INVITAT IN ACEST
NUMAR

ISABELL KOSKE
Director adjunct al

Departamentului de Economie al
OECD Paris

Economia Romaniei continua
sa demonstreze o mare
rezilienta

n " VV ASOCIATIA ANALISTILOR FINANCIAR-BANCARI DIN ROMANIA

IUNIE 2024
www.aafb.ro

AAFBR este o asociatie profesionala fara scop lucrativ, fondata in
ianuarie 2008.

Inca de la infiintare, AAFBR si-a propus sa prezinte un punct de
vedere profesionist cu privire la perspectivele economiei roméanesti
prin intermediul conferintelor cu profil financiar, comunicatelor de
presa, a unor sondaje interne in randul membrilor si opiniilor
exprimate in mass-media romaneasca. AAFBR fsi doreste astfel sa
ofere instrumente utile tuturor companiilor interesate de evolutiile
macroeconomice Tn cadrul proceselor interne de administrare a
activelor si pasivelor, analistilor care doresc un punct de reper
pentru propriile estimari, presei care identifica provocari economice,
mediului universitar care se orienteaza asupra cercetarii stiintifice.

O alta componenta a strategiei AAFBR este cea educationala,
asociatia noastra oferind in Romania trei certificari recunoscute la
nivel international: Certified European Financial Analyst (CEFA),
Certified ESG Analyst (CESGA) si Certified International
Investment Analyst (CIIA) si alte cursuri in domeniul financiar. De
aceste trei certificari pot beneficia toti cei interesati de o pregatire
suplimentara temeinica in activitatea lor profesionala.
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INVITAT iN ACEST NUMAR

Romania este una din mai multe tari aflate in
proces de aderare la Organizatia pentru
Cooperare si Dezvoltare Economica (En
Organisation for Economic Cooperation and
Development, OECD). In Europa, mai sunt,
Bulgaria si Croatia in process de aderare.

Acest proces implica evaluarea fiecarei tari
candidate de catre 26 de comitete tehnice ale
OECD cu privire la legislatia, politicile si practicile
sale, in raport cu standardele OECD si cele mai
bune practice ale OECD. Procesul acopera
aproape toate zonele politicilor guvernmentale,
fiind o ocazie unica de a identifica modalitati de
imbunatatire a aspectelor economice, sociale si de
mediu.

OECD va lua in considerare atat performanta
economica anterioara a Romaniei cat si
perspectivele tarii de a progresa si de a face
reforme economice.

in ciuda conditiilor adverse din Europa si a inflatiei
ridicate, economia Romaniei a crescut cu 2,1% an/
an in 2023. Datorita performantei economice
ridicate de-a lungul timpului, venitul mediu a
crescut, decalajul fata de standardul mediu de
viata din OECD reducandu-se de la 68% in 2000
la 34% in 2022 in putin maim ult de doua decenii.
Acest fapt arata ca Romania a facut reforme
sutinute inca din anii 1990s pentru a deveni o
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economie de piata.

OECD estimeaza ca economia Romaniei va creste
cu 2,8% in 2024 si 3,1% in 2025, sustinuta de
investitiile in mari proiecte de infrastructura - ce vor
reprezenta un punct central pentru cresterea
viitoare, de revenirea cererii externe si a
consumului privat odata cu scaderea presiunilor
inflationiste.

Obiectivul imediat este sa se asigure revenirea
inflatiei in intervalul tinta. Fata de varful de 17% de
la finalul anului 2022, cresterea anuala a preturilor
de consum s-a redus sub 6% datorita politicii
monetare restrictive. Totusi presiunile inflationiste
raman ridicate in anumite sectoare, in special in
servicii.

OECD estimeaza ca inflatia va scadea catre
partea superioara a intervalului tinta (3,5%) pana
la finalul anului 2025, datorita inflatiei importate
mai reduse si a cresterii moderate a cererii interne.

Consolidarea fiscala va fi importanta pentru a evita
suprastimularea economiei si a mentine datoria
publica la un nivel sustenabil. Din cauza deficitelor
bugetare mari (6,6% din PIB in 2023) datoria
publica s-a acumulat mai rapid decét a crescut
venitul national al Romaniei, ajungand la 49% din
PIB in 2023". Este un nivel inc& gestionabil, ins
de patru ori mai mare decéat cel din 2007 (12%)
cand Romania a intrat in Uniunea Europeana.
Astfel, spatiul fiscal pentru a raspunde unor crize
viitoare s-a micsorat.

Presiunile fiscale vor creste in urmatoarea decada,
fiind necesare cheltuieli mari pentru infrastructura,
reteaua energetica si energia verde, protectia
sociala, populatia in varsta?. Dupa cum s-a
subliniat in raportul OECD “2024 Economic Survey
of Romania”, un plan pe termen mediu de
stabilizare a finantelor publice ar trebui sa includa
reforme pentru a imbunatati eficienta cheltuielilor



publice, sustenabilitatea sistemului de pensii si a
creste veniturile fiscale. Este necesar un progres
rapid in reforma taxarii, in special, pentru a creste
conformarea si rata de colectare si a rezolva
exceptiile de la plata taxelor®. Ar trebui sa se ia in
considerare tranzitia de la taxa unica pe venit la
taxarea progresiva, cu taxe mai mici pentru cei cu
venituri reduse.

Provocarile sociale si de mediu ale Romaniei

Multe dintre aceste provocari sunt comune multor
tari, inclusiv Croatiei si Bulgariei, candidate si ele
la aderarea la OECD. Cresterea economica
puternica a Romaniei s-a produs inegal, cu o rata
a saraciei inca mai ridicata decét in multe alte tari
europene, si un sistem educational si o piata a
muncii mult in urma economiilor mai performante.

Sunt necesare fonduri publice mari pentru a
imbunatati sistemul de protectie sociala, conditiile
de locuire, infrastructura de transport, sistemul de
sanatate si cel educational. Cresterea accesului la
un sistem formal de ingrijire a copilului, sustinerea
muncii part-time si flexibile ar putea ajuta la
cresterea ratei de angajare a femeilor, ceea ce ar
putea compensa erodarea fortei de munca din
cauza emigratiei si imbatranirii populatiei.

La fel ca si in alte tari ale UE, programul RRF
(PNRR) ofera sansa de a avansa pe multe dintre
aceste fronturi, ceea ce ar oferi garantia unei
cresteri nu doar puternice, ci si incluzive.

Romania are de jucat si un rol in rezolvarea
provocarilor globale privind schimbarile climatice.
Politicile privind reducerea emisiilor de gaze cu
efect de sera trebuie sa fie eficiente si juste, pentru
ca progresul privind mediul sa nu afecteze
eforturile de a creste standardele de viata.

Investitiile din fonduri UE vor creste productia
curata de electricitate, vor imbunatati securitatea
energetica si vor reduce intensitatea emisiilor
activitasii economice din Romania.

Este necesara cresterea productivitatii

O provocare universala privind sustinerea
performantei economice, o reprezinta mediul de
afaceri. Prin comparatie cu tarile cu venituri mai
mari, in Romania sunt inca multe de facut pentru
imbunatatirea cadrului institutional, a competitiei si
a guvernantei. Rezolvarea acestor decalaje ar
putea aduce o crestere puternica a productivitatii si
a standardelor de viata in anii urmatori.
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Productivitatea muncii a incetinit fata de ratele
ridicate de crestere din anii 2010 si din perioada
aderarii Romaniei la Uniunea European®.
Revenirea la o crestere mai rapida a productivitatii
necesita eliminarea obstacolelor din calea
competitiei®, imbunatatirea predictibilitatii politicilor,
si continuarea luptei impotriva corup’;ieis. Romania
a inceput sa faca progrese in acest sens, iar
OCDE a incurajat guvernul sa implementeze in
totalitate agenda reformelor din PNRR.

Procesul de aderare la OECD va duce la
progrese pe toate fronturile

in procesul de aderare la OECD, Romania s-a
imbarcat intr-o calatorie ambitioasa de a-si alinia
reglementarile si practicile la standardele OECD.

Pentru comunitatea de afaceri, acest proces va
ajuta la dezvoltarea de piete corecte si eficiente,
va asigura un climat investitional deschis si
atractiv, reglementari favorabile competitiei si
continuarea progreselor privind compaterea
coruptiei.

Angajamentul continuu al guvernului, al sectorului
privat, al mediului academic si al societatii civile
este crucial pentru adoptarea de reforme solide si
cu impact pe termen lung, ca masura a reusitei
procesului de aderare.

! Definitia datoriei publice brute conform criteriilor de la
Maastricht

2 Rata de dependenta a populatiei in varsta — numar de
pensionari (65+) din total populatie activa (20-64 ani) — va
creste de la 32% in 2022 la 45% n 2040 conform Modelului
de previzionare pe termen lung actualizat in 2023.

3 fn Romania ponderea veniturilor fiscale in PIB fn 2022 a fost
de 27%, sub media tarilor OCDE de 34%. Principalele
probleme: ratele mici de TVA, exceptiile de la taxarea
venitului personal pentru angajatii din constructii si IT, un prag
redus al cifrei de afaceri pentru taxarea microinterpriderilor.

* Productivitatea muncii a crescut in medie cu 6,5% in anii
2000, cu 3,9% in anii 2010 si 2,6% in perioada 2020-23.

> Cadrul de guvernanta pentru companiile de stat a fost intarit
recent. Chestionarul OCDE 2024 subliniaza necesitatea de a
implementa reguli noi mai stricte.

0 provocare pentru companii o reprezinta schimbarea
rapida a politicilor, inclusiv a celor privind taxarea, adesea prin
ordonante de urgenta.
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Doamna Koske are un doctorat in Economie si o diploma de licenta in Administrarea Afacerilor de la
WHU - Otto Beisheim School of Management din Vallendar, Germania, precum si o diploma de licenta in
Matematica Aplicata, de la FernUniversitat din Hagen, Germania.



|. Prezentarea AAFBR

Asociatia Analistilor Financiar-Bancari din
Romania (AAFBR) a fost infiintata in anul 2008 la
initiativa celor 4 membri fondatori: Lucian Anghel,
Radu Craciun, lonut Dumitru si Florian Libocor.
De atunci, Asociatia a progresat sub indrumarea
acestora, precum si datorita aportului membrilor
care s-au implicat in proiectele asociatiei,
ajungand sa reuneasca in prezent peste 100 de
membri - analisti si manageri din diverse ramuri
ale spectrului financiar: macroeconomie, strategie,
sector bancar, fonduri de pensii si de investitii,
societati de asigurari, piata de capital, comunicare
financiara si relatii cu investitorii etc.

AAFBR este membra a EFFAS (The European
Federation of Financial Analysts Societies), o
federatie ce cuprinde 14 de societati nationale din
domeniul investitiilor din Europa si a ACIIA
(Association of Certified International Investment
Analysts), o organizatie de tip umbrela infiintata in
anul 2000 pentru asociatiile nationale si regionale
de profesionisti in domeniul investitiilor.

Prin activitatea desfasurata de catre membrii sai,
AAFBR Tsi propune urmatoarele obiective:

* sa prezinte un punct de vedere obiectiv si
profesionist cu privire la perspectivele economiei
roméanesti si pe plan international: prin intermediul
conferintelor cu profil financiar, comunicatelor de
presa publicate ca urmare a unor sondaje interne
in randul membrilor asociatiei si opiniilor
exprimate in mass-media romaneasca;

* sa ofere instrumente si opinii utile catre:
companiile interesate de evolutiile
macroeconomice Tn cadrul proceselor interne de
administrare a activelor si pasivelor, analistilor
care doresc un punct de reper pentru propriile
estimari, presei care identifica provocari
economice in prezent si propune solutii pentru
viitor, mediului universitar care se orienteaza
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asupra cercetarii stiintifice Tn domeniul financiar;

* sa aiba un rol important in societate prin
desfasurarea sau promovarea unor programe de
perfectionare in domeniul financiar-bancar. Astfel,
AAFBR ofera in Romania 3 certificari recunoscute
pe plan international: CEFA-Certificatul European
pentru Analist Financiar, CIlIA- Certificatul
International pentru Analist de Investitii si CESGA
— Certificatul pentru Analist ESG (En:
Environmental, Social, Governance)

In vederea realizarii obiectivelor sale, AAFBR a
dezvoltat o serie de parteneriate strategice,
respectiv cu Institutul Bancar Roman (IBR),
Asociatia Nationala a Evaluatorilor Autorizati din
Romania (ANEVAR), Academia de Studii
Economice (ASE), ENVISIA Business School si
Institutul de Studii Financiare (ISF). De asemenea,
AAFBR a organizat diverse evenimente
impreuna cu Bursa de Valori Bucuresti, Asociatia
CFA Romania si Asociatia Trezorierilor din
Romania (ATR).

Pentru a cunoaste mai multe detalii despre
activitatea echipei noastre, va invitam sa
parcurgeti proiectele prezentate in newsletter-ul
nostru, dar si pe site-ul AAFBR.

Cu stima,
Daniela ROPOTA, CIIA, CESGA
Presedinte AAFBR



PROIECTE AAFBR

Conferinta AAFBR 2024, Editia a XVI-a, 16 mai
2024

In data de 16 mai 2024, incepand cu ora 16:30
(EEST time) a avut loc Conferinta Anuala a
Asociatiei Analistilor Financiar-Bancari din
Romania (AAFBR) in limba romana in format
hibrid

Conferinta anuala AAFBR nr. XVI

Drumul Romaniei spre
excelenta prin aderarea
la Elita OECD

Joi, 16 Mai 2024, orele 16.30
Arenele BNR / Online AAFBR

Conferinta AAFBR din acest an a fost dedicata
demersului de admitere al Romaniei ca membru al
OECD. Consideram ca o astfel de tema este de
mare actualitate, dat fiind faptul ca dupa aderarea
Romaniei la Uniunea Europeana si NATO,
afilierea tarii noastre la OECD se inscrie intr-un
obiectiv de tara cu adevarat autentic.

Astfel, in randul speakerilor la eveniment se
regasesc Dna Koske, director adjunct al Directiei
economice a OECD, DI Luca Niculescu, Secretar
de Stat si Coordonator national al aderarii Romaiei
la OECD, oficiali ai BNR, precum si specialisti
recunoscuti in domeniul financiar-bancar din
Romania in cadrul unor dezbateri de inalta tinuta
profesionala.

Evenimentul poate se gaseste pe canalul de
youtube al AAFBR: https://www.youtube.com/
watch?v=T1M3ROkF2Rk
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Agenda

Discursuri de deschidere ale evenimentului
e Daniela Ropota, Presedinte AAFBR

e (Csaba Balint, Membru CA BNR

e Adrian Tanase, Director General BVB

e |sabell Koske, Deputy Director of the

Economic Department’s Country Studies Branch
of OECD (interventie in engleza)

Panelul 1: Oportunitati $i provocari in
contextul aderarii Romaniei la OECD

e Luca Niculescu, Secretar de Stat si
Coordonator national al aderarii Romaniei la
OECD

e Valentin Lazea, Economist Sef BNR
e |onut Dumitru, Economist Sef Raiffeisen Bank

Moderator: Daniela Ropota, Presedinte AAFBR

Panelul 2: Impactul aderarii Romaniei la OECD
asupra mediului privat

e Dana Dima (Demetrian), Vicepresedinte Retail
& Private Banking BCR

e Daniela lliescu, Director executiv ROPEA,
Membra al CA al Patria Bank si Membra al CS al
Bancii de Investitii si Dezvoltare

e Radu Craciun, Presedinte APAPR, Presedinte
Directorat BCR Pensii, membru fondator AAFBR

Moderator: Flavius Jakubowicz, Vicepresedinte
AAFBR

Decernare diplome certificari
Intregul eveniment a fost moderat de catre

Adina Ardeleanu, fondator Financial
Intelligence
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Envisia Business School si AAFBR - Asociatia
Roméana a Analistilor Financiari si Bancari anunta
cu mandrie lansarea editiei 2024 a solutiei de
formare care va sprijini candidatii sa se

pregateasca mai bine pentru obtinerea CIIA -
Certified International Investment Analyst,
calificare profesionala de prestigiu sub egida
ACIIA - Asociatia Analistilor Internationali
Certificati.

Certificarea internationala pregateste si permite
profesionistilor s gestioneze neprevazutul, dar si
sa detina cunostintele, abilitatile si competentele
care le vor asigura agilitatea profesionala si
adaptarea in timp real la provocarile profesiei de
analist financiar.

Aplicati pana pe 15 Septembrie 2024 la solutia
de formare avansata oferita de facilitatori.

CE ESTE CIIA

CIIA este o calificare profesionala avansata,
recunoscuta la nivel international, cu doua niveluri
de examene: (1) foundation - pentru candidatii cu
diploma universitara si experienta de munca de
cel putin 1 an si (2) final - pentru candidatii care
detin o diploma universitara si o experienta
profesionala de minim 5 ani.

Ambele niveluri contin 7 module, acoperind tot ce
este nevoie sa cunoasca un profesionist financiar:

e Managementul portofoliului
e Analiza financiara

e Economie

e Actiuni

e Finante corporative
o Obligatiuni
o Derivate

Pentru toate acestea, Envisia si AAFBR ofera o
noua solutie avansata de pregatire.

DE CE OBTII CERTIFICAREA CIIA?

CIIA este o calificare profesionala avansata
recunoscuta la nivel international, care
examineaza candidatii la un standard inalt intr-un
mod practic si ofera:

* Recunoastere globala, afiliere si oportunitati:
prestigiu international

+ Echiparea profesionistilor de top in investitii cu
abilitati avansate pentru a adauga valoare in
rolurile lor si in organizatiile lor

o Combina cunostintele de clasa reala cu
respectul pentru expertiza si cultura locala

o Titularii ClIA beneficiaza de salarii mai mari

Recunoastere globala. Certificarea poate fi
echivalata in cazul programelor financiare de catre
Autoritatile din Marea Britanie, Franta, Spania,
Italia, Portugalia, Grecia si Polonia. In afara
Europei, diploma CIIA este recunoscuta in special
de autoritatile de reglementare din Asia si America
de Sud.

CEEA CE OFERIM

O solutie completa de formare avansata care va
sprijini profesionistii din mediul de afaceri si
financiar sa obtina certificarea CIIA.

e suport dedicat 1 an;

o Inregistrare si acces la platforma de invéatare
online ACCIA (materiale de curs, filme de curs,
exercitii, monitor de progres);

8 ateliere practice (31 de ore in total) de
examene simulate. Simulari ale examenelor
reale pentru fiecare dintre cele 8 MODULE ale
EXAMENELOR DE NIVEL FINAL CIIA cu
solutii si concepte explicate (sfaturi si trucuri)
din examenele trecute sustinute de practicieni
de nivel superior in calitate de FACILITATOR;

o Indrumare. Lectorii sunt disponibili — online
sau e-mail — pentru a oferi explicatii
suplimentare, daca este necesar, in perioada
de studiu;
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Costul a 3 examene pe o perioada de circa 1,5
ani

Nivelul final CIIA, pregatirea examenului 1: 4
tutoriale online live (16 ore) + taxa de inscriere la
examenul 1 + notarea examenului

Nivelul final ClIA, pregatirea examenului 2: 3
tutoriale online live (12 ore) + taxa de inscriere la
examenul 2 + notarea examenului

Nivelul final ClIA, pregatire pentru examenul
national: 1 tutorial online live (3 ore) + notarea
examenului

Cost pachet complet: 3.500 euro + TVA, platibil
dupa cum urmeaza:

2.000 EUR + TVA pana la 15 SEPTEMBRIE 2024
1.500 EUR + TVA péana la 15 APRILIE 2025

Data limita de inscriere: 15 Septembrie 2024

Program de pregatire CEFA in
parteneriat cu IBR

Certified European Financial Analyst
Diploma (CEFA) — standardul european de
competenta profesionala pentru analistii
financiari

In baza parteneriatului dintre Asociatia Analigtilor
Financiar-Bancari din Romania (AAFBR) si
Institutul Bancar Roman (IBR), in anul 2014 au
fost lansate cursurile de pregatire pentru
sustinerea examenului in vederea obtinerii CEFA
Diploma — Certified European Financial Analyst
Diploma, lansata in urma cu 30 de ani pentru
pregatire in domeniul financiar la nivel
international.

Pe plan european, certificarea CEFA este oferita
de The European Federation of the Financial
Analysts Societies (EFFAS). Federatia europeana
este reprezentata in Romania de catre AAFBR,
care pune la dispozitie structura de examinare i
aloca lectorii pentru cursuri, acestia fiind experti cu
reputatie si practica profesionala in segmentele
acoperite de cursuri.

In baza experientei in livrarea cu succes a
cursurilor de pregatire pentru sustinerea
examenelor in vederea obtinerii celor doua
certificari profesionale, IBR ofera cadrul de
TV

AAFBR

procedura si organizatoric necesar asigurarii
standardelor de calitate educationala cerute de
EFFAS. Certificarea profesionala a devenit o
alternativa de pregatire preferata la programele
MBA/EMBA, fiind mai aplicata si conectata mai
mult cu partea profesionala, oferind un set de
cunostinte, abilitati si competente relevante pentru
0 anumita profesie, asigurand detinatorilor un
avantaj profesional competitiv foarte apreciat de
angajatori.

Diploma CEFA este recomandata in special
pentru persoanele care activeaza in analiza
financiara, trezorerie, corporate finance, private &
investment banking, fonduri de investitii, fonduri
de pensii, asigurari de viata, wealth management,
private equity, reglementare si supraveghere a
sectoarelor mentionate si oricarui profesionist care
doreste sa exceleze in domeniul analizei si
investitiilor si sa-si certifice calificarea si
experienta profesionala conform standardelor
internationale.

Structura cursuri si examene:

Cursurile suport oferite prin intermediul IBR ofera
avantajul combinarii tutoriatului din partea
lectorilor cu studiu individual (blended
learning). Cursurile se desfasoara vineri dupa —
amiaza si sambata — in total 16 zile de cursuri,
desfasurate online in prezent.

Programul CEFA cuprinde 3 examene
internationale si 1 examen national ce cuprinde
notiuni specifice cadrului economico-fiscal din
Romania si notiuni de etica, obiectivul acestor
programe fiind acela de acoperi atat un standard
ridicat de pregatire in domeniul financiar la nivel
international, céat si cunoasterea reglementarilor la
nivel local.

Examenele internationale pot fi sustinute de doua
ori pe an si acopera urmatoarele materii: analiza
financiara, finante corporative, evaluarea
companiei, economie, management portofoliu,
obligatiuni si derivate.
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Avantajele participarii la cursurile de pregatire
pentru diploma CEFA organizate de AAFBR &
IBR sunt urmatoarele:

. un pachet de training aplicat, livrat de lectori
care fac parte din elita profesionistilor in
industria serviciilor financiare;

o orarul cursurilor adaptat programului de
lucru al cursantilor;

o curricula acopera toate segmentele
importante in domeniul financiar;

o un avantaj competitiv important la sustinerea
examenelor fata de studiul individual integral
si un excelent raport calitate — pret.

Diploma CEFA atesta recunoasterea la nivel
international a competentelor profesionale
necesare in portofoliul unui analist financiar
de top. Competentele obtinute prin finalizarea cu
succes a programului de studiu pot fi fructificate in
banci, piata de capital, asigurari, corporatii,
autoritati de reglementare etc.

Actualitatea tematicii programului de pregatire si
utilitatea acestuia in practica profesionala este
demonstrata fie prin beneficiile aferente detinerii
unei certificari profesionale de prestigiu pentru cei
care parcurg intreg programul, fie prin ultra-
specializare intr-un anumit domeniu, pentru
cei care opteaza doar pentru participarea la
unul sau la cateva module din cadrul
programului.

O noua serie a programului de pregatire CEFA
a fost lansata in iunie 2023, iar urmatoarea
serie va incepe in iunie 2024. Alatura-te elitei
analistilor financiar-bancari! in aceasta
perioada cursurile se vor desfasura in format
online, pe platforma ZOOM.

Cei interesati doar de o anumita tematica
specializata din cadrul programului, dar si cei care
doresc sa cunoasca mai in detaliu certificarile si
modul in care acestea se desfasoara, prin
participarea efectiva si activa la o sesiune de curs,
au posibilitatea sa se inscrie, exclusiv, doar la
anumite module tematice.

Mai multe informatii despre certificarile CEFA pot
fi gasite pe site-urile IBR, AAFBR si EFFAS :

https://www.ibr-rbi.ro/4733/certified-european-
financial-analyst-cefa-diploma-program/

https://www.aafb.ro/certificari-si-cursuri/
https://effas.net/

Date de contact pentru cei care doresc sa
urmeze cursurile aferente programelor CEFA
in Romania: : Emilia Frunza — Training
Coordinator, emilia.frunza@ibr-rbi.ro, telefon:
+40748.886.834

Institutul Bancar Roman



https://www.ibr-rbi.ro/4733/certified-european-financial-analyst-cefa-diploma-program/
https://www.ibr-rbi.ro/4733/certified-european-financial-analyst-cefa-diploma-program/
https://www.aafb.ro/certificari-si-cursuri/
https://effas.net/
mailto:emilia.frunza@ibr-rbi.ro
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Webinar suport pentru certificarea
internationala Certified ESG Analyst—
CESGA

Factorii ESG (Environmental, Social and
Governance) conduc la o modificare pe termen
lung a lumii investitiilor, pornind de la
constientizarea importantei schimbarilor climatice
si sociale si a necesitatii adaptarii la acestea. Un
rol major il detin pachetele legislative
implementate in majoritatea jurisdictiilor,
remarcandu-se coerenta reglementarilor europene
in domeniul clasificarii unitare a activitatilor
sustenabile si al transparentei informatiilor privind
durabilitatea in serviciile financiare.

Programul CESGA —Certified ESG Analyst, oferit
de catre EFFAS (European Federation of
Financial Analyst Societies), reprezinta o
certificare flexibila, utila tuturor celor care
activeaza in domeniul financiar, care doresc sa
se pregateasca in privinta cerintelor ESG la nivel
international. In Romania, CESGA este
organizat prin intermediul Asociatiei Analistilor
Financiar-Bancari (AAFBR), membra EFFAS.

CONTINUTUL WEBINARULUI
Temele abordate in cadrul webinarului vor fi:

estadiul integrarii factorilor ESG in adoptarea
investitiilor

eclasele de active adecvate investitilor
sustenabile

eintegrarea ESG in analiza si evaluarea
investitiilor

estudiu de caz - componenta cu o pondere
semnificativa Tn rezultatul final al examenului

Programul CESGA, oferit de catre AAFBR si IBR
include un webinar live de 4 ore, care ii va
sprijini pe candidati in pregatirea pentru examen,
facilitand parcurgerea materialelor de studiu de pe
platforma EFFAS, necesare obtinerii certificarii.

LECTOR: Cosmin PAUNESCU, care are o
experienta de peste 20 de ani in piata de capital.
Din iunie 2021 detine certificarea CESGA®
(Certified ESG Analyst), fiind unul din top
performerii la nivel international.

Materialele de studiu si examenul sunt in limba
engleza. Pregatirea examenului presupune
alocarea a circa 150 de ore de studiu individual.
EFFAS organizeaza examene CESGA de patru
ori pe an (matrtie, iunie, septembrie, decembrie).

TARIF STANDARD 1.450 euro/participant
(nu se aplica TVA)

TARIF SPECIAL EARLY-BIRD: 1.350 euro/
participant

Tariful este final si include: 6 luni acces la
platforma de materiale de pregatire EFFAS,
participarea la webinar si inscrierea la examen
(taxa de examen).

Pentru detalii si inscriere, va rugam sa ne
contactati:

Emilia Frunza, Training Manager, IBR
0748886834, emilia.frunza@ibr-rbi.ro
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l1l. Interviuri Conferinta
anuala a AAFBR

Anul acesta, conferinta anuala propune o tema
majora si anume aderarea Romaniei la’OECD, un
obiectiv de tara foarte important din perspectiva
atingerii unor standarde calitative esentiale care sa
faciliteze dezvoltarea economica a tarii noastre. De
fapt, aderarea la OECD constituie cel mai important
si concret obiectiv de tara al Romaniei dupa
intrarea in Uniunea Europeana si in NATO. Polonia,
Republica Ceha. Ungaria, Slovacia, Slovenia, adica
cam toate tarile din Europa Centrala si de Est sunt
de mai multi ani membre ale OECD. Astfel, cu atat
mai mult, nici Romania nu mai poate intarzia mult
timp pentru a se alatura unui grup select de
economii care isi asuma respectarea unor
standarde minime de guvernanta.

Asa cum arata chiar numele, Organizatia pentru
Cooperare si Dezvoltare Economica, sprijina
colaborarea intre cele mai performante economii in
vederea promovarii celor mai bune practici in
administratia publica si a afacerilor. Avem sansa de
a intra in liga profesionistilor si de a face demersuri
calitative reale pentru a depasi nivelul ultimului loc
in clasamente precum cel referitor la incluziune sau
intermedierea financiara.

Ca atare, aderarea la OECD reprezinta deopotriva
0 necesitate, si o oportunitate unica pentru
Romania de a-si imbunatati practicile de
guvernanta, de a stimula reformele structurale si de
a creste atractivitatea tarii pentru investitii.

Implicatiile cu privire la aderarea la OECD vor fi
abordate mai in detaliu cu invitatii nostri atat din
perspectiva macroeconomica, cat si din perspectiva
privata, pensii si investitii in paginile urmatoare.

Inainte de acestea vom cunoaste in deschidere
punctele de vedere ale dlui Csaba Balint, membru
CA a Bancii Nationale a Romaniei, dlui Adrian
Tanase, Director General al Bursei de Valori
Bucuresti.

Noi suntem peste 100 de analisti financiar-bancari
din Romania si suntem mandri sa fim membri ai
Federatiei Europene a Societatilor de Analisti
Financiari (EFFAS). Prin intermediul dumnealor
oferim acces la programe internationale de top in
domeniul financiar la preturi mai mici decat in
Europa, tinand seama de puterea mai redusa de
cumparare pe plan intern. Mai multe despre
proiectele noastre gasiti pe site-ul AAFBR.

In incheiere, as dori sa multumesc consiliului
director, membrilor Asociatiei, partenerilor si
sponsorilor nostri din aceasta editie, respectiv BCR,
membra a Erste Group, PwC Romania, Exim
Banca Romaneasca, SAl Patria Asset
Management, UNIUNEA NATIONALA A SOC.DE
ASIGURARE-REASIGURARE DIN ROMANIA
(UNSAR) si Romania Educata Financiar, dar si
partenerilor nostri educationali, Institutul Bancar
Roman (IBR), Institutul de Studii Financiare (ISF) si
Envisia- Boards of Elite. Multumim inca o data
Bancii Nationale a Romaniei pentru gazduire,
inclusiv pentru suportul oferit din ultimii 15 ani
pentru evenimentele noastre financiare.

Autor: Daniela ROPOTA, Presedinte AAFBR
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Aderarea la OCDE este un obiectiv strategic, al treilea
dupa aderarea la Uniunea Europeana si la NATO.
Acesta este un obiectiv de multa vreme pentru ca am
depus pentru prima oara cererea de aderare in 2004,
exact acum 20 de ani. Pe urma am revenit cétiva ani
mai tarziu si am tot revenit. Putem face o carte
intreaga numai despre acest parcurs al nostru pentru
a incepe procesul de aderare.

Multe din motivele pentru care n-am Tinceput mai
devreme nu au neaparat legatura cu Romania, ci cu
procese mai ample, cu chestiuni geopolitice, cu
echilbrul intre tarile europene si non-europene, cu o
dilema pe care la un moment dat a avut-o si OECD-ul,
cum au avut-o si alte institutii internationale, cat sa
privilegiezi extinderea sau aprofundarea organizatiei.

In prezent, suntem in grafic cu procesul de aderare.
Pentru ca am inceput in 2022, suntem evaluati de 26
de comitete, care acopera practic tot ce ne putem
imagina din viata economica, sociala din Romania.
Existd un domeniu de care OCDE nu se ocupa si
anume securitatea.

Procesul de aderare este foarte alert: in iunie 2022
OCDE-ul ne-a trimis o foaie de parcurs, cu jaloanele
care trebuie indeplinite pentru a adera. Am raspuns
imediat, adica imediat cateva luni mai tarziu, printr-un
memorandum initial, ceea ce inseamna un document
de aproape 1.000 de pagini la care au lucrat cam toate
institutile din Roménia in care spuneam cam cum
estimam noi ca ne aliniem la practicile, procedurile,
standardele OCDE.

Imediat dupa acest document, pe care |l-am depus pe
15 decembrie 2022, au inceput sa vina foarte multe
intrebari de la cele 26 de comitete si am calculat ca
am primit peste 10.000 de intrebari pana acum.
Asadar, au fost sute de chestionare, 36 de misiuni de
evaluare din partea acestor comitete si multe audieri
dupa aceea si la Paris. Deci, noi suntem acum cam in
faza in care am cam terminat cu misiunile de evaluare
si acum au inceput deja audierile, cateodata unele

dupa aceea, cand considera ca ai terminat capitolul
respectiv, comitetul respectiv, iti dau asa-numita opinie
formala, un aviz formal. Cand se aduna 26, exista din
nou o decizie politica a ambasadorilor celor 38 de
state pentru confirmarea aderarii. Ambasadoarea SUA
spunea intr-un interviu recent ca Romania este cea
mai avansata dintre cele sase tari candidate. Intre timp
sunt sapte pentru ca a intervenit si candidatura
Indoneziei in urma cu o luna.

Expertii OCDE, atunci cand vin in Roméania pentru o
misiune de evaluare, au cam 50-60 de Tintalniri cu
reprezentantii institutiilor, dar si cu cei din societatea
civila, cu mediul academic, cu sindicatele, cu mediul
de afaceri etc. Si dupa acestea primim recomandari si
in functie de cum termindm, de cum raspundem
acestor recomandari, vom fincheia procesul de
aderare.

Nu exista un termen pentru aderare fixat in acest
proces. Sunt unele tari care au aderat in 3-4 ani, altele
care au aderat in 10-11 ani. E pur si simplu in functie
de cum functionezi tu si de cum atingi acele standarde
ridicate.

Care sunt principalele reforme?

Exista o lectura pe care o recomand cu multa caldura,
dar sunt convins ca multi dintre dumneavoastra au
facut-o deja. Studiul economic pentru Romania
publicat de OCDE acum cateva luni. Acesta este un
document pe care OCDE-ul il scrie o data la doi ani
pentru fiecare stat membru si este o radiografie foarte
buna a politicilor din tara respectiva in cam toate
domeniile. Romaénia fiind tara candidate beneficiaza si
ea de un astfel de studiu. Acesta poate fi realizat si in
afara acestui cadru, dar costa destul de mult. Acum
face parte din factura procesului de aderare, se
realizeaza, dupa cum spuneam, o data la doi ani si e
bine ca poti sa compare evolutiile de la un studiu la
altul. La noi primul a fost in februarie 2022, al doilea a
venit acum. Deci acolo apar si liniille mari de reforma
pe care ar trebui sa le faca Roménia pentru a adera la
OCDE.

Una dintre reformele importante este guvernanta
corporativa si mai ales guvernarea intreprinderilor de
stat. A existat un raport al OCDE din martie, anul trecut
privind stadiul guvernantei corporative la intreprinderile
de stat in Roménia si intotdeauna s-au facut pasi in

directia buna, adica a existat o lege noua, s-a infiintat \

audieri finale la Paris in fata acestor Comitete, care aceasta agentie pentru AMEP'P, pentru monitorizarea

N

R, X4 N(

4

a




NEWSLETTER AAFBR NR. 24

performantelor intreprinderilor publice, o lege care
este salutata in acest raport al OCDE, dar evident
trebuie toata legea si implementata pana la capat.

Si ar mai fi imbunatatirea cadrului fiscal,
modernizarea administratiei fiscale, sporirea
echitatii in sistemul de pensii, imbunatatirea
standardelor sociale, extinderea accesului la
educatie si, de asemenea, , sunt multe criterii care
tin de partea de mediu. Cam o treime dintre cele
250-260 de instrumente pe care le avem de
implementat sau de modificat au legatura cu
mediul. Sigur, sunt capitole unde stam mai bine si
altele in care stam mai putin bine.

Care sunt riscurile si oportunitatile intrarii
Romaniei la OECD?

Exista o tinta fixate de premier, respective 2026, de
a fi membri ai OCDE.

Exista un angajament politic puternic din partea
tuturor partidelor care au fost la guvernare in ultimii
20 de ani.

Cehia, Polonia, Ungaria au intrat in OCDE in 1995-
1996. Slovacia putin mai tarziu in 2000. Nu cred ca
Polonia anului 1995 era mai dezvoltata decéat
Romania anului 2024, dar organizatia s-a schimbat
mult, a devenit mai relevanta si s-au schimbat si
criteriile de aderare.

Cei care au intrat Tn anii 1990 au fost evaluati de 3
comitete. Noi, suntem acum evaluati de 26. Cei
care au intrat inaintea noastra, acum céativa ani au
fost evaluati de 22 de comitete. Si in afara de
aceste comitete sunt foarte multe subgrupuri. De
exemplu, Comitetul de Investitii are 11 subgrupuri si
tot atatea chestionare suplimentare.

Deci riscul cel mai mare pe care |-as vedea ar fi sa
nu ne tinem de ritmul bun in care suntem acum si
sa ratam aceasta tinta de 2026. Odata ce aderam
la OCDE, intram in alta categorie.

Vor veni mai multe investitii, ceea ce este interesant
din perspectiva faptului ca investitiile din fonduri
europene ar putea sa aiba o alta dimensiune. Tari
precum Japonia sau Coreea de Sud vor fi mai
interesate de investitii in Roméania si fonduri de

investitii din mai multe state vor fi mai interesate in
momentul in care esti membru al OCDE.

Aderarea la OCDE va insemna un instrument
puternic de transformare. Administratia romaneasca
va beneficia de o expertiza extraordinara. OCDE-ul
este un rezervor de expertiza fantastic. Sunt 3000-
4000 de experti acolo. E o organizatie care Tsi
bazeaza politicile si propunerile de politici pe date si
pe statistici, adica nu pe imaginatia unuia sau
altuia, deci aduna datele, statisticile si apoi propun
politici. O buna parte din aquis-ul european se
bazeaza pe norme ale OCDE.

Este foarte bine ca suntem in Uniunea Europeana
si vom sta la masa si cu oameni din alte culturi
economice. Cred ca va fi foarte bine pentru
Romania sa aiba aceasta deschidere, sa fie cu
Statele Unite la aceeasi masa, nu numai la NATO,
dar si la OCDE, impreuna cu tari ca Japonia,
Coreea de Sud, Australia, Noua Zeelanda, state din
America Latina.

Avem céateva lucruri bune de invatat de la Costa
Rica, de exemplu cel putin in domeniul protectiei
mediului. De asemenea, am vazut ca Costa Rica
este in top 10 al tarilor cu o libertate foarte buna a
presiei.

Asadar, o administratie mai eficienta, investitii mai
multe, o crestere a rating-ului de tara, acestea sunt
legate. Adica daca nu faci reforme, nu-ti va creste
rating-ul de tara, dar daca faci reforme, il vei putea
imbunatati si te vei putea imprumuta la costuri mai
mici. Toate acestea depind de eforturile noastre.
Acum, eforturile sunt in directia buna, am spune ca
sunt in ritmul bun.

Luca NICULESCU, Secretar de Stat si
Coordonator national al aderarii Romaniei la
OECD
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Extras din conferinta anuala a AAFBR https:/
www. youtube.com/watch?v=T1M3ROkF2Rk

In ultimele decenii, Romania a facut progrese
majore Tn cadrul procesului de integrare europeana.
Aderarea la Uniunea Europeana in 2007 a fost un
moment crucial care a impulsionat reformele
economice si a deschis calea catre modernizarea
economiei. In anul 2000, PIB-ul pe cap de locuitor
al Romaniei la paritatea puterii de cumparare era
de aproximativ 25% din media UE, iar in prezent
acest indicator depaseste 75%. Romania a
recuperat anual, in medie, doua puncte procentuale
din acest decalaj.

Tn procesul de convergenta, un rol important |-a
jucat cresterea dinamica a productivitatii muncii,
cea mai rapida crestere din regiunea Europa
Centrala si de Est, fiind observata in Romania.
Tendinta pozitiva a fost sustinuta in mare masura
de restructurarea economica. in anul 2000, aproape
45% din populatia ocupaté era implicata in
agricultura, urmata de industrie 22% si servicii de
piata 21%. In prezent, ponderea s-a deplasat
semnificativ catre serviciile de piata, cu o valoare
adaugata mult mai ridicata.

In cadrul sectorului de servicii, anumite categorii,
precum IT&C, au demonstrat o crestere exceptional
de rapida. Daca analizdm ponderea valorii
adaugate a segmentului IT&C in economiile
nationale, Romania se afla in top 5 al tarilor UE.

Cresterea productivitatii a fost semnificativ sustinuta
de acumularea investitiilor straine directe, ISD. Desi
stocul de ISD din Romania nu este considerat
ridicat in comparatie regionala, in ultimii 10-15 ani a
avut loc o convergenta dinamica. Odata cu
investitiile au venit transferuri de tehnologie si know
-how indispensabil, ceea ce este important,
deoarece nivelul cheltuielilor interne pentru
cercetare si dezvoltare este scazut.

n general, rata investitiilor in Roméania poate fi
considerata una dintre cele mai ridicate, aproape
26% din PIB in ultimii 20 de ani, cu 5 puncte
procentuale peste media UE, ceea ce a reprezentat
un sprijin suplimentar. Acumularea de stoc de
capital, capital deepening, este o necesitate si de
obicei da rezultate bune in tarile mai putin
dezvoltate.

INVESTMENTS

Se poate rezuma astfel, integrarea europeana,
incluzand atat aderarea la NATO cét sila UE, a
deschis o oportunitate istorica pentru Romania.
Pentru a sprijini procesul de integrare s-au
implementat reforme substantiale, iar economia a
fost deschisa, transformand Romania intr-o
destinatie si un partener atractiv pe plan
international. Odata cu integrarea au sosit fonduri
europene de amploare istorica pentru accelerarea
convergentei. In mod obisnuit, in Romania se fac
progrese mari atunci cand se formuleaza obiective
importante la nivel sociopolitic si exista sprijin tehnic
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extern si eventual putina presiune, un mic impuls
pentru implementarea reformelor.

Printre factorii specifici Romaniei merita subliniat
faptul ca, pe langa capitala tarii, existd numeroase
centre economice regionale, cum ar fi: Cluj-Napoca,
Timisoara, Brasov, lasi sau Constanta, ce joaca un
rol important in dezvoltare. Cei mai importanti sapte
poli economici din Romania contribuie la mai mult
de 50% din PIB-ul national. Exista totusi numeroase
dificultati structurale care vor necesita eforturi
considerabile pentru a fi abordate. Toate judetele
din Roméania au facut progrese semnificative in
ultimele aproape doua decenii si jumatate in ceea
ce priveste PIB-ul pe cap de locuitor, dar
disparitatile regionale au crescut.

Pana acum am beneficiat de un raport datorie
publica/PIB relativ scazut, oferind spatiu de
manevra pentru a sprijini cresterea economica, insa
majorarea datoriei a creat si vulnerabilitati. Pe
masura ce Romania a recuperat rapid decalajele,
au aparut dezechilibre semnificative in frunte cu
adancirea deficitelor gemene, atat deficitul bugetar
cat si cel de cont curent, fiind de multi ani la niveluri
foarte ridicate.

In ceea ce priveste viitorul mai apropiat, un aspect
esential al convergentei economice il constituie
absorbtia eficienta a fondurilor europene. Aceste
fonduri au un rol crucial in finantarea investitiilor si
in sprijinirea cresterii economice, iar un alt obiectiv
major este realizarea corectiei bugetare. Pe un
orizont de timp ceva mai indelungat, convergenta
implica disciplina, descoperirea surselor proprii de
crestere si o schimbare calitativa a structurii
economice, avand in vedere ca fondurile europene
nu vor fi disponibile pentru totdeauna sau cel putin
nu in aceeasi masura.

Beneficiile aderarii la OECD

n procesul de aderare la OECD, Romania trebuie
sa indeplineasca standardele ridicate ale acestei
organizatii, care promoveaza politici economice
eficiente si bune practici de guvernanta.

Aderarea la OECD ar putea aduce numeroase
beneficii, inclusiv accesul la expertiza si resursele
acestei organizatii, dar si o mai mare credibilitate pe
plan international. OECD ofera un cadru pentru
cooperarea internationalad in domenii precum
educatia, sanatatea, mediul si inovarea, aspecte
esentiale pentru dezvoltarea sustenabild. Romania
a demonstrat ca poate performa excelent atunci
cand are un obiectiv clar. Aderarea la OECD
reprezinta un nou obiectiv major al politicii externe
romanesti, care ar putea impulsiona reformele si
modernizarea.

Ulterior, aderarea la zona euro ar putea fi un alt pas
important in procesul de convergenta economica
completa. Tn contextul global acatual, caracterizat
de incertitudini si schimbari structurale, Roménia
trebuie sa fie pregatita sa raspunda provocarilor.
Printre acesti factori structurali se numara:
imbatranirea populatiei, tranzitia catre o economie
verde, digitalizarea, tensiunile geopolitice si
fragmentarea globala, precum si impactul
inteligentei artificiale, cu toate aspectele sale
pozitive si riscurile asociate.

Doresc sa inchei cu un indemn pentru Asociatia
Analistilor Financiar-Bancari din Romania,
organizatie ce are un rol essential. Intr-o perioada
in care tehnologia poate facilita manipularea
informatiilor si aparitia fenomenelor de fake news
AAFBR trebuie sa promoveze in continuare, faceti
deja, eficient profesionalismul prin opinii si analize
de calitate care reflecta realitatea economica.
Aceasta contribuie in cele din urma la o educatie
financiara mai buna si la dezvoltarea unui sistem
financiar robust si transparent.

Autor: Csaba BALINT, membru CA al BNR
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Aderarea la OECD este un demers minunat, care
se sincronizeaza foarte bine cu toate eforturile pe
care le facem pentru a creste bursa, impreuna cu
toata comunitatea pietei de capital: autoritati,
brokeri, emitenti.
Experimentam
convergenta
economica, asa
cum arata cifrele
in Romania fata
de UE. In ceea
ce priveste piata
de capital,
diferentele sunt
destul de mari

i

\

referitoare la
nivelul economic.
Principalul
barometru la care
ne uitam este
gradul de
intermediere
financiara, care
spune foarte
multe lucruri
despre starea in
care ne aflam. Avem foarte mare potential in fata,
iar piata de capital si capitalizarea economiei din
Romania trebuie sa fie o prioritate.

Piata de capital trebuie sa fie in centrul acestui
demers, iar ca sa avem o piata de capital
functionald, eficientd, ne trebuie calitate.

Am contribuit cu recomandari cand s-a construit o
strategie de dezvoltare a pietei de capital, odata cu
exercitiul OECD. Am vazut si recomandarile OECD
pentru dezvoltarea pietei de capital si sunt perfect
aliniate cu ceea ce consideram si noi ca trebuie
facut. Speram sa acceleram aceasta dezvoltare
astfel incat sa ajungem acolo unde ne dorim cu o
piata financiara care sa ajute economia Romaniei
mult mai puternic decét o face acum.

In zona de calitate, guvernanta corporativa este in
centrul calitatii pietei de capital. Mai intai este
nevoie sa clarificdam ce inseamna guvernanta si
care sunt practicile in pietele dezvoltate. Nu este
nimic de inventat aici, pur si simplu importam niste
valori valide in alte piete mult mai dezvoltate, iar
procesul de aderare la OECD si institutia OECD in
mod sigur va face foarte vizibile toate aceste valori.

Mentionez aici demersurile pe care le intreprindem
pe zona de guvernanta. In primul rand, avem un
cod de guvernanta corporativa care a fost lansat
impreuna cu BERD in 2015 si speram ca revizuirea
codului sa se finalizeze péana la sfarsitul acestui an.
Sunt implicati toti stakeholderii importanti, inclusiv
statul, prin AMPIP, Secretariatul General al
Guvernului, asociatii, ARIR, Envisia, BERD, Bursa
de Valori Bucuresti si emitentii.

Tncercam sa implementam nu la nivelul bursei, ci la
nivelul comunitatii, la nivel de asociatii, un
mecanism de monitorizare, care sa arate modul in
care este respectat acest cod. Este foarte
important, inclusiv in acest proces de evaluare a
spectrului economic din Romania, sa avem si un
mecanism de evaluare si monitorizare a codului, a
modului in care companiile, cel putin cele listate,
sunt pregatite sau se manifesta in aceasta zona de
guvernanta corporativa.

Mai sunt multe alte demersuri educationale si in
zona de sustenabilitate, unde suntem prezenti in
aceasta zona si unde sunt convins ca se uita si
OECD.

Demersul de aderare la OECD este foarte
important si este o oportunitate care ni se deschide
Si care speram sa se materializeze cu aderarea in
2026, care implicit va insemna ca am accelerat
modul in care implementam practicile din pietele
dezvoltate.

Autor: Adrian TANASE, Director General al Bursei
de Valori Bucuresti
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Fotografia macroeconomica a Romaniei a
devenit periferica

Pentru a vorbi in cunostintd de cauza de aderarea
la OCDE trebuie sa avem in vedere cum s-ar
incadra Romania intre cele 38 tari membre ale
organizatiei din punctul de vedere a doua criterii: i)
nivelul de dezvoltare economica si ii) gradul de
democratizare. Din perspectiva primului criteriu,
Romania este din 2019 o tara cu venituri ridicate
(‘high income country’), categorie unde se
incadreaza 34 din cele 38 de tari. Asta inseamna
ca daca Romania dorea sa adere la OCDE in anii
2000, asa cum s-a mai vehiculat, atunci pur si
simplu nu ar fi putut, deoarece nu ar fi indeplinit
acest criteriu. Tn privinta gradului de democratizare,
21 din cele 38 de tari membre sunt considerate
democratii depline, iar 15 sunt democratii

imperfecte, categorie unde s-ar incadra si Romania,

alaturi de tarile din categoria sa din Europa
Centrala, si anume Cehia, Polonia, Slovacia si
Ungaria. Doar doua dintre tarile membre OCDE nu
pot fi considerate democratii, respectiv Mexic si
Turcia.

Al doilea palier al unei analize, Romania versus
tarile OCDE, se refera la cum ar performa Romania
din punct de vedere macroeconomic in raport cu
aceste tari. In acest sens exista patru criterii
macroeconomice. In privinta primului criteriu, cel al
inflatiei pentru ultimele 12 luni, Roménia ar fi a
patra de la coada clasamentului. Doar Turcia cu
68%, Columbia cu 7,4% si Islanda cu 6,8% ar avea
inflatie mai mare. La al doilea criteriu, cel al
deficitului bugetar, potrivit prognozelor The
Economist pentru 2024, doar Statele Unite, cu un
deficit bugetar de 6,1%, ar avea un deficit mai mare
decat Romania, pentru care este estimat un nivel
de 6%. De remarcat ca Romania sta mai rau fata
de Turcia, cu deficit bugetar de 4,6%, Columbia cu
5,1% si Mexic cu 4,7%. In privinta celui de-al treilea

criteriu, cel al deficitului de cont curent, Romania ar
fi ultima in lista OCDE, cu un nivel de 6,5%, chiar
peste Turcia cu 3%, Columbia cu 3,1%, Mexic cu
0,6%, in conditiile in care Polonia, Cehia si Ungaria
se bucura de surplus de cont current. Doar in
privinta ultimului criteriu, cel al cresterii economice,
Romaéania ar sta mai bine decat alte tari cu un nivel
al cresterii de 2,5% estimate in 2024. Doar Turcia
ar depasi Roménia in acest an, cu o crestere
economica de 4%. In concluzie, din punctul de
vedere al criteriilor macroeconomice, Romania are
trei bile negre si una alba.

Factorul forta de munca va limita drastic
cresterea PIB

Aceste pozitii periferice ale Romaniei se datoreaza
unor mituri urbane pe care le impartaseste toata
lumea, adica mediul politic, presa, clasa
antreprenoriala si angajatii. Primul mit urban este
ca economia Romaniei poate sa creasca accelerat,
chiar peste potentialul sau de crestere si chiar daca
acest lucru echivaleaza cu o crestere a inflatiei. Cei
care spun acest lucru sunt foarte multi si nu sunt
contracarati de analisti. Dar o astfel de crestere
reprezinta o imposibilitate matematica.

O tara ‘high income’ precum Romania, nu mai
poate sa creasca cu 5-6%, acest lucru a fost valabil
din 2001 pana in 2010, raportat la nivelul nostru de
dezvoltare de atunci. In prezent, potentialul de
crestere economica al Roméaniei este de 3,5-4%.
Motivul se refera la faptul ca, dintre cei trei factori
care compun PIB-ul potential, respectiv capitalul,
forta de munca si productivitatea totala a factorilor,
Romaéania este extrem de limitata in privinta
factorului fortd de munca. Romania are probleme
imense in privinta demografiei, a calitatii educatiei,
in ceea ce priveste intensitatea participarii fortei de
munca in economie. O tara poate dispune de
capitaluri importante si de productivitate crescuta,
dar daca este limitata in ceea ce priveste factorul
munca, cresterea economica potentiala nu se poate
materializa.

Spre exemplu, gradul de angajare, calculat pentru
persoanele intre 15 si 60 ani este in Roménia de
63%, fata de media OCDE de 69%. Scorul PISA
pentru Romania este de 428 puncte fatd de media
OCDE de 478 puncte, iar ponderea persoanelor cu
studii superioare in forta de munca este de 19,7% \
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in Romania, fatd de media OCDE de 41%. Astfel,
principala problema a firmelor va deveni ca trebuie
sa plateasca multi angajati cu salarii mai mari decat
ar justifica productivitatea acestora. Ca atare, faptul

ca in Roménia, ideea ca economia poate creste in
orice ritm este un falsa si aceasta idee nu este
aproape deloc combatuta.

Modelul anglo-saxon nu se potriveste Romaniei,
care promoveaza cresterea pe consum

Al doilea mit urban al societatii roméanesti este ca
deficitul bugetar nu conteaza pentru ca avem la
dispozitie bani europeni. Dar majoritatea celor care
vorbesc nu stiu ca bani europeni se inregistreaza
atat pe partea de venituri, cat si pe cea de
cheltuieli. Fara fonduri europene, veniturile
Romaniei sunt de 27% din PIB, iar cheltuielile
bugetare de 33% din PIB, deci deficit de 6% din
PIB. Daca luam in calcul si banii europeni, veniturile
bugetare sunt de 33% din PIB, cheltuielile bugetare
de 39% din PIB, iar deficitul bugetar ramane tot de
6% din PIB. O alta afirmatie axiomatica amintita des
este ca putem cheltui daca am prevazut in buget
respectiva cheltuiala. Dar afirmatia corecta ar trebui
sa fie ca putem cheltui o anumita suma prevazuta
in buget daca Romania se poate imprumuta la un
cost rezonabil. O tara care de 30 ani functioneaza
cu deficit bugetar nu poate sa afirme linistita ca are
bani prevazuti in buget pentru cheltuieli.

Al treilea mit urban se refera promovarea modelului
de crestere pe consum si nu bazat pe exporturi,
precum Cehia, Polonia sau Ungaria. Roméania ar
trebui sa se indrepte catre cultura europeana, dar
in schimb noi suntem apropiati de cultura anglo-
saxona. Astfel de tari, precum Statele Unite, Marea
Britanie, Australia, Canada, Noua Zeelanda, au

deficite de cont curent, ceea ce nu este cazul tarilor
europene, cu exceptia Frantei si Belgiei. Explicatia
pentru care tarile anglo-saxone au deficite de cont
curent este ca isi permit deoarece au surplus de
capital, pe care il exportda. Romania vrea sa adopte
politici precum tarile dezvoltate anglo-saxone, dar
fara sa dispuna de capitaluri.

Dupa cel de-al doilea razboi mondial, tarile
europene s-au trezit in ruina, iar multe, in frunte cu
Germania au dezvoltat un model economic unde
obiectivul a fost sa exporte pentru a putea sa
importe ceea ce aveau nevoie. Si Cehia, Polonia,
Ungaria si Slovacia, membre ale OCDE, au preluat
modelul german de crestere prin exporturi.
Romania a fost pe punctul de a adopta acest model
in perioada 2013-2015, cand au fost realizate
reforme fiscale semnificative. Dar, in 2015 clasa
politica, din ratiuni electorale, a hotarat brusc ca
Romania nu trebuie sa mearga pe modelul de
crestere bazat pe exporturi, ci pe o crestere
economica bazata pe consum.

Romania indeplinea in 2015 toate cele cinci criterii
de la Maastricht si putea sa continue pe drumul
cresterii prin exporturi, este drept impinsa cumva de
FMI. Aceasta deczie politica de a merge catre un
model de crestere bazat pe consum a fost de altfel
aplaudata de public si Romania nu a mai devenit
atelierul de productie al Germaniei, asa cum sunt
Cehia, Polonia sau Ungaria. lar, in Europa, tari care
au deficite externe foarte mari si se bazeaza pe
consum, pot fi numarate lejer pe degetele de la o
mana. Dar, daca Romania vrea sa promoveze,
precum tarile anglo-saxone, inregistrarea de
deficite de cont curent, in conditiile in care nu este
in postura sa faca export de capital, este treaba
romanilor sa mearga Tnainte cu astlfel de politici.

Autor: Valentin LAZEA, Economist Sef BNR
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Extras din conferinta anuala a AAFBR https:/
www.youtube.com/watch?v=T1M3ROkF2Rk

Ecuatia bugetului are trei necunoscute si toate cu
provocari mari: deficit, cheltuieli, venituri.

Deficitul bugetar este urias. Suntem probabil in
zona de 7%, ori cand ai venituri de 27% din PIB din
taxe si impozite si ai deficit de 7%, este ca si cum la
fiecare 100 de lei incasati din taxe si impozite,
cheltui 126 (= 100*34/27) si imprumuti 26. Tn primul
rand, deficitul bugetar trebuie redus abolut
obligatoriu.

Pe partea de cheltuieli, avem o problema cantitativa
si una calitativa in acelasi timp. Cantitativa, pentru
ca dupa orice standard european si mai ales
standard OECD, Romania cheltuie foarte putini bani
pentru servicii publice de baza, educatie, sanatate
si altele. De ce? Pentru ca avem foarte putine
resurse la dispozitie.

De exemplu, educatia: avem o lege organica care
spune ca educatia trebuie sa primeasca 6% din
PIB. Noi am avut in ultimii 30 de ani un pic peste
3% din PIB, adica jumatate din ce spune legea
organica si nici nu o s avem curand 6% din PIB
pentru ca nu avem de unde. Doar céateva tari din
Europa au alocat 6% din PIB pentru educatie. De
exemplu Finlanda, care are resurse din taxe si
impozite de peste 45% din PIB. Asadar, noi vrem
din 27% sa dam 6% din educatie.

n al doilea rand, daca ne uitdm la calitatea
cheltuielilor publice, avem o mare problema. Este
nevoie sa lucram foarte energic pe parte de bani
irositi, respectiv la imbunatatirea eficientei cheltuirii
banilor publici. Un alt aspect, cheltuielile cu
dobéanzile la datoria publica sunt in continua
crestere. De ce? Pentru ca deficitele sunt deja mari,
foarte mari, de 5 ani de zile. Din 2019, Roménia are
deficite de aproape 5% sau chiar mai mult de 5%
din PIB an de an, ceea ce a pus foarte mare
presiune pe datoria publica, iar dobanzile la datoria
publica au ajuns sa depaseasca 2% din PIB. Va

aduc aminte ca Roméania nu cheltuie 2% din PIB
pentru aparare, deci cheltuielile cu dobanzile la
datoria publica au ajuns sa depaseasca tot ce
cheltuim noi pentru apararea tarii, mai ales intr-un
context geopolitic foarte complicat. Revenim iarasi
nevoia de a reduce deficitul bugetar, de a reduce
prima de risc si a reduce costurile de finantare,
acestea fiind foarte mari.

Pe partea de venituri avem de asemenea probleme
cantitative, dar si calitative. Referitor la partea
calitativa, avem un dezechilibru foarte mare intre
cum taxam munca si cum taxam capitalul, aspect
subliniat si in rapoartele OECD. Avem unul dintre
cele mai mari dezechilibre dintre tarile OECD intre
taxarea muncii si taxarea capitalului, adica o taxare
mult prea Tnalta a muncii relativ cu capitalul, taxat
mult mai putin. De asemenea, aspectul acesta
trebuie adresat in anii urmatori.

Problema cantitativa tine de nivelul de colectare a
taxelor si impozitelor. Avem venituri colectate, asa
cum mentionam mai devreme, 27% din PIB vs. o
medie europeana de 40% vs. o medie a OECD
care se apropie de 35%. Daca adaugam toate
presiunile pe care le avem pe buget in anii urmatori,
cheltuieli de aparare, cu serviciile publice de baza,
educatie, sanatate care nu mai pot fi neglijate la
nesfarsit. Pare obligatoriu sa cresti colectarea
taxelor si impozitelor, mai ales intr-un context in
care, dupa 2027, nu se stie daca banii europeni vor
mai fi la nivelul la care sunt astazi.

Sé nu uitam ca Europa are o situatie economica
destul de complicata. Tarile donatoare probabil nu
vor mai fi la fel de dornice dupa 2027 sa aloce
bugete atat de mari pentru tarile beneficiare, iar

omania nu va mai fi pe Iista de prigi’fti La 77- \//\
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78% PIB per capita din media UE la paritatea
puterii de cumparare, Romania nu mai este tara
saraca.

Sigur ca avem foarte mari dezechilibre si foarte
mari diferente intre zonele geografice ale tarii, fiind
judete care au un nivel de dezvoltare mult mai
scazut si judete care sunt mult mai sus decat media
europeana. In primul rand, Bucuresti (fara llfov) are
un nivel de in jur de 200% din media UE, in termen
de PIB per capita la paritatea puterii de cumparare.

Anul trecut am avut circa 6% din PIB investitii
publice, din care aproape 4% din PIB din fonduri
europene si doar circa 2% din PIB din resurse
proprii. Romania nu are resurse astazi proprii cu
care sa faca nici o lucrare mare de infrastructura.
Nu are bani. Si de aceea iarasi revin la ideea de a
creste colectarea taxelor si impozitelor. Trebuie sa
ai resursele tale cu care sa acoperi toate
necesitatile in zona serviciilor publice de baza,
infrastructura, educatie, sanatate, de aparare etc. Si
cei de la OECD ne spun ca trebuie sa rezolvam
problema colectarii taxelor si echilibrul intre munca-
capital, respectiv taxarea muncii si a capitalului.

Noi avem o mare problema si cu echitatea
sistemului de taxare. Tratand diferit venituri din
perspectiva fiscala, tratam diferit clase sociale,
domenii economice, sectoare de activitate, ceea ce
nu e regula. Principiul trebuie sa fie unul singur, si
anume, taxe rezonabile, dar platite de toti. Daca
fiecare se crede special, fiecare sector de activitate
poate sa construiasca un caz, noi suntem speciali Si
meritam stimulente fiscale, dar nu mai putem sa le
sustinem.

Se poate intra in OECD cu aceste probleme foarte
serioase, din punctul meu de vedere. Eu sunt mai
optimist in momentul de fata ca lucrurile iau o
turnura pozitiva pentru Romania. Cred ca avem o
aliniere a lucrurilor, astfel incat sa speram ca in anii
urmatori vom face progrese mai mari in termeni de
reforme in diverse sectoare, in primul rand in zona
fiscala despre care am mentionat hainte.

De aeemenea, avem o preconditie necesara si
anume sa avem stabilitate politica si speram ca
vom avea si dupa alegeri, respectiv o fereastra in
fata de cel putin 5 ani, in care putem lua decizii
corecte la nivel economic, la nivel fiscal si bugetar

care sa rezolve aceste decalaje pe care le avem nu
doar fata de standardele OECD, dar si fata de cele
europene.

Autor: lonut DUMITRU, Economist Sef
Raiffeisen Bank
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Extras din conferinta anuala a AAFBR https:/
www.youtube.com/watch?v=T1M3ROkF2Rk

Avem o crestere economica si mai ales la nivel de
PIB per capita semnificativa, dar ea a fost in primul
rand finantata de investitiile straine, mai putin
contributia capitalului autohton, fie privat sau public.
Avem, daca ne uitdm in cei 30 de ani de capitalism
peste 550.000 de companii, agenti economici, de la
companii medii, mici, foarte mici, medii, respectiv
acea clasa de SME-uri, la companii mari. Din punct
de vedere numar de angajati si structura, cat si al
contributiei la PIB, situatia nu este semnificativ
diferita de radiografia la nivelul Uniunii Europene.

Astfel, s-a creat o clasa de antreprenori, de agenti
economici Tn economia romaneasca, care incep sa
produca. Daca ne uitam insa la dispersia foarte
mare la nivelul antreprenorilor mici, companiilor mici
si foarte mici, vedem ca exista probleme din lipsa
sau dintr-un nivel redus al educatiei financiare,
care, de fapt, se reflecta si in performanta
financiara si in pozitia financiara. Lipsa de capital a
companiilor mici si foarte mici le face in final mai
putin bancabile si este unul din motivele gradului
redus al intermedierii financiare.

Suntem pe ultimul loc Tn Uniunea Europeana din
perspectiva indicatorului credite bancare raportate
la PIB, la un nivel de 25%, in conditiile in care
media Uniunii Europene este la 80% aproape 90%,
iar tarile din Europa Centrala si de Est au
indicatorul respectiv undeva intr-un interval de la
40% la 60%. Finantarea economiei provine in mare
parte de la companiile mari, multe subsidiare ale
unor entitati straine care si-au finantat activitatile din

Romaénia, activitati care se reflectd mai departe in
exporturi.

Competitivitatea foarte redusa din perspectiva
productivitatii capitalului si @ muncii este cu atat mai
mult influentata si de un grad foarte redus de
inovare pe care il observam in economia
romaneasca. intr-un sondaj, aproximativ 10% din
companiile roménesti au intentia sau au initiative de
inovare in comparatie cu 50% ca numar din
companiile din Uniunea Europeana, diferenta care
afecteaza semnificativ negativ gradul de
competitivitate al economiei roméanesti.

Vorbind mai departe de competitivitatea sectorului
agricol, desi avem o baza de resurse semnificativa
si la nivelul culturilor vegetale Roméania se afla in
top, in conditiile Tn care se afla in top 3-5
producatori pe anumite elemente la nivel european,
nu avem instrumentele si capabilitatea sa
valorificam la nivel de valoare adaugata pana la
produsul finit, pana la nivelul sectorului produselor
alimentare. Aici vorbim de o lipsa semnificativa de
investitii care sa permita mecanizare, imbunatatirea
sistemelor de irigatii, dar si o lipsa a personalului
specializat, care pana la urma se traduce tot printr-
o competitivitate redusa.

Elementul cel mai important pe care il vad prin
aderarea Romaniei la OECD si, de fapt, prin paleta
larga de reforme economice este adresarea unei
probleme fundamentale a economiei si anume lipsa
capitalului autohton, atat privat, cat si public, care
sa se duca mai departe in investitii si care sa
sustina cresterea economica.

Uitdndu-ne la un sondaj recent publicat de Banca
Europeana de Investitii, in ceea ce priveste mediul
investitional, cu privire la bariere care impiedica
dezvoltarea si cresterea investitiilor, respondentii
din mediul economic au mentionat incertitudinile
mai ales in ceea ce priveste contextul geopolitic
sau alte riscuri ale unor socuri, accesul redus la
infrastructura si, bineinteles, accesul limitat la
finantare

Un alt exemplu conex sectorului bancar, o lipsa de
capital si de finantare se observa si la nivelul pietei
de private equity din Roméania, unde suntem ca
indicatori sub toate celelalte tari din regiune si la
nivelul Uniunii Europene in ceea ce priveste nivelul
fondurilor de investitii ridicate in Roméania si a
fondurilor de venture capital. O problema
semnificativa a acestei pozitionari, este, din nou,
lipsa capitalului local autohton.

Asa cum a fost mentionat inclusiv in rapoartele
anterioare ale OECD, aceasta ar fi una din directiile
Y
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importante de dezvoltare a pietei de capital si a
capitalului local, pentru ca, cel putin statistic, la
nivelul Uniunii Europene, acest sector de private
equity si venture capital are un impact semnificativ
in economie, avand o crestere mai accelerata decat
companiile din celelalte sectoare, o crestere a
locurilor de munca si, nu in ultimul rand, o
contributie semnificativa la sustinerea inovatiei.

Cum ar trebui mediul bancar sa stimuleze
investitiile private

Investitiile private sunt intr-o oarecare stagnare, iar
sectorul bancar este unul din jucatori care ar putea
contribui la o imbunatatire a mediului investitional si
a produselor.

O banca isi face o anumita strategie de afaceri, isi
construieste un anumit portofoliu de produse si
servicii in functie si de apetitul de risc pe care il are
si de oportunitatile pe care le identifica in piata.
Bancile ar putea avea o schimbare de perspectiva,
mai ales din punct de vedere al apetitului de risc,
prin desenarea unor produse care sa raspunda mai
bine nevoilor agentilor economici interesati sa
realizeze investitii.

O buna parte din produsele bancare existente au ca
model de analiza financiara si de underwriting, o
analiza a performantei financiara a agentilor
economici, interactiuni cu clientul si sunt putine
banci care sunt dispuse sa-si asume riscul finantarii
unor planuri de afaceri de crestere si care sa se uite
la cash-flowurile viitoare. Acestea din urma nu
trebuie sa fie neaparat acceptate din start de catre
bancher si evident ca bancile nu trebuie sa-si
asume intru totul riscurile aferente a acestor
investitii si planuri de afaceri.

Tn mod normal, ar trebui sa existe o alocare corecta
sau echitabila a riscului intre investitorii de equity,
intre actionari, cei care vin cu initiativa proiectului
respectiv si banca. Si este rolul bancilor sa ceara
aceasta contributie din partea actionarilor
respectivi.

Procesul de analiza financiara pentru acordarea
unui credit ar putea sa devina mai complex. Asa
numitul due diligence ar trebui sa se uite mult mai
atent la capacitatile manageriale ale companiei, la
performanta trecuta, la procesele interne, la profilul
actionarului, la profilul reputational al actionarului si
al managementului. Toate aceste elemente aduc
confort dincolo de o simpla garantie, dar reprezinta
0 sursa secundara pentru rambursarea unui
imprumut pentru o afacere care poate sa se
dezvolte si sa genereze cashflow-uri.

Autor: Daniela ILIESCU, Director Executiv
ROPEA, membra CA Patria Bank si membra CS
Banca de Investitii si Dezvoltare
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la copii pana la adulti, pana la pensionari. Si
pensionarii au nevoie de educatie financiara.

Oamenii ca sa poata fi educati au nevoie de
informatie, de acces la informatie si de cineva care
sa le explice. Daca acest lucru nu se intampla,
atunci, in cel mai rau caz, o sa ramanem la 70%
probabil inca 10-15 ani. Deci ar trebui sa ne
intoarcem cu totii spre intreaga populatie a
Romaniei, daca intr-adevar vrem sa atingem un
grad de educatie, vorbesc in general educatie si
bineinteles ating si latura de educatie financiara, si
daca am vrea cumva sa ajungem sa avem Si
companii educate, atunci ar trebui sa facem un pic

As vrea sa leg un pic discutia despre mai mutt

micro-intreprinderi si persoane fizice. O s& va spun din exemplele proprii, nu conteazé ce
N R .. . banci suntem, cum suntem, trebuie sa facem ceva
In primul rand o sa incep cu partea pozitiva. Am mai mult. in cazul nostrum, avem peste 1000 de

inceput acum 30 de ani sa construim banking in oameni care fac voluntariat in educatie financiara,

Eo.man_la cu adevarat:.V(.)rbestc desp(;e persoan6e8 inclusiv eu, parcurg in fiecare an universitati, scoli,
7%'5/:‘3 3! rglgrogompa_nu 3 sunhtem undeva spre 88-  jicee si companii mari. inseamna investitie in
o grad de bancarizare. educatie digitald, pentru ca ea face parte din

Cand spun grad de bancarizare inseamné cé cel incluziunea financiara.

Eut'n persoan?Ie dy; Rom_anla;uau Io;'_ela’gl_e cu ) Avem nevoie de incredere. lar increderea aceasta
ancat. ca poate sa fie o simpla relatie prin con nu este doar intre banci si populatie, este
curent. increderea in Romania si in lucrurile in care se pot

construi in Romania. Din nou, increderea, pana
acum, Artificial Intelligence n-a putut sa o
construiasca, asa ca este nevoie sa o facem
emotional si face-to-face, cum se spune, in fata
oamenilor.

Mai mult de 80% din companiile din Roméania sunt
companii mici si foarte mici. Aproape 70% sunt sub
100.000 de euro cifra de afaceri. Aici exista o
legatura clara, de 1 la 1, intre persoana fizica,
educata sau nu, cu acces la informatie sau nu, si

compania mica care isi incepe un business. Asadar  pg gsemenea. as vrea si va spun un pic cum pot

?tat timp cat n-o sa f|dxam bazele educatiei sa ajute educatia digitala si incluziunea financiara in
C;nanlmara, n-0 Sa védem companii mici care sa;1$| mediul rural. Zona digitala, cel putin in Banca
eruleze sau sa cunoasca ce inseamna un cas Comerciala Romana, a fost primordiald. De mai

flow. Probabil ca stiti cu totii, de la floraria din colt

P . . . mult de sase ani,
pana la cel care inventeaza software, foarte putini

dintre cei care Tsi dezvolta un business cunosc cu investim enorm in zona aceasta. Si am ajuns sa
adevarat indicatori financiari a unui business. Nu crestem cu doi digiti gradul de accesibilitate la
vorbesc de business case sau de plan de afaceri. serviciile financiare. Nu vorbesc doar de contul

“ R o . ) - curent si salariu, ci vorbim de pensii, de asigurari,
intorcandu-ma la incluziunea financiara, as putea de zona de investitii, de produse investitionale,

spune ca Romania a crescut in zig-zag. A inceput

in fortd, pentru ca am pornit de la zero, apoi am intamplat pentru ca, in primul rand, oamenii au
avut un palier de stationare prin 2008-2009, dupa inceput sa inteleaga de ce, pentru ce si cum.

care, d'nA hou, noua generatie, care a venit din Pentru ca aju’té foarte mult la un model de plan
urma, a inceput sa cunoasca ce inseamna un financiar al vietii lor, nu neaparat doar al

serviciu financiar. companiilor lor. In al doilea rand pentru c& au
consilieri care pot sa ajute, indiferent ca suntem in
mediu digital sau analog. Si in al treilea rand pentru
ca putem ajunge oriunde in tara cu acest model.

asadar despre diversificare. lar acest lucru s-a

Suntem cu totii in mediul urban si organizam
conferinte de acest gen. Nu stiu cati dintre dvs
vizitati mediul rural si nu vorbesc de mici orasele. O
sa va dati seama ca exista o diferentiere majora si
educatia nu incepe cu forta. Educatia incepe in
pasi. Si In pasi de la cei tineri, de la cei mai mici, de

Acum 8 ani am inceput scoala de bani. A fost o
scoala primara, primele clase, in care totul se
intdmpla in clasa, cu foarte multi oameni. Apoi am
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mers foarte mult spre zona personalizata, unde
practic un coaching financiar se intdmpla zi de zi la
orice interactiune cu un client. Am mers si in zona
aceasta digitala, care astazi ne-a permis sa
incercam sa construim o agentie mobila in mediul
rural, pentru ca oamenii au nevoie de oameni,
permitand colegilor nostri si respectiv clientilor sa
poata sa faca, sa spunem, dezvoltare de relatie si
de intelegere a serviciilor financiare, cat mai
simple.Asadar o accesibilitate simpla.

Tntorcandu-ma la intrebarea daca putem, da,
putem. Intorcandu-ma la intrebarea cum putem,
putem, pentru ca avem suficient flux digital si
suficienta tehnologie si vreau sa va spun ca in
catunele din munti, exista cel putin doua, trei
telefoane mobile.

Si noi, stiti, spre 95% mobilitatea noastra este pe
telefonul mobil, spre deosebire de tarile despre care
s-a vorbit mai devreme, acestea fiind mult in
spatele nostrumla ceea ce inseamna accesibilitatea
telefonului mobil.

Asadar avem tehnologie, avem comunicatii, daca
dezvoltam, daca investim si daca incercam sa fim
mai aproape de mediul rural. Da, si statul ne poate
ajuta, bineinteles. S-au dat exemple ca Australia,
nu stiu céati dintre dintre dvs stiti cum, sa spunem,
acele zone care practic nu au avut acces la nimic,
iar acum acceseaza mult mai usor serviciile
financiare.

Nu trebuie sa incercam sa facem doar parteneriate,
trebuie sa intelegem cum s-au intdmplat lucrurile si
noi sa le facem mai bine.

Cum am putea imbunatati deschiderea de
conturi bancare?

In primul rand ar trebui sa aiba o relatie cu banca
Aici ma refer la scoala generala, scoala primara,
licee si facultati, unde nu au invatat ce inseamna sa

u “stai cu banii la saltea”, atunci este de datoria
noastra sa le aratam beneficiile pe care ei le-ar
putea avea intr-o relatie in care deschizandu-si o
relatie financiara cu o banca sau cu o institutie
incearca sa-si diversifice si sa-si distribuie putin
riscul.

Deci, cel mai important lucru pentru ca acesti
oameni sa faca un pas este sa le arati beneficiile in
viata lor, in business-ul lor si sa le arati clar aceste
beneficii, nu pe vorbe. Si, intr-adevar, din nou ne
intoarcem la zona de consiliere care trebuie sa
creasca si recunosc ca asa cum se intampla in
toate industriile, problema fortei de munca exista si
in sistemul bancar. Apetitul de a veni si a lucra ca si
consilier nu mai este atat de mare ca pe vremuiri, iar
educatia sau modul in care consilierii trebuie sa
dezvolte o relatie cu un client, inca mai are, sa
spunem, un buffer de evolutie.

Deci, convingerea mea este ca acei oameni care
inca mai tin banii la saltea, cum se spune pe
romaneste, ar trebui in primul rénd sa fie consiliati
de oameni care pot explica benéeficiile in business-
urile lor, in viata lor. Si daca acest lucru se
intdmpla, lucrurile se pot realiza.

Noi facem cafenele de investitii, de exemplu, in
toata tara, fie companii, fie persoane fizice. Avem
multe intrebari si spre surprinderea mea, avem
intrebari si de la oameni care sunt educati. Asadar,
educatia, in general, nu neaparat este egala cu
educatia financiara sau cu Increderea in sistemul
financiar.

Autor: Dana DIMA (DEMETRIAN),
Vicepresedinte Retail & Private Banking BCR
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Extras din conferinta anualé a AAFBR https://
www.youtube.com/watch?v=T1M3ROkF2Rk

intre elita OCDE si o noua forma fara fond

Aderarea la OCDE inseamna o stacheta pe care
Romania isi propune sa o depaseasca, insa in
absenta unui stimulent reprezentat de primirea
unor finantari europene, precum este cazul PNRR.
Aderarea la OCDE nu trebuie sa ramana doar un
demers formal declarativ, ci este nevoie sa
reprezinte un proces asumat prin ceea ce
autoritatile roméane vor face efectiv. Altfel, acest
obiectiv se va constitui intr-o noua forma fara fond.

Pensiile ocupationale raman inactive fara
stimulente fiscale

Dintre cele 38 tari membre OCDE, in 22 tari este
obligatorie sau semi-obligatorie inrolarea cetatenilor
intr-un fond de pensii (sistemul semi-obligatoriu
inseamna ca este initial obligatorie inscrierea in
sistemul privat, dar ulterior orice persoana se poate
retrage in sistemul public). Exista o diversitate de
sisteme de pensii, insa in tarile vestice cel mai
popular sistem este reprezentat de pensiile
ocupationale. Acesta presupune o inrolare
automata sau semi-automata a angajatilor si se
bazeaza pe un sistem de deductibilitati prin care
companiile sunt cele care platesc contributiile.

In Romania, exista de trei ani o lege a pensiilor
ocupationale, dar din pacate nu exista nicio lege
care sa introduca, pentru aceste noi tipuri de
fonduri, un stimul fiscal macar de amplitudinea celui
in vigoare pentru pilonul lll. Desi ar fi un sistem cu
valente interesante pentru angajati, acest al I1V-lea
pilon al sistemului de pensii este de fapt inactiv. Din
aceasta perspectiva, o eventuala aderare la OCDE
ar fi de asteptat sa sustina adoptia efectiva de catre
Romania a pensiilor ocupationale, aceasta
organizatie avand un focus aparte catre sprijinirea
acestui sistem de pensii.

Fondurile de pensii din Roméania sunt foarte
nationaliste

La nivelul tarilor OCDE, raportul mediu dintre
activele fondurilor de pensii si PIB este de 100%, in
timp ce in Romania este de numai 8%. Chiar daca
avem o cale lunga de parcurs spre un astfel de
prag, saltul activelor fondurilor de pensii din
Romania va fi major in anii urmatori. Astfel, in
urmatorii doar cinci ani, presupunand ca sistemul
roméanesc de pensii ramane nealterat de interventii
negative, activele fondurilor de pensii pilon Il vor
creste cu 25-30 miliarde euro, fata de 27 miliarde
euro in prezent. Adica, in doar cinci ani isi vor dubla
activele, acumuland active tot atat de mari precum
cat s-au acumulat in 16 ani, de la initierea acestui
sistem.

Ca atare, gratie fondurilor de pensii, exista deja
acumulat un capital roménesc substantial.
Problema reala este a canalelor prin care acest
capital poate ajunge in economia din Romaénia.
Pentru c&, dincolo de cele mai bune intentii, bursa
din Bucuresti nu va putea sa faca fata. Si atunci
suntem condamnati sa gasim si alte canale de
investitii precum fondurile de private equity si
fondurile de infrastructura care sa fie active in
economia locala. Pentru ca ar fi pacat ca astfel de
volume uriase de capital sd migreze catre pietele
externe. La acest moment, fondurile de pensii din
Romania pot fi considerate drept cele mai
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nationaliste, in sensul ca pilonul Il are cel mai mic
procent din active investite in strainatate, respectiv
de 9%, fata de o medie in jur de 50-60% la nivelul
tarilor OCDE. In cazul tarilor baltice sau al Bulgariei,
procentul activelor investite in strainatate ajunge la
80-90% din activele fondurilor de pensii.

Oportunitatile la BVB si in industria de private
equity sunt prea firave

Ca atare, gratie fondurilor de pensii, exista o
acumulare substantiala de capital si trebuie sa
vedem ce facem cu acest capital. Pana acum 10-15
ani spuneam ca avem bursa, dar nu avem
investitori. Acum avem investitori, adica in principal
fondurile de pensii, dar acestea sunt prea mari fata
de ce poate oferi bursa din Bucuresti. Fondurile de
pensii sunt fara indoiala o sursa principala de
capital care sa capitalizeze companiile. Investitiile
in fondurile de private equity reprezinta o varianta
investitionala importanta, cu conditia ca Romania
sa ofere afaceri antreprenoriale reprezentative,
adica un mediu propice inclusiv pentru acesti
investitori financiari. Spre exemplu, in Bulgaria se
intdmpla lucruri mult mai vibrante comparativ cu
Romania, cand ne referim la industria de private
equity. Este astfel nevoie nu doar de capital, ci si de
antreprenori de un anumit calibru. Pana la urma
insa, fondurile de pensii vor fi in postura de a aduce
randamente investitorilor dintr-o expunere
semnificativa in strainatate, ceea ce va reprezenta
o evolutie fireasca.

Radu CRACIUN, presedinte BCR Pensii,
presedinte al Asociatiei pentru Pensiile
Administrate Privat din Roméania (APAPR)
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Principalii indicatori macroeconomici

urma continua sa fie afectate de activitatea
industriald modesta atéat interna cat si externa (in
special din tarile vest-europene si mai ales din

Cele mai

Produsul intern brut (nominal), mil.lei 1.066.780,5
Produsul intern brut (real)*, an/an -3,7%
Productia industriala**, an/an -9,2%
Lucrarile de constructii**, an/an 15,9%
Comertul cu amanuntul**, an/an 2,2%
Inflatia anuala (sfarsit de perioada) 2,1%
Rata somajului, BIM (sfarsit de perioada) 6,4%
Salariul mediu net, sfarsit de perioada, lei 3.620
Cresterea salariului mediu net (%, an/an) 8,4%
Salariul minim pe economie, net, lei 1.346
Deficitul/ excedentul bugetar cash (% din PIB) -9,8%
Deficitul de cont curent (mld. EUR, cumulat) -11,0
Deficitul de cont curent (% din PIB) -5,0%
Datoria publica, ESA (% din PIB) 46,8%
Dobanda de politica monetara (sfarsit de perioadad) 1,50
ROBOR 3 luni (medie lunara) 2,04
Creditele private, an/an 5,5%
Depozitele private, an/an 14,4%
Cursul de schimb EUR/RON (sfarsit de perioada) r 4,8694'

* date brute
** date ajustate sezonier
*** |a data realizdrii analizei, 11 iunie 2024

Economiei Roméaniei a crescut in T1 2024 cu 0,4%
trim./trim. (ajustat sezonier) si cu doar 0,1% an/an
(brut) (+1,8% an/an ajustat sezonier), afectata de
nivelul redus al productiei industriale din cauza
cererii externe slabe si ratelor de dobanda la credite
inca ridicate.

Pe partea ofertei, la cresterea PIB in T1 2024 au
contribuit fiecare cu +0,2pp, activitatile culturale,
care au crescut semnificativ (+7,0% an/an),
respective sectorul IT, care a crescut cu numai 2%
an/an. Impozitele nete au crescut cu +6% an/an,
avand cea mai mare contributie pozitiva la PIB de
+0,6pp. Agricultura a crescut cu 2,1% an/an, cu o
contributie marginala la PIB datorita ponderii sale
valorice reduse. Constructiile, sectorul comert,
transporturi si horeca precum si industria au scazut
in T1 2024 cu -2,4% an/an, -1,7% an/an si -1,1%
an/an, avand o contributie negativa la formarea
PIB.

Pe partea cererii, cresterea PIB a fost alimentata in
principal de consumul privat (+2,6pp), care a
crescut cu 3,4% an/an (insa mai lent vs. 6,4% in T1
2023), dar si de consumul public (+0,4pp), care a
crescut cu cca. 4,0% an/an, la fel de rapid ca in T1
2023. Cererea externa a contribuit negativ la PIB (-
2,6pp), consumul pe baza de importuri crescand
mai rapid decét cresterea exporturilor. Acestea din

v

AAFBR

2021 2022 2023 Perioada
recente***

1.189.089,8 1.401.3454  1605591,1 339.404,0 T12024
5,7% 4,1% 2,1% 0,1% T12024
2,0% " -10.3% -6,8% 2,8% T12024
2,9% 17,7% 27,3% -7.9% T12024
7,2% 3,6% 0,1% 9.5% Apr.2024
8,2% 16,4% 6,6% 5.9% Apr.2024
5,7% 5,6% 5,4% 5,3% Apr.2024
3.879 4.398 5,079 5,185 Apr.2024
7,2% 13,4% 15,5% 13.9% Mar.2024
1.386 1.898 2.079 2079 Oct.2023
-6,7% -5,7% -5,7% -3,2% Apr.2024
-16,9 -26,6 22,7 -3.9 T12024
7,1%" -9.0% -7,0% 1.1% T12024
48,6% 47,2% 49,1% 52.4% Feb.2024
1,75 6,75 7,00 7,00 Mai.2024
2,83 7,66 6,25 6,05 Mai.2024
14,8% 12,1% 6,5% 5,8% Apr.2024
13,9% 7,1% 11,8% 11,9% Apr.2024
4,9481" 4,9474" 497467 49767 Mai.2024

Germania, principalul partener comercial al
Romaniei). Productia restransa s-a reflectat si in
scaderea masiva stocurilor, acestea extragand -
1,6pp din PIB.

Sectorul constructiilor a scazut cu 7,9% an/an (fata
de o crestere de 12,7% an/an in T1 2023, din cauza
preturilor ridicate ale materialelor de constructii,
lipsei fortei de munca si creditelor scumpe. Conform
dateler INS ajustate sezonier, segmentul rezidential
a scazut dramatic, cu -31,8% an/an, iar cel
comercial a crescut cu numai 1,5% an/an in T1
2024. Constructiile de infrastructura raman
principalul motor de crestere (+9,2% an/an), insa
ritmul a decelerat puternic comparativ cu T1 2023.
Dupa mai mult de un an de scadere continua,
productia industriala a crescut cu 2,8% an/an in
luna martie 2024.

Vanzarile cu amanuntul au accelerat in aprilie 2024
la 9,5% an/an. S-au inregistrat cresteri pe
segmentul produselor alimentare (+2,3% an/an) si
al celor nealimentare (+0,7% an/an), cel al
combustibililor scazand moderat cu 2,2% an/an.
Consumul intern a fost sustinut de cresterea
veniturilor reale, o data cu scaderea |nflat|e| dar si
de cresterea salariului minim in ianuarie 2023 la
3000lei brut si in octombrie 2023, la 3300lei brut.
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O noua majorare, la 3700 lei brut, este asteptata de
la 1 iulie 2024. Cresterea salariului mediu net a
incetinit usor in aprilie la 14% an/an (vs. 15,0% an/
an n aprilie 2023). Salariul net real a crescut cu
6,8% an/an in aprilie 2024.

Dupa primele patru luni ale anului deficitul
comercial a fost de 9,3 mld.euro. Doar in luna
aprilie s-a inregistrat o crestere cu 29,7% an/an, la
2,7 mld.euro. Exporturile si importurile au crescut
cu 14,8%, respectiv cu 17,8% an/an. Produsele
chimice au avut cea mai mare crestere atat la
import (+6,7% an/an) cét si la export (+15% an/an).
Au mai crescut la import, categoria alimente si
animale vii (+3,6% an/an), iar la export categoria
masini si echipamente (+7,0% an/an). Cca. 73% din
activitatea comerciala a Romaniei se deruleaza cu
tarile din Uniunea Europeana.

Avand in vedere anul electoral, si deficitul bugetar s
-a situat la un nivel record de 3,24% din PIB (57,3
mid.lei) dupa doar patru luni din 2024. Cresterea
veniturilor s-a redus la 15,3% an/an in aprilie (de la
15,8% an/an in martie), in timp ce cheltuielile
bugetare au accelerat la 29,2% an/an (fata de
22,7% an/an in martie).

Deficitul de cont curent a mai echilibrat situatia,
crescand sub asteptari la numai 1,1% din PIB in T1
2024, respectiv la 3,9 mld.euro, usor mai redus
comparativ cu T1 2023. Deficitul de bunuri a ramas
la nivelul anului anterior (-6,6 mid.euro in T1 2024),
surplusul din servicii a scazut cu 12% an/an la 3,3
mld.euro. Veniturile primare au inregistrat un deficit
de 1,7 mid.euro (+30% an/an), iar cele secundare
un surplus record de 1mld.euro, de 6 ori mai mare
decat anul anterior.

La nivelul intregului an 2024, cresterea economica
s-ar putea situa peste nivelul anului trecut, mai ales
pe seama revenirii consumului, stimulat de
majorarile salariale acordate in preajma alegerilor
dar si de scaderea inflatiei. De asemenea, Romania
beneficiaza de sume importante din fonduri
europene in cadrul PNRR si al programului
multianual 2021-2027 pentru investitii in
infrastructura, digitalizare, protectia mediului si
coeziune sociala.

Autor: lulia CORLANESCU, Vicepresedinte
AAFBR
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Site-uri utile

Banca Nationala a Romaniei http://www.bnro.ro/Home.aspx

Institutul National de Statistica http://www.insse.ro/cms/

Bursa de Valori Bucuresti http://www.bvb.ro/

Autoritatea de Supraveghere Financiara http://asfromania.ro/
Institutul de Studii Financiare https://www.isf.ro/ro

ANEVAR: http://site2.anevar.ro/

Asociatia Romana a Bancilor http://www.arb.ro/

Consiliul Patronatelor Bancare din Roméania https://www.cpbr.ro/
Asociatia Administratorilor de Fonduri din Roméania http://www.aaf.ro/
Asociatia Societatilor Financiare - ALB Romania http://www.alb-leasing.ro/
Consiliul Fiscal http://www.consiliulfiscal.ro/

Invest Romania http://investromania.gov.ro/web/

ENVISIA: https://envisia.eu/

Institutul Bancar Roman: https://www.ibr-rbi.ro/
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Echipa editoriala si colaboratori ai
newsletterului

Andreea PALICI, CMP

Andreea are experienta in piata de capital, predare si cercetare macroeconomica. Este lector pentru
programul CEFA la Institutul Bancar Roman. n 2023 a obtinut ACI Diploma, cea mai prestigioasa
certificare ACI FMA. Tn 2016 a promovat CFA Level 2, al doilea nivel al programului CFA. h 2014 a
predat un semestru Securities Analysis and Portfolio Management studentilor programului de MBA
din cadrul Universitatii GNA din Phagwara (India). Este absolventa a programului de Master in
Finante a Universitatii Aarhus (Danemarca). in 2023, a fost aleasa Vicepresedinte AAFBR pentru o
perioada de doi ani.

Daniela ROPOTA, ClIA, CESGA

Daniela desfasoara in prezent activitati de analiza, evaluare si modelare financiara in cadrul PwC
Romania. De asemenea, din anul 2019 este lector asociat IBR pe specialitatea Corporate Finance in
cadrul programului Certified European Financial Analyst (CEFA) si incepand cu anul 2021 este lector
asociat ENVISIA- Boards of Elite pe specialitatea Business Valuation. Daniela are peste 15 ani
experientd in analiza de companii listate si nelistate si a realizat numeroase analize de piete
financiare si de companii in diverse sectoare de activitate, incluz&nd previziuni financiare si evaluari
prin abordarea prin piaté si abordarea prin venit. A absolvit masterul Management financiar si Piete
de Capital si Facultatea FABIZ in cadrul ASE, a participat la scoala de vara organizaté de EFFAS la
Madrid, este evaluator autorizat ANEVAR pe specialitatea Evaluarea Intreprinderii i detine
certificarile internationale Certified International Investment Analyst (CIIA) in anul 2017 si Certified
ESG Analyst (CESGA) in anul 2023. Este membra a AAFBR din anul 2014, a fost aleasa
Vicepresedinte in perioada 2018-2020 si Presedinte pentru perioada 2020-2024.

lulia CORLANESCU, MBA

lulia lucreaza incepand din anul 2023 ca Macroeconomist in cadrul UniCredit Bank Romania. lulia a
activat mai multi ani ca Manager de relatii cu investitorii in cadrul Departamentului Agentii de rating si
relatii cu investitorii, Banca Comerciala Roména, participand la elaborarea materialelor suport pentru
intélnirile conducerii bancii cu investitorii institutionali (banci si firme de investitii stréine si locale) si cu
principalele agentii internationale de rating. Expertiza sa in cadrul echipei a cuprins in principal la
prezentarea sinteticé a strategiei de afaceri, de finantare si lichiditate a bancii, a evolutiei liniilor de
afaceri, precum si a influentei mediului macroeconomic i a sectorului bancar local asupra activitatii i
rezultatelor financiare ale bancii. Are o experienta de peste 20 de ani in domeniul bancar contribuind la
construirea unor activitati noi in cadrul BCR precum cea de factoring in 1998 sau relatii cu investitorii
in 2007, dar si la dezvoltarea activitatilor de finantare externd, relatii cu bancile corespondente si cu
agentiile de rating. In anul 2007 a absolvit programul MBA Roméano-Canadian, specializarea Finante.
Este membru al AAFBR din anul 2014 si a fost aleasa Vicepresedinte pentru perioada 2023-2024.

32



Februarie 2024 | www.aafb.ro

Luca NICULESCU

Luca Niculescu este din septembrie 2022 Secretar de Stat in cadrul Ministerului Afacerilor Externe si
Coordonator National pentru procesul de aderare a Romaniei la Organizatia pentru Cooperare si
Dezvoltare Economica (OCDE).

Intre 2016 - 2022 a fost Ambasador extraordinar si plenipotentiar al Romaniei in Republica Franceza,
Principatul Monaco si Principatul Andorra. A reprezentat, totodata, Roménia in relatie cu organizatiile
internationale cu sediul la Paris, in special OCDE si OIF. intre 2019-2022 a fost Presedintele Grupului
Ambasadorilor Francofoi din Franta (GAFF).

Premii si distinctii: Legiunea de onoare in grad de Comandor, Ordinul Artelor si Literelor, in grad de
Comandor, Ordinul ,Meritul Cultural” in grad de Cavaler, Crucea Regala a Romaniei, ,Medalia pentru
Loialitate” a Casei Regale a Romaniei, ,Jurnalistul European al Anului’- Institutul European din Roménia,
Premiul Asociatiei Profesionistilor de Televiziune din Romania pentru cel mai bun talk-show ,Fara
frontiere”.

Csaba BALINT

Csaba Balint este membru al Consiliului de Administratie al Bancii Nationale a Romaniei, cu o experienta
de peste 12 ani in industria bancar. Inainte de a se alatura BNR in 2019, a lucrat la 0 banca universala in
diferite posture, fiind responsabil de testele de criza macroeconomice si de evolutia cardului de credit.in
cadrul Diviziei de Risc a institutiei si de analize si previziuni despre economia roméneasca, pietele
financiare si sistemul bancar in cadrul Diviziei Finante si Planificare in calitate de analist macroeconomic.
A céstigat mai multe premii de la organizatiile internationale de cercetare economica, cum ar fi Consensus
Economics (Castigatorul premiului pentru acuratetea prognozei — 2018) si FocusEconomics (#1 Cel mai
bun prognozator general — 2018; #2 Cel mai bun prognozator general — 2016). Preda si la universitati din
Cluj-Napoca si Oradea. Csaba a promovat examenul CFA de nivelul Il in 2016 si detine M.Sc. in finante
de la Universitatea de Studii Economice Bucuresti.

Adrian TANASE

Adrian TANASE este directorul general al Bursei de Valori Bucuresti si in mandatul caruia BVB a fost
promovata la statutul de Piata Emergenta Secundara de FTSE Russell. El a fost numit director general in
ianuarie 2018. In perioada 2018 -2021 a fost membru al Consiliului Depozitarului Central, iar din 2019 este
presedinte CA al CCP.RO Bucharest, societatea care va asigura serviciile de Contraparte Centrala pentru
tranzactiile pe piata de capital si pe piata de energie. Cu titlu de CFA, intreaga experienta a domnului
Adrian Tanase este in industria financiara, acesta incepandu-si cariera in 1998, ca analist financiar.

Inainte de a se alatura Bursei de Valori Bucuresti, Adrian Tanase a facut parte din echipa ING Group din
Roménia timp de 12 ani. S-a alaturat echipei ING in 2006, ca Equity Portfolio Manager pentru ING
Insurance, mai tarziu, in 2008, a fost numit Equity Portfolio Manager la ING Asset Management, iar dupa
trei ani a fost promovat in functia de CEO al ING Asset Management. In 2013 Adrian Tanase a fost numit
director de investitii la NN Pensii, cel mai mare administrator de pensii private Pilon Il de pe piata din
Roménia, pana in 2018, cand a intrat in echipa Bursei de Valori Bucuresti.
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lonut DUMITRU

lonut Dumitru conduce Directia de Cercetare Economica si Sectoriala din cadrul Raiffeisen Bank (este
Economist-Sef al bancii), este profesor universitar la Facultatea de Finante, Asigurari, Banci si Burse de
Valori, Catedra de Moneda din cadrul Academiei de Studii Economice Bucuresti si este membru fondator
al Asociatiei Analistilor Financiar - Bancari din Romania (AAFBR), membra afiliata la EFFAS (The
European Federation of Financial Analysts Societies). lonuta fost presedintele Consiliului Fiscal in
perioada 2010-2019 si a ocupat functile de Presedinte AAFBR in anii 2009 si 2010 si Vicepresedinte
AAFBR in perioada perioada 2012-2020. lonut Dumitru a absolvit Facultatea de Finante, Asigurari, Banci
si Burse de Valori, are un master in ,Strategii si Politici Financiar-monetare” in cadrul Scolii Doctorale de
Finante Banci (DOFIN) si a obtinut titlul de doctor in economie la Academia de Studii Economice
Bucuresti, domeniul Finante. A publicat peste 30 de articole in reviste cotate IS, reviste indexate in baze
de date internationale si in volumele unor manifestari stiintifice internationale si nationale

Daniela ILIESCU

Daniela lliescu este Director executiv ROPEA, Membra al CA al Patria Bank si Membra al CS al CS al
Bancii de Investitii si Dezvoltare. Daniela a dezvoltat o cariera profesionald in domeniul financiar, cu
expertiza in gestionarea institutiilor financiare bancare si non-bancare, atét in calitate de Membru ne-
executiv al Consiliilor de Administratie, cat si in functii Executive. Daniela a acumulat de asemenea
expertiza in industria de private-equity, acoperind toate aspectele de la structurare si fundraising pana la
procesele complexe de tranzactionare in sectorul serviciilor financiare si gestionarea portofoliului
investitional. Daniela a supervizat tranzactii de capital privat si finantare in valoare de peste 200 de
milioane de euro. Daniela detine o Diploma in Board Practice & Directorship emisa de Henley Business
School & Envisia si un titlu de Executive MBA emis de Universitatea de Economie din Viena.

Dana DIMA (DEMETRIAN)

Dima (Demetrian) este vicepresedinte Retail & Private Banking al Bancii Comerciale Roméne si membru
in Boardul BCR. Este implicata in activitatea BCR Fond de Pensii ca presedinte al Consiliului de
Supraveghere si BCR Payments ca membru al Consiliului de Supraveghere. De 13 ani, este membru activ
al Consiliului de Administratie al Biroului de Credit din Roménia.

Detine o diploma de master, obtinutd in 2003 la Scoala Nationala de Studii Superioare Postuniversitare, in
parteneriat cu « Conservatoire National des Arts et Métiers », Paris, si o diplom& de master in economie,
obtinuté la Academia de Studii Economice din Bucuresti.

Timp de 26 de ani a fost implicata activ in proiecte de dezvoltare si transformare a industriei bancare —
proiecte de inovatie si digital banking, management de produse si segmente retail si microintreprinderi.
Considera ca puterea inovatiei in banking.

Radu CRACIUN

Radu Craciun activeaza de peste 25 de ani in sectorul pietelor financiare, fiind Presedinte al Asociatiei
pentru Pensiile Administrate Privat din Roménia (APAPR) si in ultimii 8 ani Presedinte si Director general
al BCR Pensii. Anterior a ocupat timp de doi ani functia de Economist-gef si Director de analiza al Bancii
Comerciale Roméne. In perioada 2014-2016 a fost presedinte al Asociatiei Analistilor Bancari din
Romania, asociatie al carei Membru Fondator este. incepand din 2017 este profesor asociat al ASEBUSS.
Scrie comentarii sdptamanale pe teme economice si geopolitice pe blogul sdu www.raducraciun.ro.
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Newsletter-ul AAFBR reprezinta un serviciu de informare furnizat de catre Asociatia Analistilor
Financiari Bancari din Romania (www.aafb.ro). Articolele si analizele din cadrul newsletter-ului
AAFBR prezinta puncte de vedere ale autorilor cu privire la subiecte si evenimente considerate
de interes pentru comunitatea AAFBR si publicul larg la un anumit moment. Acestea utilizeaza
surse de informare considerate a fi de incredere, fara a garanta in niciun fel ca informatiile
publicate in acest material sunt adevarate, corecte si complete. Prezentarea si analiza datelor
sunt oferite cu buna credinta si doar in scop informativ. Este recomandabil ca cititorul sa
colecteze informatii legate de o anumita tema din mai multe surse, alaturi de cele gasite in acest
newsletter. Autorii si colaboratorii newsletter-ului AAFBR pot detine valori mobiliare prezentate in
acest raport si/sau avea raporturi contractuale cu diverse companii analizate. Autorii si AAFBR nu
isi asuma nicio raspundere pentru pierderile rezultate din utilizarea sau fundamentarea deciziilor
pe baza datelor furnizate in acest newsletter. Preluarea informatiilor si materialelor din acest
buletin este permisa cu conditia obligatorie a mentionarii drept sursa "Autor articol, sursa
newsletter AAFBR". Articolele semnate in calitate de membri, conducatori si colaboratori AAFBR
reflecta integral analizele si opiniile autorilor, fara a fi implicate in niciun fel companiile unde fsi
exercita functia in prezent sau si-au desfasurat activitatea in trecut.
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