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Rezumat

Acceptarea riscurilor bancare si controlul lor reprezinté
unul din momentele-cheie in activitatea bancara.
Succesul in gestiunea bancara este posibil doar in cazul
in care riscurile acceptate de banci sunt rezonabile, pot
fi controlate si nu depdsesc mijloacele financiare si
competentele acestora.

Aparitia riscului ratei dobanzii se datoreaza atat detinerii
in portofoliu de active si pasive cu dobanda fixa, diferite
ca scadente si ca pref, cét si detinerii de active gi pasive
cu dobénda variabila care se adapteaza in mod diferit la
fluctuatiile ratei dobénzii.

Estimarea probabilitétii de nerambursare este primul pas
pentru determinarea si evaluarea riscului. Problemele
majore in estimarea probabilitatii de nerambursare sunt
generate de limitarea informatiilor necesare.

Aceasta lucrare surprinde impactul ratei dobénzii asupra
probabilitétii de nerambursare la scadentd a creditelor.
Analiza vizeaza perioada ianuarie 2013 — decembrie
2015, utilizand date referitoare la rata dobénzii pe piata
interbancara, la tipul creditelor acordate si la numarul
persoanelor care au inregistrat credite restante.
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dobéanzii

Clasificare JEL: E00, G20, G21, G32

Va rugam sa citati acest articol astfel:

Istrate, L.G., lonescu, B.S. and Haralambie, M. (2016), Aspects
of the impact of interest rate development on the probability of
default, Audit Financiar, vol. XIV, no. 10(142)/2016, pp. 1149-
1156, DOI: 10.20869/AUDITF/2016/142/1149

Link permanent pentru acest document:
http://dx.doi.org/10.20869/AUDITF/2016/142/1149

1091



Politica managementului riscului de rata a dobanzii
rezida in urmarirea cu atentie, cu o frecventa relativ
ridicata, a impactului financiar prezent si previzionat pe
care il aduce implementarea strategiei sau a
programului avut in vedere.

Dobéanda reprezinta pretul capitalului utilizat sau ,chiria”
pe care o plateste debitorul pentru dreptul care i se
acorda, cel de a folosi capitalul imprumutat. in general,
nivelul dobanzii se coreleaza cu rata profitului obtinuta
de intreprinzator. Cuantificarea dobanzii se realizeaza
prin utilizarea ratei dobanzii, care constituie un
instrument de influentare a cererii gi a ofertei de credite.

Un nivel redus al ratei de dobanda duce la o cerere
sporita de credite, ceea ce determina efecte favorabile
asupra productiei i economiei, dupa cum un cost ridicat
al creditelor, genereaza diminuarea cererii de credite.

Acest articol incearca sa surprinda impactul ratei
dobénzii asupra probabilitatii de nerambursare la
scadenta a creditelor. Analiza vizeaza perioada ianuarie
2013 — decembrie 2015, utilizand date referitoare la rata
dobénzii pe piata interbancara, la tipul creditelor
acordate (trezorerie, pentru echipamente) si la numarul
persoanelor care au inregistrat credite restante.

Lucrarea isi propune s& evidentieze rolul pe care il are
evolutia ratei dobanzii pe piata interbancara si destinatia
creditelor acordate de catre institutiile de credit asupra
probabilitatii de nerambursare la scadenta a creditelor,
avand in vedere normele prudentiale privind riscul de
credit.

O parte importanta din literatura de specialitate este
consacrata modelelor macroecomice de risc de credit
care urmeazé metodologia propusa de Wilson (1998). In
lucrarea sa ,Portofolio Credit Risk”, acesta isi propune o
noua metodologie de determinare a distributiei pierderii
rezultate din evenimentele corelate ale riscului de credit,
pentru cazul unor portofolii de credite alese arbitrar
pentru companiile nefinanciare, atét la nivel regional, cat
si la nivel sectorial. O imbunatatire adusa de aceasta
abordare consta in crearea unei legaturi intre distributia
pierderilor si starea economiei, spre deosebire de
abordarea bazata pe valori medii istorice, neconditionate
de cadrul macroeconomic, care nu reflectd cu acuratete
riscul de credit in conditiile economice actuale.
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Chen, Cheng si Wu (2013) au dezvoltat o clasa de
modele dinamice analizand rata LIBOR si ratele swap
prin utilizarea a trei factori de rata a dobanzii, plecand de
la premisa ca impactul ratei dobanzii asupra fiecarui
sector industrial si clasa de rating sunt guvernate de
unul sau doi factori dinamici. Autorii au ajuns la
concluzia ca intreprinderile din diferite sectoare
industriale prezinta o dinamica diferita de risc de credit
dar, in toate cazurile, riscul de credit este influentat de
dinamica ratei dobanzii. Mai mult decét atat, evolutia
ratei dobanzii nu ofera doar informatii privind riscul de
credit pentru creditele in derulare, ci prezice dinamica
viitoare a riscului de credit.

In acelasi timp, Gambacorta si Mistrulli (2014) au ajuns
la concluzia ca rata dobanzii la creditele pe termen scurt
este puternic corelata cu evolutia ratei dobénzii pe piata
interbancaré la trei luni. Autorii au observat ca rata
dobanzii in perioada crizei economice a fost corelata
negativ cu ponderea creditelor acordate de banci
sectorului corporativ, iar numarul de ani scurs de la
prima inregistrare a unui debitor in Biroul de credit este
corelat negativ cu modificarea conditiilor de creditare. De
asemenea, anumite caracteristici ale bancilor afecteaza
evolutia ratei dobanzii. Astfel, bancile care dispun de mai
putine lichiditati sau sunt mai slab capitalizate au fost
mai putin dispuse s&-gi protejeze clientii corporativi fata
de cresterea ratei dobanzii.

Dell'Ariccia (2014) arata ca mentinerea unei rate a
dobénzii scazute poate contribui la cresterea asumarii
de riscuri bancare. Atunci cand bancile isi ajusteaza
structura capitalului, reducerea ratei dobanzii conduce la
un efect de levier mai pronuntat si la asumarea unui risc
mai mare.

Landier, Sraer si Thesmar (2013) au aratat, utilizand un
esantion format din datele trimestriale ale unor holding-
uri din SUA din perioada 1986-2013, ca bancile prezinta
0 expunere semnificativa la riscul de rata a dobanzii. De
asemenea, autorii au ajuns la concluzia ca este dificil
pentru o firma care se confrunta cu o reducere a
creditarii s& gaseasca rapid surse alternative de
finantare. Acest lucru conduce la o scadere a investitiilor
si a locurilor de munca, precum si la dificultati financiare.

Koh, Wei si Chwee (2006) au ajuns la concluzia ca
utilizarea credit-scoringului poate ajuta institutiile de
credit sa determine rata dobanzii pe care acestea ar
trebui sa o perceapa clientilor i sa determine preturile
portofoliilor consumatorilor care prezinta un risc de
nerambursare mai mare fiindu-le aplicatd o rata a
dobénzii mai ridicata.
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Conform lui Jimenez s.a. (2014) atunci cand ratele
dobéanzii de politica monetara sunt mai mici, bancile
acorda mai multe credite pentru firmele care prezinta un
risc mai ridicat.

Pesola (2001) a propus o abordare de tip panel dinamic
pentru studiul crizei bancare care a afectat tarile nordice
in cursul anilor 90. Rezultatele studiului indentifica
gradul de indatorare a debitorilor ca fiind cea mai
importanta variabila explicativa ce poate aproxima
nivelul de fragilitate financiara.

Integrarea indicatorilor macroeconomici in analiza
riscului de credit a fost abordat, printre altii, de Castro
(2013), care a surprins legatura dintre evolutia
indicatorilor macroeconomici i riscul de credit pentru o
serie de tari — Grecia, Irlanda, Portugalia, Spania si Italia
(GIPSI), afectate de criza economico-financiara.
Utilizénd o abordare de tip panel dinamic el remarca
faptul ca riscul de credit este afectat semnificativ de
mediul macroeconomic: riscul de credit creste atunci
cand scade produsul intern brut (PIB), dar creste rata
somajului sau rata dobénzii, si este influentat pozitiv de
0 apreciere a cursului de schimb real.

Tehnicile statistice au fost folosite pe scara larga in
constructia modelelor de clasificare si de credit-scoring.
Danila (2012) a prezentat un model de scoring pentru
cuantificarea probabilitatii de nerambursare, avand la
baza informatii cantitative si determinarea puterii de
predictivitate a situatiilor de nerambursare, avéand in
vedere determinarea unor variabile calitative cu impact
asupra capacitatii de rambursare a solicitantilor de
credite.

Egami (2013) evidentiaz& o serie de masuri de
precautie pentru managementul riscului de credit
utilizand procese Levy, iar Sunet (2011) a aplicat
distributia multivariata exponentiala Marshall-Olkin
asupra riscului de credit. In acelasi timp, Santoso s.a.
(2005) au investigat falimentele bancare din Japonia i
Indonezia folosind modelul logit, in vreme ce Canbas,
Cabuk si Kilic (2005) au propus un sistem de predictie
integrat combiné@nd analiza discriminanta, logit, probit si
analiza componetelor principale.

Estimarea probabilitatii de nerambursare este primul pas
pentru determinarea si evaluarea riscului de credit.
Problemele majore in estimarea probabilitatii de
nerambursare sunt generate de limitarea informatiilor
necesare.
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In vederea studierii impactului ratei dobanzii asupra
numarului de restantieri am utilizat serii de date asa cum
apar ele pe pagina de internet a Bancii Nationale a
Romaniei referitoare la rata dobanzii de referinta
ROBOR la o luna', precum si seriile lunare reprezentand
suma creditelor de trezorerie, a creditelor pentru
echipamente si numarul debitorilor cu restante catre
institutiile de credit pentru perioada ianuarie 2013 —
decembrie 2015.

Cercetarea Tsi propune sa determine legatura dintre
evolutia ratei dobénzii i probabilitatea de nerambursare
a solicitantilor de credite, dar si daca destinatia creditului
(finantare activitate curenté/trezorerie sau achizitie de
echipament/investitii) influenteaza deciziile solicitantilor
de credite cu privire la rambursarea la scadenta a
creditelor contractate.

Pentru o abordare cat mai obiectiva am utilizat;

- variabila dependenta Numér debitori restanti
(DR)-Y,si

- variabilele independente:

o Rata dobénzii pe piata interbancaré la o
lund (ROBOR1M) - X4

o Credite de trezorerie — X2
o Credite pentru echipamente — X,

asa cum apar ele pe pagina de internet a Bancii
Nationale a Romaniei.

Ipoteza cercetérii este: Numarul restantierilor la plata
creditelor este dependent de evolutia ratei dobénzii i de
destinatia creditelor acordate (trezorerie sau achizitie de
echipament).

In scopul analizei au fost realizate corelatii empirice intre
variabila dependenta si variabilele independente.

Variabilele supuse analizei au fost prelucrate astfel incat
a rezultat o matrice de corelatie, care reflecta gradul de
influenta al fiecarei variabile independente asupra
probabilitatii de nerambursare (Tabelul 2).

Pentru a determina corelatia dintre numarul debitorilor
restanti si variabilele dependente au fost supuse analizei
seriile de date cu ajutorul pachetului informatic EViews,
analiza econometrica realizandu-se cu serii logaritmate,
pentru facilitarea interpretarii rezultatelor obtinute.

1 Pentru scopul analizei, acestea au fost transformate in serii
de date cu frecventd lunara.
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Se estimeaza ca o crestere a valorii ratei dobanzii de
referinta determina o crestere a probabilitatii de
nerambursare, in vreme ce cresterea creditelor acordate
pentru finantarea trezoreriei sau pentru achizitia de
echipament se asociaza cu o scadere a probabilitatii de

nerambursare.

Tabelul 1. Baza de date cu valorile principalelor variabile

Dupa finalizarea procesului de colectare si
prelucrare a informatiilor pentru fiecare variabila
analizata, a rezultat o baza de date structurata
sub forma Tabelului 1.

. Sume datorate; Numar debitori
ROBOR1M cresdl:?e‘iigi::;?l%rie credite pentru restanti (persoane
echipamente juridice)
(% p.a.) (mil. RON) (mil. RON) (pers.)
Xi X2 Xs Y
Decembrie 2015 0,72 77.366 34.983 40.695
Noiembrie 2015 0,87 77.228 35.140 43.189
Octombrie 2015 1,21 76.682 34.795 42.516
Septembrie 2015 1,41 76.267 33.982 42.842
August 2015 1,14 76.373 34.007 42.379
lulie 2015 1,01 75.404 33.824 41.604
lunie 2015 1,07 75.413 34.071 43.342
Mai 2015 1,27 74.090 33.792 43.615
Aprilie 2015 1,44 74.290 33.661 42.852
Martie 2015 0,91 68.013 30.348 42.890
Februarie 2015 0,71 67.818 30.397 44,130
lanuarie2015 0,72 67.947 30.335 43.803
Decembrie 2014 0,85 67.679 30.837 44,197
Noiembrie 2014 1,10 67.614 31.237 45.196
Octombrie 2014 2,54 67.575 31.239 44,599
Septembrie 2014 2,85 67.170 30.873 45,650
August 2014 1,96 66.726 31.023 46.145
lulie 2014 1,79 66.596 30.875 45.425
lunie 2014 2,00 66.572 30.490 47.468
Mai 2014 2,56 66.480 30.553 47.753
Aprilie 2014 2,62 66.162 30.184 47.922
Martie 2014 2,43 65.571 30.167 47.604
Februarie 2014 3,48 65.636 30.268 48.392
lanuarie 2014 1,63 65.901 30.172 48.011
Decembrie 2013 2,00 65.749 30.163 47.781
Noiembrie 2013 1,98 65.620 29.448 49,723
Octombrie 2013 2,95 66.089 29.909 48.911
Septembrie 2013 3,50 65.611 30.213 50.488
August 2013 3,81 66.036 30.247 48.632
lulie 2013 4,53 65.556 30.096 48.045
lunie 2013 4,41 66.288 30.297 49.761
Mai 2013 3,82 65.437 29.877 48.499
Aprilie 2013 4,40 64.995 29.881 48.773
Martie 2013 527 66.166 30.397 49.170
Februarie 2013 5,84 65.791 30.220 49.715
lanuarie 2013 597 65.670 30.533 48.104

Sursa: http:/;www.bnr.ro si prelucrarile autorilor
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Matricea de corelatie a variabilelor analizate ( )
arata faptul ca valorile mari ale ratei dobanzii sunt
asociate cu valori mari ale probabilitatii de nerambur-
sare, fapt evidentiat prin valoarea pozitiva a corelatiei
dintre probabilitatea de nerambursare si evolutia ratei
dobanzii (0,776457985).

In acelasi timp, valorile negative ale corelatiilor
dintre probabilitatea de nerambursare si creditele

de trezorerie (-0,839065268) respectiv creditele
pentru achizitia de echipament (-0,809370191)
arata ca valorile mari ale variabilelor independente
se asociaza cu valori mici ale probabilitatii de
nerambursare, in vreme ce valorile mici ale
variabilelor independente se asociaza cu valori
mari ale probabilitatii de nerambursare.

Tabelul 2. Matricea de corelatie a variabilelor analizate

Numar debitori cu Sume datorate; | Sume datorate;
restante (persoane ROBOR1M credite de credite pentru
juridice) trezorerie echipamente
Numar debitori cu restante (persoane
juridice) 1
ROBOR1M 0,776457985 1
Sume datorate — credite de trezorerie -0,839065268 -0,59165719 1
Sume datorate — credite pentru echipamente -0,809370191 -0,53445578 0,983583041 1

Sursa: prelucrarile autorilor, 2016

Pentru evidentierea dependentei dintre variabilele
selectate in orizontul de timp ales am estimat modelul de
regresie in Excel ( ).

Tabelul 3. Estimarea modelului de regresie in
EXCEL

SUMMARY OUTPUT
Regression Statistics

Multiple R
R Square

0,908505008
0,825381349
Adjusted R Square 0,809010851
Standard Error 1217,305525
Observations 36

Sursa: prelucrarile autorilor, 2016

Putem observa ca evolutia numarului debitorilor
restanti este influentata in proportie de 82,54% de rata
dobanzii si de destinatia creditelor acordate

(R Square =0,82538135).

In continuare, am realizat analiza seriilor de date cu
ajutorul aplicatiei informatice EViews pentru a determina
corelatia dintre numarul debitorilor restanti si variabilele
independente care au fost supuse analizei.
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Verificarea ipotezei de normalitate a erorilor s-a
realizat cu ajutotul testului Jarque-Berra, care se
bazeaza pe ipoteza ca distributia normala are un
coeficient de asimetrie egal cu zero si un coeficient
de aplatizare egal cu three. Daca probabilitatea
asociata valorii calculate a testului este suficient de
scazuta (probabilitatea asociata testului nu
depaseste valoarea tabelata), atunci ipoteza de
normalitate a erorilor poate fi acceptata.

Analiza histogramelor seriilor a evidentiat faptul ca
acestea prezinta caracteristici de anormalitate a
distributiei avand un exces de Kurtotica (distributia
este leptokurtoticd), fapt ce releva existenta unei
mari posibilitati de a se inregistra evenimente
extreme (variatii mari ale ratei dobanzii sau ale
numarului creditorilor care inregistreaza restante).

Cu ajutorul regresiei liniare se poate determina
impactul pe care il au variabilele independente
asupra evolutiei numarului debitorilor care
inregistreaza restante la plata creditelor.

Rezultatele econometrice privind impactul ratei
dobénzii si a destinatiei creditelor acordate asupra
probabilitatii de nerambursare la scadenta a
creditelor, se prezinta astfel:
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Tabelul 4. Rezultatele cercetarii in raport cu variabilele independente

Dependent Variable: L 'Y

Method: Pooled Least Squares

Date: 05/15/16 Time: 08:58

Sample: 2013M01 2015M12

Included observations: 36
Cross-sections included: 4

Total pool (balanced) observations: 144

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 14.03511 0.468392 29.96444 0.0000

L X1 0.078321 0.004148 18.88015 0.0000

L_X2 -0.048632 0.051414 -0.945899 0.3455

L X3 -0.122599 0.029612 -4.140125 0.0001

Fixed Effects (Cross)

_X1--C 4 .56E-16
_X2--C 4 .56E-16
_X3--C 4.56E-16
_X4--C 4 .56E-16
_Y--C 4.56E-16

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.842403 Mean dependent var 12.27860
Adjusted R-squared 0.835989 S.D. dependent var 0.064041
S.E. of regression 0.025935 Akaike info criterion -4.422994
Sum squared resid 0.115694 Schwarz criterion -4.281085
Log likelihood 406.0694 Hannan-Quinn criter. -4.365456
F-statistic 131.3412 Durbin-Watson stat 1.819591
Prob(F-statistic) 0.000000

Sursa: prelucrarile autorilor, 2016

Cum probabilitatea asociata testului f este inferioara Avand in vedere faptul ca variabila dependenta si

celui mai restrictiv nivel de relevanta (1%) pentru variabilele independente sunt exprimate in logaritmi
variabilele X1 (rata dobanzii) si X3 (credite pentru naturali, coeficientii variabilelor independente arata cu
echipamente), dar este superioara acestui nivel cat la suta se modifica variabila dependenta la o

pentru variabila X, (credite pentru trezorerie), ipoteza modificare cu 1% a variabilelor independente. Astfel, o
nula este respinsa in cazul variabilelor X1 si X3 crestere cu 1% a valorii ratei dobanzii va determina o
(coeficientii asociati acestor variabile sunt crestere cu 7,8321% a numérului restantierilor. in
semnificativi din punct de vedere statistic) si este acelasi timp, o crestere cu 1% a creditelor pentru
acceptata in cazul variabilei X (coeficientul asociat trezorerie va determina o scadere cu 4,8632% a
acestei variabile este nesemnificativ din punct de numarului restantierilor, in vreme ce o crestere cu 1% a
vedere statistic). creditelor pentru achizitia de echipamente va determina
De asemenea, probabilitatea asociata testului F arata c& 0 scadere cu 12,26% a numarului restatierilor.

cel putin unul dintre coeficientii din regresie este Conform rezultatelor econometrice numarul restantierilor
semnificativ din punct de vedere statistic. la credite este influentat de rata dobanzii, in sensul ca o
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majorare a dobanzii pe piata interbancara determina o
crestere a probabilitatii de nerambursare la scadenta a
creditelor contractate, in vreme ce destinatia creditelor
contractate (echipament, trezorerie) determina o
scadere a probabilitatii de nerambursare.

Finantarea de catre banci a unor activitati din domeniul
industriei, constructiilor, agriculturii, serviciilor sau
comertului ofera companiilor posibilitatea cresterii calitatii i
volumului produselor si serviciilor oferite. De asemenea,
are loc o orientare mai buna a acestor companii catre
cerintele pietelor interne si externe cu efecte benefice
asupra reducerii dezechilibrelor macroeconomice inerente
unei economii aflata in plin proces de recuperare a
decalajelor fata de standardele tarilor dezvoltate.

Bancile se confrunta cu riscul de dobanda datorita expu-
nerii la fluctuatiile nefavorabile ale ratei dobanzii pe piata.
In masura in care activele si pasivele purtitoare de do-
bénzi devin scadente, valoarea de piata a activelor/pasive-
lor este influentata de fluctuatia ratei dobénzii. Rata dobén-
zii se modifica in perioade diferite sau in procente diferite.

in conditiile crizei economice, bancile au devenit mult
mai selective in acordarea finantarii catre companii.
Mentinerea lichiditatii interbancare sub nivelul ridicat
consemnat inainte de izbucnirea crizei economice
internationale, dar si dificultatile financiare inregistrate
de anumiti clienti, vor conduce la o reorientare strategica
a creditarii pentru sectorul corporativ, dupa cum
urmeaza:

 finantarea cu precadere a proiectelor de investitii
alaturi de un partener european (BERD, BEI) sau de
guvern. Aceasta reorientare strategica va avea loc in
contextul diminuarii gradului de indatorare a
sectorului privat si a cresterii indatorarii statului pe
termen lung;

e analizarea cu atentie a fazelor ciclului economic gi
evitarea, pe cat posbil, a concentrarii finantarilor in
sectoare cu o rata de crestere mult prea mare in
prezent si imposibil de sustinut pe termen lung;

o focalizarea asupra sigurantei plasamentelor
efectuate si diminuarea probabilitatii de materializare
a riscului de credit prin solicitarea de garantji
suplimentare sau garantii guvernamentale.
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