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COVID19-impact pe pietele financiare

« Analiza recentd a ECB referitoare la apelurile in marja initiala din timpul turbulentelor de piata din
martie 2020 arati ci aceste apeluri asupra portofoliului de derivate au exacerbat stresul de lichiditate
pe misuri ce entititile au actionat pentru a indeplini cererile de marji. Unele entititi financiare
nebancare au acoperit apelurile in marji prin riascumpirarea unititilor de fond de la fondurile
monetare, vanzarea obligatiunilor sau imprumuturi pe pietele repo. Interventiile extraordinare ale
autoritatilor publice au fost esentiale pentru a opri stresul pe aceste piete. Desi marja consti in doui
componente principale — marja initiali si marja de variatie — analiza ECB se concentreazi pe marja
initiala deoarece este supusi riscului de model si depinde in mare masuri de optiunile de calibrare ale
contrapirtilor. Cresterea marjei initiale in timpul evenimentelor din martie 2020 a fost concentrati
aproape in intregime in instrumente financiare derivate compensate central si determinati de
portofoliile de actiuni, credit si rate ale dobanzii. Analiza portofoliilor de instrumente financiare
derivate pe rata dobanzii si de credit, compensate central, sugereazi ci sensibilitatea modelului
contrapirtii centrale la volatilitatea pietei a fost principalul factor declansator al cresterii marjei

initiale. Astfel, este important sa se dezvolte o intelegere mai clara a modelelor pe care contrapirtile

centrale le folosesc pentru a calibra marjele initiale si, eventual, si se revizuiasci aceste modele.
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» Redresarea economica din zona euro a redus riscurile pe termen scurt la adresa stabilitatii
financiare, araté editia recenta a Raportului privind stabilitatea financiara, publicat de ECB. Cu
toate acestea, vulnerabilitatile sunt Tn crestere ca urmare a preturilor ridicate pe anumite piete de
active, a nivelurilor considerabile ale datoriei publice si private si a asumarii de riscuri mai mari
de catre institutiile financiare nebancare. Firmele din zona euro au inregistrat o recuperare a
profiturilor pe masura ce economia si-a revenit Th prima jumatate a anului 2021. Relansarea
economica a determinat, de asemenea, ca insolventele corporative sa ramana sub nivelurile pre-
pandemie, desi au crescut in sectoarele care au fost cele mai afectate de pandemie. Tn acelasi
timp, tensiunile din cadrul lanturilor de aprovizionare si majorarea recentd a preturilor energiei
ar putea afecta redresarea economica si perspectivele inflatiei. Riscul corectiilor de preturi a
crescut pe anumite piete financiare si imobiliare. Vulnerabilitatile pe pietele imobiliare
rezidentiale au evoluat, Tn special n tirile cu evaluari deja ridicate Tnainte de pandemie.
Segmentele mai riscante ale pietelor financiare globale s-au confruntat cu o cerere in crestere
din partea consumatorilor, mai ales pentru clase de active noi, cum ar fi activele cripto.
Fondurile de investitii, asiguratorii si fondurile de pensii au continuat sa se expund la
instrumente financiare de credit cu rating scazut si ar putea suferi pierderi daca se inrautatesc
conditiile din sectorul corporativ. Fondurile de investitii raman, de asemenea, expuse riscului de
lichiditate. Politicile macroprudentiale mai stricte pot ajuta la abordarea vulnerabilitatilor, Tn
special pentru pietele imobiliare din unele tdri. Totodatd, va fi esentialda imbunatatirea cadrului
de reglementare pentru sectorul financiar, inclusiv implementarea reformelor Basel IlI si un
cadru de politica mai robust pentru sectorul financiar nebancar.

« Tn cadrul Forumului statistic IMF referitor la masurarea schimbarilor climatice, Bo Li, Deputy
Managing Director, a declarat ca politica climatica trebuie sa se bazeze pe indicatori corecti si
fiabili. Atat factorii de decizie, cat si investitorii se confrunta cu o lipsd de indicatori
comparabili, Tn special Tn ceea ce priveste tranzitia catre modele de afaceri mai durabile.
Deficitul de date este foarte ridicat pentru IMM-uri si pentru companiile din pietele emergente.
Pentru a Tnregistra progrese, este necesard armonizarea acestor indicatori. Prin urmare,
reprezentantul IMF propune consolidarea arhitecturii informatiilor climatice, in special prin: (1)
indicatori de inalta calitate si comparabili; (2) un set armonizat si consecvent de standarde
privind informarile legate de clima; si (3) o taxonomie globala acceptata pe scard largd. Aceastd
taxonomie trebuie sa fie suficient de flexibila pentru a recunoaste eforturile complexe depuse de
companii pentru a trece la un model de afaceri durabil din punct de vedere climatic.
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ROCE 8.96% 0.304 TBK -7.18% 36.2
PREB 4.59% 1.480 M -1.78% 22.1
MCAB 2.56% 8.000 TRP -1.72% 1.14
SNG 1.14% 35.550 TLV -1.14% 2.605

FP 0.00% 1.820 SNP -1.12% 0.487

*Calculat pentru actiunile cu un turnover mai mare de 250.000 RON, fara SMT
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Disclaimer
Acest document are un scop strict informativ, fiind realizat de Autoritatea de Supraveghere Financiard pe baza celor mai recente informatii disponibile prin intermediul terminalului Datastream, BVB, BNR si ASF la data raportului. Desi
toate eforturile au fost depuse pentru a asigura calitatea informatiilor furnizate, autorii nu garanteaza acuratetea datelor prezentate.





