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Obiectivele studiului

Obiectivul studiului este de a analiza si prezenta impactul direct si
indirect din punct de vedere economic si financiar, asupra
consumatorilor si economiei, decurgand din impactul asupra
institutiilor de credit, atat din punct de vedere calitativ, cat si din punct
de vedere cantitativ al celor patru proiecte de lege privind protectia
consumatorilor:

- fata de executarile silite abuzive sau intempestive

- contra cesiunilor speculative de creante

- contra riscului valutar in contractele de credit

- Tmpotriva dobanzilor excesive

Acest studiu a fost elaborat de catre KPMG
Advisory SRL in perioadaiunie —
noiembrie 2019, la solicitarea Asociatiei
Romane a Bancilor.

~ Studiul nu a avut in scop urmatoarele aspecte:
/&) . . RS . N
7 * Analizarea din punct de vedere juridic a propunerilor legislative
(de ex. din punct de vedere al constitutionalitatii, compararea
cu prevederile legislative din alte state);

* |dentificarea efectelor propagate prin intermediul altor tipuri de
entitati care ar putea fi afectate (de ex. institutii financiare
nebancare);

+ Analizarea si prezentarea impactului direct si indirect din punct
de vedere economic si financiar al prevederilor legislative
asupra microcreditelor, avand n vedere ca acestea nu
reprezintd produse specifice institutiilor de credit.
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Prezentarea proiectelor de lege si a

principalelor implicatii



Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

1. Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

2. Protectia consumatorilor fata de cesiunile speculative de creante
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

1. Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

Proiectul de lege prevede eliminarea caracterului de titlu executoriu al contractelor incheiate cu consumatorii de catre
institutiile de credit, institutiile financiare nebancare, societatile de leasing etc.

De asemenea se prevede:
- obligativitatea citarii consumatorului la procedura de incuviintare a executarii silite
- analizarea caracterului abuziv al clauzelor contractuale de catre instante, din oficiu sau la cererea consumatorilor

- dreptul consumatorului ca ulterior finalizarii procedurii de executare silita sa nu paraseasca locuinta familiei timp de 1 an.
Aria de aplicare: Procedurile de executare silita noi, si, cu unele exceptii, si cele aflate in curs de derulare

AFECTEAZA: procesul de recuperare a creantelor de catre institutiile de credit.
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Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

Eliminarea caracterului de titlu executoriu introduce obligatii suplimentare

pentru toate partile implicate (consumatori, institutii, sistemul judiciar)

Obtinerea titlului executoriu va reprezenta o etapa suplimentara in procesul de recuperare a creantelor:

_ Declarare Obtinerea titlului Recuperarea efectiva a
90 zile scadents executoriu Procedura de creantelor (de ex.
intarziere antici a,té (1.055 - 1.152 zile) executare silita incasare sume restante,
P vanzare bunuri)

Ulterior stabilirii imposibilitatii
aplicérii solutiilor alternative

/ Durata minima estimata pentru obtinerea titlului > incarcarea suplimentara
1400 executoriu* a sistemului judiciar
1200 1.152
1.055 - Cheltuieli suplimentare
1000 de judecata suportate de
o 800 consumatori
N 600
400 - Cresterea duratei de
recuperare a creantelor
200 - si a ratei creditelor
0 neperformante
<200.000 lei ~>200.000 lei
. Obiectul cererii de chemare
ICCJ - Recurs m Curtea de Apel - Apel

® Tribunal - Apel m Tribunal - Fond
Qursa: Estiméari KPMG, date Raport privind starea justitiei 2016 (cea mai recentd versiune) /

* A se vedea detalierea ipotezelor avute Tn vedere n cadrul Anexei 4 din studiul extins
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

1. Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

2. Protectia consumatorilor fata de cesiunile speculative de creante
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

2. Protectia consumatorilor fata de cesiunile speculative de creante

Acest proiect prevede limitarea valorii pe care cesionarul unei creante o poate recupera de la consumator la valoarea
pretului cesiunii plus cheltuieli si speze efective ale contractului si dobanda din ziua cand cesionarul a platit pretul cesiunii.

Aria de aplicare: Transferurile noi de credite acordate consumatorilor, indiferent de instrumentul juridic utilizat. Vizeaza si
cesiunile realizate anterior in cazul in care se constata impreviziunea.

AFECTEAZA: procesul de recuperare a creantelor de catre institutiile de credit.
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Protectia consumatorilor faté de cesiunile speculative de creante

Limitarea valorii recuperabile a creantelor cesionate restrange alternativele

de solutionare a creditelor neperformante (1/2)

Diferentialul de pret intre vanzatori (institutiile de credit) si cumparatori (societati specializate in recuperarea
creantelor) reflecta impedimentele existente la nivelul cererii si ofertei specifice pietei creditelor neperformante:

Valoare nominala
a creantei

Pierdere deja
recunoscuta de banca

Diferential
de pret

Valoare contabila neta in
evidentele bancii

Pret de transfer

Limitarea valorii recuperabile a
creantei genereaza o pierdere de

venituri pentru cumparator,
marind impedimentele la nivelul
cererii si diferentialul de pret
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Protectia consumatorilor faté de cesiunile speculative de creante

Limitarea valorii recuperabile a creantelor cesionate restrange alternativele

de solutionare a creditelor neperformante (2/2)

Solutii alternative pentru reducerea creditelor neperformante identificate la
nivel european

Restructurare interna
= solutionare de catre institutia care a acordat creditul; include diverse optiuni
de restructurare

Schema de protectie a activelor
= suportarea in comun a riscurilor, de regulé cu sustinere din partea statului
= orizont scurt de timp, pierderi potentiale mari dar cu probabilitate scazuta

Securitizare
= alternativa la vanzarea de creante

Companii de administrare a activelor
= separare completa a activelor, deseori cu sustinere din partea statului
= orizont lung de timp, pierderi semnificative deja realizate

Vanzare de creante
= activele sunt vandute direct investitorilor, daca piata este suficient de lichida
= platforme de tranzactionare a creditelor neperformante

Scoatere n afara
bilantului

KPMG

Sursa: Fell, J., Grodzicki, M., Martin, R., and O’Brien, E. (2016): Addressing market failures in
the resolution of non-performing loans in the euro area”, Financial Stability Review, ECB

("KPMG International”), a Swiss entity. All rights reserved

I

Imp

Iy

Restructurarea interna de catre institutia
de credit a creantelor neperformante este
metoda prioritara, conform recomandarilor
autoritatilor de supraveghere si, in plan
local, conform prevederilor legislative in
materie de protectie a consumatorului

In cazul in care restructurarea nu este
posibila, masurile alternative presupun
transferul creantelor neperformante catre
companii/ platforme specializate. in piata
romaneasca utilizarea unor astfel de
platforme este limitata de cadrul legal
nedezvoltat. De asemenea, aceste solutii
deseori presupun asistenta
guvernamentala (a se vedea solutiile
implementate n Italia, Spania, Irlanda,
Marea Britanie)

Limitarea valorii recuperabile a
creantelor cesionate restrange
alternativele de solutionare a
creditelor neperformante
disponibile in plan local
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

1. Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

>N
III[ 2. Protectia consumatorilor fata de cesiunile speculative de creante

3. Protectia consumatorilor contra riscului valutar in contractele de
credit

g | . 4. Protectia consumatorilor impotriva dobéanzilor excesive
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

3. Protectia consumatorilor contra riscului valutar in contractele de credit

La cererea consumatorilor — creditorii sunt obligati sa efectueze conversia monedei de
plata in lei sau in altd moneda in care consumatorii isi obtin majoritatea veniturilor.

Conversia se realizeaza prin act aditional la contractul de credit sau, in lipsa, prin hotarare
judecatoreasca, la cererea consumatorului (in caz de refuz explicit al cererii sau de intarziere cu
mai mult de 45 zile).

CONVERSIA De la data cererii de conversie pana la data actului aditional sau a hotararii judecatoresti efectele
CREDITELOR iN contractului se suspenda.

VALUTA . : : . I - .
Conversia se face la cursul de schimb din data incheierii sau perfectarii contractului, plus

o variatie de max. 20% din acest curs.

Clauzele privind costul total al creditului sunt fixate, la cererea consumatorului, prin raportare la
data incheierii sau perfectarii contractului ori, dupa caz prin raportare la costurile creditului
aplicate de institutia de credit la data efectuérii conversiei. in caz de dubiu, se aplica solutia cea
mai favorabila clientului.

Aria de aplicare: Contractele de credit noi si contractele in derulare, inclusiv cele care au fost cesionate/ externalizate.

AFECTEAZA: oferta de produse de creditare.
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Protectia consumatorilor contra riscului valutar in contractele de credit

Cadrul de reglementare bancar deja prevede masuri specifice privind

creditarea in valuta care nu interfereaza cu mecanismele pietel

Ponderea creditelor in valuta acordate consumatorilor a inregistrat un trend descendent atat ca urmare a ajustarii pietei
la conditiile macroeconomice cat si ca urmare a masurilor prudentiale implementate la nivel european si local:

Cerinte mai stricte de

Cerinte de capital gestionare ariscurilor

Structura creditelor acordate consumatorilor suplimentare asociate
100% | |
90%
70%
60%
50% | |
Criterii mai stricte de Pretul creditelor trebuie sa
30% eligibilitate pentru creditele includa riscul specific
in valuta creditarii in valuta
20%
10%
Masurile propuse ar putea determina:
0%
8588880005 odco0cacocaaca2c003¢28 = scaderea si mai pronuntati a ponderii creditelor
B in valuta acordate consumatorilor ca urmare a
S28SSASS8SEESEESSESSSIESEIRSEZSEESEIRSE conversiilor efectuate
Pondere credite Tn lei in total credite Pondere credite Tn lei Tn total credite cre§terea_ costurl!or $ I’I:np|ICIt I;ed Ucerea
m Pondere credite Tn EUR 1n total credite accesului la creditarea in valuta
restrangerea ofertei de credite si de produse de
Sursa: BNR, analiza KPMG A . ?
economisire in valuta
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

1. Protectia consumatorilor fata de executarile silite abuzive sau intempestive

l 2. Protectia consumatorilor fata de cesiunile speculative de creante

m 3. Protectia consumatorilor contra riscului valutar in contractele de credit

4. Protectia consumatorilor impotriva dobanzilor excesive

KPMG
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Prezentarea proiectelor de lege si a principalelor implicatii

4. Protectia consumatorilor impotriva dobanzilor excesive

APLICABILITATE

— Toate institutiile financiare, cu exceptia DAE < 2pp + dobéanda de
IFN-urilor refinantare BNR*
Credite imobiliare
 IFN-urile DAE < 2 x dobanda de refinantare
BNR*
Credite de consum — Toate institutiile financiare DAE = _15pp § dOba”f'a de
’ refinantare BNR

Creditele mai mici de 15.000 lei o . Suma totala de rambursat <
— Toate institutiile financiare a
(aprox. 3.000 euro) ’ dublul sumei imprumutate

* La data studiului, dobé&nda de refinantare BNR (prezumata in scopul studiului a fi rata de doba&ndéa aferenta facilitatii de creditare) este 3,5% pe an.

Aria de aplicare: Contractele de credit noi si contractele in derulare, inclusiv cele care au fost cesionate/ externalizate.

AFECTEAZA: procesul de stabilire si percepere a dobanzilor contractuale si definirea ofertei de produse de creditare
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Protectia consumatorilor impotriva dobanzilor excesive

Aproximativ jumatate din statele membre UE au implementate reguli de

Ii[ni:tvare a ratelor de dobanda, bazate in general pe dobanzi practicate in
piata

Doar jumatate din statele membre ale Uniunii Europene au implementate reguli de limitare a ratelor de dobanda
pentru credite (14 state membre).

Cele mai multe state au ales plafoane bazate pe media dobanzilor practicate in piata (rate endogene), doar patru
optand pentru rate de referinta exogene:

+ Belgia —Tn functie de rate la certificate de depozit si EURIBOR 3M;

+ Olanda — dobéanda legala plus 12 puncte procentuale;

* Polonia — de 4 ori rata lombard,;

» Spania — doar pentru descoperitul de cont tacit dobanda maxima este de 2,5 ori rata legala.

Cele mai multe state au plafoane diferentiate in functie de diverse criterii — produs, valoare imprumutata, maturitate. De
asemenea, majoritatea plafoanelor au in vedere limitarea DAE maxima prin raportare, in general la DAE mediu.

In jumatate dintre state plafoanele sunt aplicabile tuturor creditelor acordate consumatorilor, in timp ce in cealaltd jumatate
limitele se aplica doar unor categorii de creditori (e.g. institutii nebancare) sau unor produse specifice (creditele
ipotecare fiind exceptate de la limitare).

Diversitatea tipologiilor de limitare a ratei de dobanda se reflecta si in valorile plafoanelor, care variaza intre 5,92% (plafon
variabil aplicabil creditelor ipotecare in Franta, reflectand nivelul curent al dobanzilor in functie de care se calculeaza) si
292% (plafon fix pentru credite de consum negarantate pe termen scurt in Marea Britanie) ca rata anualizata.
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Protectia consumatorilor impotriva dobanzilor excesive

Plafonul propus pentru creditele garantate cu ipoteca imobiliara poate

distorsiona echilibrul dintre cerere si oferta

Limita, 2pp
peste

: . . dobéanda . .
aferente credite noi locuinte RON cu pentru = Cele mai multe dintre statele care au ales

facilitatiide  locuinte RON  dobanda initiala . ... . o s& impuna limitari ale ratei dobanzii pentru
creditare fixa pe 5-10 ani* | - o qitare credite au legat plafoanele de rate de
2009-12 12,00% 13.41% 6.65% referinta specifice pietei creditului
5010-02 11,00% 12.56% /a (endogene), de ex. media dobanzilor

practicate in piata, un avantaj fiind
2011-12 10,00% 9,02% 6,17%

calibrarea relativ simpla.
2013-07 8,00% 7,36% 6,94%
2013-12 7,00% 6,11% 6,64%
2014-10 5,75% 5,53% 6,37%
2015-04 3,75% 4,25% 5,94%
2017-12 2,75% 4,83% 5,09%
2018-01 3,00% 4,90% 5,25% 5.0
2019-04 3,50% 6,15% 6,67% 55

2019-08 3,50 5,70% 6,37%

* Ratele de dobanda pe intervale de stabilire initiala a dobanzii publicate de BNR
includ doar costul cu dobanda, fara a include costuri suplimentare de ex. de natura
comisioanelor, astfel ca DAE pe aceste intervale este mai ridicata decat nivelele
prezentate.

Rata Rata dobanda
dobanzii DAE medie credite noi

= Ratele exogene servesc altor scopuri (de
exemplu gestionarea lichiditatii) si nu sunt
corelate direct cu piata creditului.

= Un plafon redus, care face ca activitatea
de creditare sa devina neprofitabila va
duce la o restrangere a accesului la
creditare pentru consumatori.

e [ [ [

> o [N o o b e |s

N NN O 1O |10 |O |10
SIRIBIBICIRIBIBIB IS
PSS PSS PSS PSS PSS PSS PSS PSS P PSS

3
an
2
>

Sursa: BNR, analizd KPMG, informatii publice privind dobéanzile oferite de banci
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Protectia consumatorilor impotriva dobéanzilor excesive

Plafonarea dobanzii pentru creditele de consum ar putea duce la retragerea

unor produse cu risc mai ridicat din oferta institutiilor de credit

Evolutia ratelor de dobénda pentru creditele de consum in raport cu plafonul propus

30%

3,500
25% 3,000
\ ‘ 2,500
20% ' = = Plafonarea dobanzii pentru creditele de
- Q consum la nivelul propus poate avea ca
I \li 2000 = efect reducerea dobanzilor percepute
g 1% =t pentru credite noi (pentru anumite
2 1,500 2 produse care au DAE peste prag, dar la
C oy 4 AT 3 un nivel apropiat de limita).
1,000 ‘© L e .
ki £ = |nstitutiile de credit ar putea retrage
5% 1 = din oferta unele produse cu risc
| ’ R ridicat (spre exemplu credite
| | i 1’[ 1 negarantate) pentru care rata dobanzii
o, || ~ o
0 ’ NSNS0 00O OO0 dd AN AN AN DY T ET N N O O NNMNOOOLWO eSte peSte plafon’ Sau ar pUtea sa Ie
NERRRNSNRSRRRRRRRRSRRARRRRRRRSR orere doa
8552893858233 585258323858882852328%2 redus.

I Credite noi consum (mil RON)  ess===DAE medie =~ @====ROBOR 3M  emmm=|imitd

Sursa: BNR, analiza KPMG
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Impactul asupra consumatorilor, institutiilor si sistemului judiciar se
propaga la nivelul intregii economii

. Impact direct

. Impact
secundar

. Impact tertiar

W\ Litigii privind titlul executoriu
W\ e Y : - - (779
o“e'“c'ete'a ‘Ga‘e’b » Limitarea costurilor din creditare "’/qm?
. ?“366\@? S0 oo + lertare de datorie (cesiuni, i3,
G“,'e\etde“é\‘\\d conversie)
<
. W€
c© 000
Institutii "}
4 + Modificarea Consumatori —Econim?"'.’l
H ¥ — comportamentului la plata > Romaniei

cazul reducerii dobanzilor
> Crestere credite
neperformante
> Blocarea si reducerea
fondurilor disponibile

i V consumului s . -
pentru creditare credﬂare_ r — > Incetinirea cresterii
» Crestere costuri interne [P economice

> Cresterea riscului de
tara

> Cresterea costului
finantarii suverane

LN Cheltuieli suplimentare cu litigiile _—
L= I _ > Cresterea veniturilor disponibile in r r

i
» Cresterea costurilor e

pentru credite noi
> Inasprirea conditiilor de ’ > Reducerea

4

» Reducerea veniturilor disponibile
» Restrangerea accesului la creditare
> Scadere avutiei nete

l

Adancirea diferentelor
dintre clasele sociale
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Efectele pozitive directe asupra anumitor consumatori trebuie analizate prin

raportare la efectele de ansamblu asupra economiei, care afecteaza indirect
toti consumatorii

Produsul Intern Brut . S Mediul de afaceri
\‘\ "
\\

Reducerea PIB cu 2,64%, a consumului cu 1,95%, a “ /" Consecinte negative asupra mediului de afaceri

investitiilor cu 0,30% Tn scenariul scaderii creditarii o
populatiei si agentilor economici cu 5%.

. - Sectorul financiar
Accesul la creditare -@® o _

"' si investitiilor ca urmare a lipsei predictibilitatii
legislative.

Reducerea creditarii cu impact direct asupra PI‘Oie.Ct.?h? de lege au I?imingarea interesului investitorilor in sectorul
reducerii consumului (achizitii de locuinte, beneficii directe pentru financiar ca urmare a efectelor asupra
bunuri de folosinta indelungata si bunuri de larg anumiti consumatori, dar stabilitatii si perspectivelor de profitabilitate ale

consum) si a avutiei nete a populatiei. sistemului bancar.

cu efecte negative asupra

economiei in ansamblu, ®
Costuri suplimentare si, implicit, asupra tuturor o Piata imobiliara

Costuri suplimentare pentru consumatorii pentru consumatorilor. Cresterea presiuni asuplia"pleta |mob|I.|a.r_e, ca

N : urmare a reducerii creditarii pentru achizitia de
care se vor incepe demersurile de executare ) ’
silita locuinte.

@

Cresterea creditelor neperformante poate

Incarcarea suplimentara a sistemului judiciar. conduce la cresterea riscului de tara.

Credite neperformante

Cresterea creditelor neperformante cu
afectarea directa a capacitatii de capitalizare
si creditare a institutiilor de credit.
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Reducerea creditarii persoanelor fizice si juridice cu 5% poate conduce la o

scadere a PIB cu 2,64%

O potentiala reducere a creditarii populatiei si agentilor economici cu 1%, 2% respectiv 5% ca urmare a diminuarii
capacitatii institutiilor de credit de a finanta sectorul privat este estimata a avea urmatorul impact asupra consumului,
investitiilor si PIB:

Reducerea creditelor acordate 1% 204 504
populatiei si agentilor

economici, raportat la sold -2,44 mld RON -4,88 mld RON -12,19 mid RON

-0,45% -0,96% -1,95%
Impact asupra consumului
-2,64 mld RON -5,61 mid RON -11,46 mld RON

-0,07% -0,15% -0,30%
Impact asupra investitiilor
-0,14 mld RON -0,29 mld RON -0,60 mld RON

-0,61% -1,29% -2,64%
Impact asupra PIB

-5,71 mid RON -12,16 mld RON -24,81 mld RON

Sursa: estimari KPMG in baza unui model DSGE, conform Sectiunii 3 — Abordare metodologica din studiul extins; pentru
dimensionarea in termeni absoluti, au fost folosite valorile pentru 2018 conform BNR si Eurostat
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Concluzii

= Proiectele de lege au implicatii multiple atat la nivelul consumatorilor cat si
la nivel macroeconomic, ca urmare a impactului individual precum si la nivel
agregat.

» Principalele efecte sunt reprezentate de:

> cresterea creditelor neperformante ca urmare a cresterii duratei si
costurilor de recuperare, blocarii pietei secundare a creditelor si a
modificarii comportamentului la plata al debitorilor.

» reducerea accesului la creditare al populatiei, cu potential de
propagare la nivelul de ansamblu al economiei — cu beneficii limitate
in planul protectiei consumatorilor.

= n forma actuald, proiectele de lege ridica o serie de incertitudini cu privire la
aria si modul de aplicare, care ar trebui clarificate in scopul analizei.

= Avéand in vedere cele de mai sus, precum si limitarile informatiilor publice care
ar trebui utilizate pentru cuantificarea impactului cantitativ, o analiza
aprofundata de impact (cost-beneficii) ar putea fi realizata doar in baza
unor informatii oficiale detaliate furnizate de partile implicate.
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Anexa | - Impactul individual si agregat al
proiectelor de lege asupra consumatorilor,

institutiei de credit si economiei in ansamblu



Impactul asupra consumatorilor



IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR
Principalele acumulari de efecte la nivelul consumatorilor

Limitarea valorii
recuperabile in
cazul creantelor

Eliminarea
caracterului de titlu
executoriu

7
N N N s

Modificarea

Limitarea dobanzilor contractelor de

cesionate credit in valuta

Doar pentru anumiti consumatori:

— Limitarea costurilor de creditare ca urmare a
plafonarii dobanzilor

— Beneficii din negocieri in vederea evitarii
extinderii perioadei de recuperare/ cresterii
NPL

— lertare de datorie ca urmare a limitarii valorii
recuperabile a creantelor cesionate

Scumpirea creditelor Reducerea creditarii
I inasprirea conditiilor al caror cost pentru ca urmare a redefinirii
de creditare consumator este sub modelului de afaceri
plafon

Alterarea comportamentului la
plata al consumatorilor

Reducerea accesului la creditare

Reducerea consumului
(achizitii de locuinte, bunuri de folosinta Adancirea diferentelor

indelungata si bunuri de larg consum) dintre clasele sociale
si a avutiei nete
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IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR

Concluzii (1/5)

Consumatorii pentru care se vor incepe demersurile in vederea executarii silite vor fi nevoiti sa fie
parte in litigii de obtinere a titlului executoriu

Toti consumatorii pentru care alte solutii de redresare in afara de executarea silita nu sunt fezabile vor fi
nevoiti sa se apere in litigii initiate de creditori, prin care se urmareste obtinerea unui titlu executoriu n

vederea stabilirii certitudinii, lichiditatii si exigibilitatii datoriei fata de institutia de credit.

>

= Aceste litigii ar putea depéasi ca duraté 3 ani, conform estimérilor KPMG.

Doar in cazul unora dintre consumatori litigiile ar putea conduce la modificarea sumelor datorate, de
exemplu ca urmare a identificarii si anularii unor clauze abuzive. ldentificarea clauzelor abuzive poate
conduce doar la modificarea sumei de rambursat, nu si la anularea in totalitate a obligatiilor de plata.

In forma actuala a legilor aplicabile, consumatorii au dreptul ca pe calea contestatiei la executare s&
solicite verificarea pe fond a titlului executoriu (i.e. contractul de credit) in ansamblul sau, in mod similar
cu o actiune de drept comun.

In prezent, conform opiniei exprimate de presedintii Curtilor de Apel, contestatiile la executare formulate
de consumatori si avand ca obiect constatarea nulitatii clauzelor abuzive sunt scutite de plata taxelor de
timbru.

Litigiile de obtinere a titlului executoriu vor presupune costuri suplimentare pentru consumatori

+ Consumatorii vor suporta cheltuieli suplimentare de judecata, a caror valoare creste proportional cu
durata procesului judiciar si valoarea creditului.
De exemplu, conform estimarilor KPMG, in cazul unui credit de aprox. 75.000 lei, pentru care procesul
judiciar presupune toate cele 3 etape — prima instanté de judecaté, apel si recurs, costurile totale pot

depasi 20.000 lei.
+ Institutia de credit poate solicita instantei recuperarea costurilor de obtinere a titlului executoriu de la
consumator ca si cheltuieli de judecata in litigiul pentru obtinerea titlului executoriu.
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IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR

Concluzii (2/5)

' ‘ Anumiti consumatori ar putea beneficia de conditii de rambursare mai favorabile, ca urmare a unor
% constrangeri specifice la care sunt supuse institutiile de la care au luat credite

= Unii consumatori ar putea beneficia de conditii de rambursare mai favorabile in cazul in care anumite
institutii de credit ar fi nevoite sa faca concesii suplimentare pentru a evita efectele negative ale extinderii
perioadei de recuperare.

= Astfel de situatii ar fi generate de circumstantele specifice unei institutii de credit si nu de aspecte legate
de situatia financiara a consumatorului.

o 0 Debitorii ale caror creante au fost deja cesionate pot beneficia de o iertare de datorie, indiferent de
"‘ situatia lor economica si sociala
. = Consumatorii ale caror creante neperformante au fost cesionate catre societati specializate in

recuperarea creantelor ar putea beneficia de o iertare de datorie.

= De asemenea, au posibilitatea de a rdscumpara creanta (si implicit de a-si elibera de ipoteca/ gaj
garantiile aferente, daca este cazul) la pretul de cesiune, la care se pot adauga cheltuielile si spezele
efective ale contractului si dobanda din ziua in care cesionarul a platit pretul cesiunii, daca dispun de
lichiditatile necesare.

= |ertarea de datorie se transpune intr-o pierdere pentru cumparatorii de creante neperformante, care nu
vor mai achizitiona astfel de creante. Astfel, institutiile de credit vor mentine creantele neperformante ale
consumatorilor in gestiunea proprie, urmarind in continuare recuperarea acestora, fara ca debitorii sa fie
absolviti de plata sumelor datorate.
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IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR

Concluzii (3/5)

Consumatorii care au contracte de credit in derulare ale caror costuri sunt peste plafon vor
beneficia de o reducere si implicit o crestere a resurselor disponibile pentru consum si

%/ economisire

» Plafonarea ratelor de dobanda pentru contractele aflate in derulare va reduce serviciul datoriei pentru
consumatori in cazurile in care costurile contractuale sunt peste nivelul plafonului.

= Tn cazul acestora se va inregistra o imbunatatire a situatiei financiare ca urmare a cresterii resurselor
disponibile pentru celelalte cheltuieli sau pentru a economisi.

Consumatorii ar putea sa se confrunte cu o limitare a gamei de servicii financiare oferite de
institutiile de credit

incetarea relatiei de creditare sau acordarii anumitor facilitati

= Tn cazul contractelor in derulare, de exemplu cele cu prelungire (carduri de credit, overdraft), institutiile
de credit ar putea opta sa nu prelungeasca contractele de credit si sa solicite rambursarea creditului.

= in vederea incadrérii in plafonul pentru ratele de dobanda institutiile de credit ar putea sa decida s&
renunte la acordarea de perioade de gratie la plata dobanzii pentru cardurile de credit sau la furnizarea
de servicii conexe cu costuri zero.

Retragerea de pe piata a unor produse de creditare pentru persoane fizice

= Tn conditiile Tn care costurile institutiilor de credit pentru unele produse depasesc plafonul, institutiile pot
alege sa retraga produsele respective din oferta.

= Daca volumul activitatii de creditare a consumatorilor se reduce substantial si nu justifica costurile
aferente, unele institutii ar putea decide sa renunte complet la oferirea de credite consumatorilor.
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IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR

Concluzii (4/5)

Restrangerea gamei de produse si potential a ofertei de credite pentru consumatori este de natura
sa conduca la limitarea concurentei pe piata creditelor pentru consumatori

» Plafonarea ratelor de dobanda poate duce atét la limitarea diversitatii produselor disponibile
consumatorilor, cat si la reducerea concurentei de pe piata — element esential care contribuie la protectia
consumatorilor.

= In ultimii ani cadrul de reglementare aferent institutiilor de credit a fost extins pentru a solicita alinierea
practicilor de creditare cu interesele si obiectivele consumatorilor.

n Consumatorii ar putea sa se confrunte cu restrangerea accesului la creditare ca urmare a inaspririi
== conditiilor de creditare

» Plafonarea ratei de dobanda poate avea ca efect limitarea accesului la creditare pentru o categorie de
consumatori considerati a avea un risc mai ridicat, in cazul acestora costurile estimate ale institutiilor de
credit putédnd depasi nivelul plafonului.

= Anumiti consumatori ar putea sa nu mai fie eligibili pentru creditare si vor fi nevoiti sa identifice solutii
alternative de finantare sau sa renunte la achizitiile planificate.

= Pentru creditele noi, institutiile de credit vor lua in considerare impactul potential al propunerii legislative
(limitarea dobanzilor, cresterea volumului creditelor neperformante asupra capitalului, costului finantarii i
profitabilitatii bancare etc.) si ar putea fi nevoite sa recurga la majorarea costului de creditare sau la
inasprirea conditiilor de creditare.
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IMPACTUL ASUPRA CONSUMATORILOR

Concluzii (5/5)

N |‘
" = Conform formei actuale a legilor aplicabile, consumatorii au dreptul neingradit de a initia actiuni in
instanta pentru constatarea clauzelor abuzive anterior initierii executarii silite, fara costuri suplimentare.

| J Proiectul ar aduce beneficii limitate in materie de protectie a consumatorilor, prin raportare la alte
‘ mecanisme de protectie disponibile

» Mai mult, exista la nivelul pietei si alte mecanisme care asigura protectia consumatorilor, inclusiv in ceea
ce priveste procesul de executare silita, care nu implica costuri suplimentare pentru acestia.

= Consumatorii ale caror creante au fost cesionate catre institutii specializate in recuperarea creantelor
neperformante beneficiaza de mecanisme de protectie alternative in raport cu aceste institutii. Aceste
mecanisme sunt implementate in cadrul OUG 50/2010, care stabileste obligatiile institutiilor specializate
in recuperarea creantelor in raport cu consumatorii, iar aplicarea lor este asigurata prin intermediul
ANPC si a sistemului judiciar.

= Pentru o buna functionare a pietei secundare a creditelor neperformante, autoritatile europene
recomanda implementarea de coduri de conduita pentru transferul si gestiunea creditelor neperformante.
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Impactul asupra institutiilor de
credit



IMPACTUL ASUPRA INSTITUTIILOR DE CREDIT
Principalele interactiuni la nivelul institutiilor de credit

Eliminarea caracterului de titlu executoriu pentru contractele de credit

~

Cresterea duratei si a costurilor de recuperare a creantelor neperformante ale consumatorilor

9 C
g 2
S o Cresterea creditelor Cresterea Reducerea profitabilitatii si a S 3
> 8 neperformante costurilor interne fondurilor disponibile pentru creditare oo
© O ) 8
(2)
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= g
§ - s o - e - o :_
23 Limitarea capacitatii de a utiliza cesiunea de Inasprirea conditiilor de creditare/ )
> % . . i i =
» 5 creanti ca instrument de gestionare a NPL scumpirea creditelor pe segmentele o 3
== neplafonate/ reducerea creditarii c 9
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Blocarea cesiunilor de creante neperformante Reducerea veniturilor si a capacitatii de aliniere a

-

Limitarea valorii recuperabile in cazul creantelor

Limitarea dobanzilor

cesionate Modificarea contractelor de credit in valuta
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IMPACTUL ASUPRA INSTITUTIILOR DE CREDIT

Concluzii (1/2)

ﬁ Litigiile de obtinere a titlului executoriu vor conduce la cresterea duratei de recuperare a creantelor.

== Procesul de recuperare se va extinde cu durata procedurilor juridice aditionale — pana la hotararea
judecatoreasca definitiva - care se pot intinde pe o perioada de peste 3 ani, conform estimarilor KPMG.

e 4 Extinderea duratei de recuperare cu etapa de obtinere a titlului executoriu, precum si presiunea

generata asupra pietei secundare a creditului pot conduce la cresterea creditelor neperformante

O durata ridicata de recuperare a creantelor reprezinta unul dintre principalii factori care conduc la stocuri
ridicate de credite neperformante si reprezinta un factor considerat in pretul de transfer in cazul vanzarilor
de portofolii de credite.

Cesionarea creantelor reprezinta un instrument de gestionare a nivelului creditelor neperformante care a
avut un impact semnificativ asupra nivelului creditelor neperformante la nivelul institutiilor de credit din
Romania (in baza analizei noastre vanzarile de credite neperformante din perioada 2014-2018 au contribuit
cu aprox. 8 puncte procentuale din reducerea ratei creditelor neperformante la nivel de sistem).

Diminuarea eficacitatii acestor instrumente (cadrul legal pentru recuperarea creantelor si piata secundara a
creditelor) poate cauza acumularea de volume de credite neperformante la nivelul institutiilor de credit.

De asemenea, comportamentul la plata al debitorilor ar putea sa se modifice, ca urmare a asteptarilor
acestora de a fi scutiti de plata datoriilor indiferent de situatia lor economica si sociald, avand de asemenea
un efect de crestere a ratei creditelor neperformante.

La nivel european gestionarea creditelor neperformante este considerata o prioritate avand in vedere faptul
ca volumul ridicat al creditelor neperformante este considerat un risc la adresa stabilitatii financiare si a
cresterii economice. In acest sens exista demersuri atat in ceea ce priveste cadrul legal de recuperare a
creantelor, cat si piata secundara a creditelor.
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IMPACTUL ASUPRA INSTITUTIILOR DE CREDIT

Concluzii (2/2)

F

Plafonarea dobanzilor cumulata cu cresterea costurilor aferente gestionarii creditelor
neperformante pun presiune atat asupra veniturilor, cat si a costurilor institutiilor

Reducerea veniturilor ca urmare a plafonarii dobanzilor

Structura de tarifare pentru credite are la baza costul riscului asociat (pierderile datorate nerambursarii)
precum si costurile operationale si de finantare aferente orizontului de creditare vizat. Astfel, in cazul
contractelor de credit in vigoare, nivelul costurilor ar putea sa depaseasca plafonul (in momentul intrarii in
vigoare sau ulterior ca urmare a cresterii ratelor de referinta de pe piata), ceea ce ar determina o reducere
a veniturilor din dobanzi pentru institutiile de credit, venituri necesare pentru consolidarea bazei de capital,
acordarii de noi credite, realizarii de investitii sau remunerarii fondurilor primite de la actionari.

Costuri suplimentare aferente creditelor neperformante

Extinderea duratei de recuperare si restrangerea pietei secundare a creditelor conduc la costuri
suplimentare pentru institutii (de ex. cheltuieli de judecata, pierderi din reducerea valorii reale a creantelor,
costul fondurilor atrase pentru creditare care nu produc venituri).

Acumularea unor volume in crestere de credite neperformante conduce la cresterea provizioanelor si a
pierderilor din creditare, precum si la cresterea costurilor operationale ca urmare a redirectionarii resurselor
interne ale bancii catre gestionarea acestor credite. Rata creditelor neperformante reprezinta unul din
principalii indicatori de risc bancar, conducand la cresterea costului finantarii pentru institutiile de credit. Toti
acesti factori conduc la erodarea profitabilitatii si a fondurilor disponibile la nivelul institutiilor de credit
pentru acordarea de credite noi populatiei si agentilor economici.

.

Presiunile asupra modelului de afaceri precum si impredictibilitatea mediului de reglementare local
comparativ cu cel european sunt de natura sa descurajeze actionarii si investitorii

Impactul individual si cumulat al propunerilor legislative poate avea repercusiuni semnificative asupra
veniturilor si costurilor bancilor, implicit si asupra profitabilitatii acestora, conducand la reducerea interesului
investitorilor in sectorul bancar local si la scaderea veniturilor bugetului de stat.

KPMG
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Impactul asupra economiei



IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Reducerea creditarii are un impact direct asupra consumului
genera efecte in lant asupra intregii economii

si poate

Reducerea capacitatii institutiilor de credit de a finanta populatia si agentii economici afecteaza direct consumul, ceea ce
poate genera efecte in lant asupra intregii economii, respectiv reducerea veniturilor agentilor economici cu impact asupra
stabilitatii acestora pe termen mediu si lung, incetinirea cresterii economice si reducerea incasarilor la bugetul de stat.

Reducerea accesului

Reducerea consumului, productiei

la creditare
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI
Cresterea economica si creditarea se influenteaza reciproc
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI
Un nivel ridicat al creditelor neperformante reduce capacitatea institutiilor

de credit de a finanta economia reala

La nivelul institutiilor de credit, impactul initiativelor legislative se poate transmite prin cresterea nivelului
creditelor neperformante. Un volum ridicat al creditelor neperformante este de natura sa erodeze profitabilitatea
si capitalul bancar disponibil pentru acordarea de noi credite, cu impact direct asupra capacitatii sistemului
bancar de a finanta economia reala.

Efectele masurii de limitare a valorii recuperabile a creantelor si eliminare a caracterului de titlul executoriu asupra
capacitatii bancilor de a finanta sectorul privat

» Incertitudini cu privire la comportamentul la plata
al debitorilor ca urmare a asteptarii de a fi scutiti
de rambursarea unei parti din datorie
> Cresterea provizioanelor si

> Cresterea incertitudinilor cu privire la metodele, pierderilor din creditare > Scaderea
durata si valoarea de recuperare a creditelor profitabilitatii
neperformante, ca urmare a blocarii pietei _ Reducerea
secundare a creditului » Erodarea bazei de capacitatii de
capital L7
creditare a
> Blocarea resurselor interne ale bancilorin scopul > Cresterea cheltuielilor » Reducerea economiei reale
mon|tor-|zérii si recuperarii volumelor in crestere operationale capacititii de
de credite neperformante atragere de
finantare
> Grad de risc mai mare perceput de finantatori, > Cresterea costului finantarii
asociat nivelului ridicat de active neperformante
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Creditarea economiei reale de catre institutiile de credit este corelata cu

evolutia ratei creditelor neperformante

Analiza cantitativa a datelor pentru Romania in perioada 2008 — 2019 indica o corelatie ridicata intre evolutia
creditarii (masurata ca modificare trimestriala a creditelor noi acordate de institutiile de credit ca procent din
PIB) in raport cu rata creditelor neperformante
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Reducerea creditelor neperformante ar pUteF?I genera o capacitate suplimentara

de creditare a sectorului privat de 2,4% din

Reducerea ratei creditelor neperformante la un nivel de 3% ar putea genera pentru institutiile de credit capital
suplimentar de 2,3 miliarde lei, care ar putea sustine un volum de credite suplimentar de 22,6* miliarde lei.

Credite neperformante la decembrie 2018 11,3 mld RON
Credite neperformante pentru un nivel al ratei NPL

de 3% (limita maxima de risc scazut conform EBA) 6,8 mld RON  Mentinand constant volumul de credite acordate sectorului privat

Reducere credite neperformante (valoare brutd) 4,5 mld RON

Reducere credite neperformante (valoare neta) 2,5 mld RON '(;pll'%zr:?egradm de acoperire cu provizioane curent, pe categorii
Capital obtinut din vanzarea cu un discount de 10%

fatd de valoarea netd 2,3 mld RON

Capacitate de creditare suplimentari 22.6 mid RON Mepglnand c_onstante rata fondurilor proprii si gradul de expunere
la risc al activelor

In raport cu soldul creditelor acordate sectorului privat de catre
institutiile de credit la 30 decembrie 2018 (349 mld RON)

Creditare suplimentara ca volum din PIB +2,4% . Tn raport cu PIB estimat pentru 2018 (944 miliarde lei )

Crestere potentiala in volumul creditarii +6,5% .

Sursa: estimare KPMG pe baza informatiilor la 31 decembrie 2018 furnizate de BNR, INS

* Estimarea a fost realizata utilizand nivelul NPL de la 31 decembrie 2018.
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Concluzii (1/3)

Limitarea capacitatii institutiilor de utilizare a cesiunii de creanta in vederea gestionarii nivelului
creditelor neperformante, cumulata cu aparitia litigiilor de obtinere a titlului executoriu vor conduce
la incarcarea suplimentara a sistemului judiciar

= Blocarea pietei secundare a creditelor conduce la acumularea de credite neperformante la nivelul
institutiilor, care vor fi nevoite sa le gestioneze intern in cadrul unor procese ingreunate, de natura sa
determine accelerarea procedurilor de executare silita.

= Litigiile initiate pentru obtinerea titlului executoriu in vederea executarii silite vor conduce la incarcarea
suplimentara a instantelor de judecata. Conform cadrului legal in vigoare, procesul civil cuprinde 3 faze
de judecata — prima instanta (judecatorie/ tribunal), apel si recurs iar conform estimarilor noastre acestea
se pot extinde la peste 3 ani.

)

—]
—
—
—

Reducerea creditarii pentru achizitia de locuinte poate creste presiunea asupra pietei imobiliare

)

+ Limitarea accesului la credite pentru achizitia de locuinte ca urmare a inaspririi conditiilor de creditare ar
putea pune o presiune suplimentara asupra pietei imobiliare, cu efecte negative asupra valorii bunurilor
imobiliare locative.

Cresterea creditelor neperformante poate conduce la cresterea riscului de tara

+ Cresterea ratei creditelor neperformante ca urmare a reducerii eficacitatii a doua instrumente esentiale
de solutionare a acestora (cadrul legal si piata secundara a creditelor) determina cresterea riscului de
tara.

+ Cresterea riscului de tara are un impact direct asupra costului finantarii suverane si al finantarilor
acordate de institutiile financiare, precum si asupra investitiilor straine pe termen mediu si lung.
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Concluzii (2/3)

Masurile ar putea afecta stabilitatea si perspectivele de profitabilitate ale sistemului bancar,
diminuand interesul investitorilor in acest sector

* Propunerile legislative genereaza incertitudini cu privire la perspectivele de profitabilitate ale institutiilor
de credit si determina cresterea cerintelor de capital, ca urmare a limitarii veniturilor si cresterii
provizioanelor si a costurilor interne

* Reducerea interesului investitorilor in sectorul bancar s-ar putea transpune in iesiri de capital si ar putea
determina reducerea concurentei la nivelul sectorului.

f". . Efectele asupra consumatorilor si institutiilor de credit pot genera efecte in lant asupra economiei
‘M in ansamblu
M Al

* Fiecare proiect legislativ, precum si interactiunile dintre acestea sunt de natura sa conduca la reducerea
creditarii, cu impact asupra:
— consumului populatiei (achizitia de locuinte, bunuri de folosinta indelungata si bunuri de larg
consum)
— cresterii costurilor pentru creditarea persoanelor juridice (in vederea redistribuirii costurilor fixe ale
institutiilor).

= Astfel, pot fi generate efecte in lant asupra intregii economii, respectiv reducerea veniturilor agentilor
economici cu impact asupra stabilitatii acestora pe termen mediu si lung, incetinirea cresterii economice
si reducerea incasarilor la bugetul de stat.

» Conform estimarilor KPMG o reducere cu 5% a soldului creditelor acordate populatiei si agentilor
economici (respectiv 12,19 mld RON la decembrie 2018) poate conduce la o reducere cu 2,64% a PIB.

KPMG
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IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI

Concluzii (3/3)

Lipsa predictibilitatii legislative poate avea consecinte negative asupra mediului de afaceri si
investitiilor

» Lipsa unor fundamentari riguroase si a unor analize de impact asupra mediului economic a propunerilor
legislative n forma individuala si agregata genereaza incertitudini la nivelul mediului economic din
Romaénia, reducand increderea investitorilor existenti sau potentiali.

= Astfel de masuri transmit un semnal negativ catre comunitatea de afaceri si investitori si pot afecta
planurile investitorilor pe termen lung.
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Abordarea generala a studiului

In vederea realizarii unei analize obiective, a fost utilizatd o baza cat mai larga de informatii
relevante disponibile in mod public cu privire la contextul curent si la mecanismele financiare si
economice locale si europene. In acest sens, au fost parcurse urmatoarele etape principale:

Identificarea contextului curent, in baza:
* legislatiei locale si europene relevante
* practicilor recunoscute de piata precum si a

« rapoartelor relevante emise de autoritati sau grupuri de lucru ale acestora la nivel Efectele potentiale identificate
local sau european. au fost prezentate cumulat pe

fiecare arie de impact,

/? Identificarea si analiza efectelor potentiale directe si indirecte precum si respectiv:
\#{t) succesiunea acestora in baza principiilor general valabile de micro si :
— —Consumatori

macroeconomie, dupa caz, precum si in baza principiilor de baza ale pietei monetare
si ale pietelor financiare.

— Institutii de credit
—Economie

Analiza impactului cantitativ

HE

Acolo unde a fost posibil au fost incluse ilustrari numerice simplificate utilizand

informatii disponibile in mod public. )
Informatiile ale caror sursa este

De asemenea, avand in vedere ca prin natura initiativelor legislative analizate poate fi indicata a fi BNR au fost preluate
afectats oferta de credit, este analizat impactul acestora in fluctuatiile ciclului de din website-ul BNR, unde sunt
afaceri utilizand un model DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium) cu accesibile in mod gratui.

frictiuni financiare Tn care a fost incorporat sectorul bancar, obiectivul principal fiind Bibliografia extinsa care a stat la
de a intelege rolul de intermediere bancara in transmiterea impulsurilor monetare si baza sintezei este prezentatd in
de a analiza modul in care socurile sunt transmise catre economia reald. Aspectele cadrul studiului de impact intocmit
metodologice aferente sunt prezentate in detaliu in cadrul studiului de impact KPMG. de KPMG.
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Intocmire

Informatiile care au stat la baza intocmirii acestui studiu sunt limitate la informatii disponibile Th mod public din surse oficiale, care au fost
indicate specific in cadrul fiecarei sectiuni sau generic in cadrul sectiunii Bibliografie. Nu am avut obligatia de a stabili sau de a evalua
nivelul de incredere al acestor surse sau de a verifica corectitudinea si completitudinea informatiilor furnizate de catre acestea. In cazul
in care am identificat anumite limitari ale informatiilor utilizate, acestea au fost indicate Tn mod specific in cadrul studiului.

Informatiile furnizate de modelul utilizat pentru cuantificarea impactului cantitativ potential asupra economiei incorporeaza limitarile
aferente caracteristicilor seriilor de date utilizate precum si limitarile aferente metodologiei identificate in studiile de specialitate. Impactul
cantitativ obtinut reprezinta estimari care pot diferi de valorile efectiv inregistrate avand Tn vedere complexitatea mediului
macroeconomic si a sectorului financiar precum si a factorilor care actioneaza asupra acestora.

Analiza realizatd a utilizat informatiile disponibile public pané la data furnizarii studiului, KPMG neavand obligatia actualizarii sau
extinderii acesteia in cazul in care apar modificari ale proiectelor legislative sau ale datelor, studiilor sau rapoartelor utilizate pentru
identificarea si cuantificarea efectelor. Anumite analize cuprinse in studiu au necesitat un set de ipoteze, care au fost prezentate in
cadrul studiului si validate de reprezentantii ARB.

Concluziile noastre au fost formulate pe baza informatiilor identificate conform metodologiei descrise, considerand ca acestea sunt
corecte, complete si adecvate pentru scopul studiului nostru. Comentariile furnizate de catre noi in cadrul studiului nu reprezinta o opinie
juridica sau o recomandare de a actiona intr-un anumit fel. Serviciile si comentariile oferite in cadrul studiului nu implica asumarea de
catre KPMG de responsabilititi de decizie. Procedurile pe care le-am efectuat in vederea realizarii studiului sunt limitate in natura si
scop conform celor stabilite prin scrisoarea de angajament care a stat la baza Tntocmirii studiului.

Limitarea raspunderii

KPMG nu garanteaza ca informatiile ce vor fi prezentate in studiu raspund obiectivelor oricarei terte parti, alta decat ARB, care are
acces la studiu. KPMG nu este raspunzatoare pentru deciziile apartinand autoritatilor publice sau entitatilor/ organizatiilor/ persoanelor
cu atributii si competente in domeniu.

KPMG nu datoreaza si nu accepta nicio obligatie fatd de tertele parti care au acces la studiu, decurgand in orice maniera si pe orice
baza, si nu va fi tinutad raspunzatoare pentru nicio pierdere, dauna sau cheltuiala de orice naturd, cauzata de utilizarea de catre terte
parti a studiului, a informatiilor cuprinse in acesta sau a declaratiilor emise in legatura cu acesta sau care sunt in alt fel o consecinta a
accesului tertelor parti la studiu. In aceste conditii, daca orice tertd parte doreste sa se bazeze pe studiu si pe declaratiile formulate de
KPMG in legatura cu acestea, va face acest lucru exclusiv pe riscul sau. Orice terta parte trebuie sa faca propria evaluare a aspectelor
mentionate in prezentul studiu.
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