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Financial stability plays a crucial role in the financial system and in the economy as a whole, as the current crisis
shows. And with an increasing number of financial institutions now active in one or more countries or continents, global
financial stability has become even more important. The Eurosystem contributes through different forms to the imple-
menting in good conditions, by the competent national authorities, of the policies concerning prudential supervision of
credit institutions and the stability of the financial system.

Dupa cum o demonstreaza si criza actuald, stabilitatea financiara joaca un rol esential in cadrul sistemului
financiar si in economie pe ansamblu. Avand in vedere numarul din ce in ce mai mare de institutii financiare
active la ora actuald in una sau mai multe tari ori pe unul sau mai multe continente, stabilitatea financiara la
nivel mondial a devenit si mai importanta.

Sistemul financiar cuprinde:

1. Pietele financiare, precum pietele monetare si pietele de capital. Acestea canalizeaza fondurile exce-
dentare de la creditori, respectiv intreprinderi sau persoane fizice care doresc si isi investeasca banii,
la debitori, respectiv cei care au nevoie de capital;

2. Intermediarii financiari, precum bancile si societatile de asigurari. Acestea reunesc in mod indirect
creditorii si debitorii — Tnsd debitorii pot obtine fonduri si direct de pe pietele financiare prin emiterea
de titluri de valoare, cum ar fi actiunile si obligatiunile;

3. Infrastructura financiara permite transferul platilor, precum s§i tranzactionarea, compensarea si decon-
tarea titlurilor de valoare.

Pentru a proteja sistemul financiar si a asigura stabilitatea financiara, trebuie identificate principalele surse
de risc si de vulnerabilitate, iar toate partile implicate, precum institutiile financiare si autoritatile de supra-
veghere, trebuie informate asupra riscurilor. Riscurile tipice existente in prezent sunt:

— pierderea ritmului economiei, care face mai dificild rambursarea creditelor de cétre intreprinderi (datorita
scaderii vanzarilor) sau a creditelor ipotecare de citre populatie (din cauza somajului), bancile inregis-
trand 1n acest fel pierderi;

— scaderea sau variatia bruscd a preturilor activelor (de exemplu, ale titlurilor de valoare, ale terenurilor
si imobilelor sau ale echipamentelor de productie) poate constitui o sursa de incertitudine pe pietele
financiare, cauzand pierderi financiare investitorilor;

— bancile care au acordat credite importante unui anumit sector pot deveni ulterior vulnerabile la orice
fel de conditii nefavorabile din acel sector;

— bancile pot efectua investitii pe scara larga (de exemplu, pe pietele de actiuni sau de obligatiuni), nsa
ulterior pot deveni vulnerabile la orice scadere a preturilor pe acele piete.

Bancile, societitile de asigurari si alte institutii financiare formeaza prima linie de aparare impotriva cri-
zelor financiare. Acestora le revine responsabilitatea de a-si mentine viabilitatea si solvabilitatea, precum si
de a verifica bonitatea debitorilor si de a gestiona riscurile pe care si le asuma.

Masurile luate de autoritdtile publice pentru a preveni si minimiza crizele financiare reprezintd a doua
linie de aparare. Aceste masuri se refera la:

— norme de reglementare prudentiala pe care institutiile financiare trebuie sa le respecte pentru a asigura

o gestionare eficienta a riscurilor si siguranta fondurilor deponentilor si pentru a difuza informatiile
necesare in vederea promovarii disciplinei pe piata;

— supravegherea prudentiald, care constd in asigurarea respectirii acestor norme de catre institutiile
financiare;

— monitorizarea si evaluarea stabilitdtii financiare, care ajutd la identificarea punctelor vulnerabile din
intregul sistem financiar si a riscurilor la adresa acestuia.
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Daca, in pofida tuturor acestor masuri, institutiile financiare ajung in situatii dificile, ar putea fi necesara
interventia autorititilor publice. In acest context este important si mentionam rolul Eurosistemului, care in-
deplineste patru misiuni in domeniul stabilitatii financiare.

1. Monitorizarea si evaluarea stabilitatii financiare. BCE, Impreund cu Sistemul European al Bancilor
Centrale (SEBC), monitorizeazd in mod sistematic evolutiile ciclice si structurale din sectorul bancar
al zonei euro/UE, precum si din alte sectoare financiare, cu scopul de a identifica orice punct vulnera-
bil si de a verifica rezistenta sistemului.

Evaluarea se realizeaza in colaborare cu bancile centrale nationale si cu autoritatile de supraveghere din
cadrul UE, prin intermediul Comitetului de Supraveghere bancara al SEBC. in cadrul BCE, monitorizarea si
evaluarea stabilitatii financiare sunt realizate de cateva directii: Supraveghere si stabilitate financiara (cu rol
de coordonare), Economie, Operatiuni de piata, Relatii internationale §i europene, Plati si infrastructura piete-
lor. Analiza privind stabilitatea financiard este publicatd periodic in diverse rapoarte, cum ar fi: Financial
Stability Review, EU banking sector stability, EU banking structures, precum si in raportul anual al BCE.

2. Consultarea. Avand 1n vedere competenta acesteia in domeniu, BCE i se solicitd adeseori asistenta din
partea autoritatilor UE si nationale in elaborarea si definirea normelor financiare si a cerintelor in do-
meniul supravegherii aplicabile institutiilor financiare. Uneori, BCE contribuie la deliberéri din proprie
initiativa. Chiar daca este consultata sau nu, aceasta asigura luarea in consideratie a stabilitatii financiare.

BCE este consultata asupra propunerilor legislative europene si nationale privind stabilitatea si suprave-
gherea financiara si participa la forumurile europene si internationale de specialitate, cum ar fi:

Comitetul de supraveghere bancara de la Basel,

Comitetul bancar european (CBE);

Comitetul european pentru valori mobiliare (CEVM);

Comitetul autoritatilor europene de supraveghere bancara (CEBS);

Comitetul autoritatilor europene de supraveghere in domeniul asigurarilor si pensiilor ocupationale

(CEIOPS).

. Promovarea cooperarii. Bancile centrale — cu precadere BCE si SEBC — si autoritatile de supraveghere
din cadrul UE colaboreaza in principal prin intermediul Comitetului de supraveghere bancarad (BSC) al
SEBC. Acesta a fost infiintat in anul 1998 cu scopul de a sprijini SEBC in indeplinirea misiunilor sale
statutare in domeniile supravegherii prudentiale si stabilitatii sistemului financiar. BSC este format din
reprezentanti la nivel Tnalt ai BCE si ai bancilor centrale din SEBC, precum si ai autoritatilor nationale
de supraveghere bancara din acele tari ale UE in care Banca Centrald nu indeplineste functia de supra-
veghere bancara.

O buna cooperare si schimburile frecvente de informatii sunt esentiale in mentinerea stabilitatii financiare
atat in conditii normale, cat si in situatii de crizd. Ministerele de finante sunt, de asemenea, implicate 1n aceste
schimburi in cazul gestionarii si solutionarii unei crize. Pentru a asigura o baza solida pentru aceasta cooperare,
toate autoritatile au semnat un memorandum de intelegere. Procedurile convenite sunt revizuite periodic si
testate prin simularea unei crize financiare si alte exercitii.

4. Supravegherea infrastructurilor de piatd de cétre Eurosistem. Pe 1anga atributiile mentionate anterior,
Eurosistemul are, de asemenea, responsabilitatea directd de a supraveghea infrastructurile pietei finan-
ciare. Aceste infrastructuri faciliteaza fluxul de fonduri, titlurile de valoare si alte instrumente finan-
ciare intre cumpadratori si vanzatori, debitori si creditori. Ele constituie o componentd fundamentalad a
sistemului financiar si sunt esentiale pentru stabilitate in general. Scopul supravegherii este de a asigura
cd aceste infrastructuri functioneazd corespunzator si cd eventualele disfunctionalitdti ale acestora nu
genereaza riscuri sistemice si nu afecteaza sistemul financiar si economia in ansamblu.

Crizele financiare pot pricinui daune serioase societatii, depasind cu mult costurile suportate de o banca.

In Uniunea Europeani, bancile si alte institutii financiare au dreptul de a furniza servicii in afara tarilor de

origine, fie direct prin tranzactii transfrontaliere, fie prin infiintarea de sucursale si filiale. Prin urmare, stabi-

litatea financiara trebuie sd ia In consideratie aceste activitati transfrontaliere. Autoritatile nationale implicate
trebuie sa conlucreze strans cu contrapartidele lor din strainatate.

Pentru a asigura stabilitatea financiara si pentru a evita astfel de crize, se aplica reglementarea prudentiala —
normele in sine — si supravegherea prudentiala — verificarea respectarii de catre banci a acestor norme.
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Normele de reglementare prudentiala au la baza un cadru de reglementare in mare masura armonizat la
nivelul UE, care tine in principal de responsabilitatea Comisiei Europene. Ministerele de finante din statele
membre transpun aceasta legislatie la nivel national.

Autoritatilor de supraveghere nationale le revine sarcina de a efectua supravegherea prudentiald la nivel
national. In prezent, cooperarea intre autorititile de supraveghere se realizeaza in cadrul asa-numitelor
»comitete Lamfalussy de nivelul 3”, care se reunesc periodic cu scopul de a Tmbunatati convergenta si coope-
rarea in domeniul supravegherii in Uniunea Europeana.

Acestea sunt:

v" Comitetul autoritatilor europene de supraveghere bancara (CEBS);

v" Comitetul autoritatilor europene de reglementare in domeniul valorilor mobiliare (CESR);

v Comitetul autoritatilor europene de supraveghere in domeniul asigurarilor si pensiilor ocupationale

(CEIOPS).

BCE si bancile centrale, care nu au atributii de supraveghere, sunt prezente in cadrul CEBS ca membri
fara drept de vot.

Monitorizarea si evaluarea stabilitatii financiare se realizeaza periodic la nivelul Uniunii Europene. Comi-
tetul economic si financiar (CEF) examineaza semestrial problemele legate de stabilitatea financiara in cadrul
Financial Stability Table (FST), care reuneste reprezentanti la nivel inalt ai ministerelor de finante, ai banci-
lor centrale nationale, ai BCE, ai Comisiei Europene, impreuna cu presedintii Comitetului de supraveghere
bancarad al SEBC si ai comitetelor Lamfalussy. CEF-FST are sarcina de a pregati dezbaterile Consiliului
ECOFIN privind problemele legate de stabilitatea financiara.

In cazul in care se produc disfunctionalitati in activitatea pietei (pietelor), intermediarilor sau infrastructu-
rilor financiare, ar putea fi necesara interventia autoritatilor publice. Autoritdtile pot lua diverse masuri in
vederea gestiondrii crizelor si a contractarii perturbarilor, cum ar fi:

— autoritdtile de supraveghere pot cere unei institutii financiare sa solicite actionarilor capital suplimentar

ori sa impuna masuri de reorganizare;

— bancile centrale pot Incerca sa restabileasca conditiile normale de lichiditate pe pietele monetare sau sa

ia masuri 1n vederea asigurarii bunei functionari a infrastructurilor de piata, cum ar fi sistemele de plati;

— guvernele pot refinanta bancile sau pot adopta legislatie de urgenta.

Masurile UE de gestionare a crizelor vizeaza asigurarea difuzarii informatiilor si a instituirii procedurilor
de cooperare intre autorititile de supraveghere, bancile centrale si ministerele de finante din cadrul UE. in
luna iunie 2008, aceste parti au semnat un memorandum de intelegere in vederea cooperarii in situatiile de
criza financiara.

Aceasta se refera la gestionarea unei banci sau a oricarei alte institutii financiare insolvente, precum si la
masurile de protectie a creditorilor, In special a deponentilor, si presupune:

— crearea unor programe de asistenta financiara;

— Incheierea unor acorduri privind partajarea costurilor ocazionale de aceste programe de asistenta;

— implementarea ordonata a procedurilor de faliment, daca este cazul;

— crearea unor mecanisme, precum sisteme nationale de garantare a depozitelor prin care sa se asigure

protectia deponentilor, care sa depaseasca cerintele minime ale UE.

Eficienta masurilor si mecanismelor de gestionare si solutionare a crizelor la nivelul UE este testata perio-
dic prin exercitii de stimulare a unei crize financiare. Mecanismele nationale, cum ar fi comitetele privind
stabilitatea financiara, memorandumurile de intelegere, precum si alte instrumente de coordonare (formale
sau informale), completeaza cadrul pentru stabilitate financiara al UE.

Ceea ce a debutat sub forma unor turbulente in anumite sectoare ale sistemului financiar in luna august
2007 s-a transformat intr-o criza economica si financiard mondiala, care a condus la falimentul unor intre-
prinderi, la cresterea somajului, la pierderi financiare in randul investitorilor, autoritatile guvernamentale fiind
nevoite sa aloce sume insemnate pentru a impiedica colapsul sistemului bancar.

Sistemele financiare mondiale sunt in continuare supuse unor presiuni considerabile:

— conditiile macroeconomice s-au deteriorat semnificativ la nivel mondial,

— multe piete financiare se afld intr-o situatie dificild;

— bancile centrale au luat masuri pentru o mai buna functionare a pietelor monetare;

— autoritdtile guvernamentale au sprijinit bancile in eliminarea activelor dificil de valorificat din bilanturile

lor.
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Mentinerea stabilitatii preturilor este obiectivul principal al Eurosistemului si al politicii monetare unice,
pentru care acesta este responsabil. Aceste obiective sunt stabilite in Tratatul Comunitatii Europene. Tratatul
stabileste o ierarhie clard a obiectivelor Eurosistemului. El acordd o importantd imperativa stabilitatii preturi-
lor. Tratatul precizeaza in mod clar ca asigurarea stabilitatii preturilor este cea mai importantd contributie, pe
care politica monetara o poate aduce, in scopul de a atinge un mediu economic favorabil si un nivel ridicat al
ocupdrii fortei de munca.

Dispozitiile din acest Tratat reflecta pe larg ca:

— beneficiile de stabilitate a preturilor sunt substantiale. Mentinerea preturilor stabile pe o baza solida este

o preconditie cruciald pentru cresterea bunastarii economice si a unei cresteri potentiale a economiei;

— rolul politicii monetare intr-o economie este de a mentine stabilitatea preturilor. Politica monetara
poate afecta activitatea reala doar pe termen scurt. Dar, 1n cele din urma, ea poate influenta doar nivelul
preturilor intr-o economie.

Obiectivul stabilitatii preturilor se referd la nivelul general al preturilor in economie. Aceasta implica
evitarea atat a inflatiei prelungite, cét si a deflatiei. Stabilitatea preturilor contribuie la atingerea unui nivel
ridicat al activitatii economice si a ocupatiei fortei de munca, prin:

— imbunatitirea transparentei mecanismului de preturi. In baza stabilitatii preturilor populatia poate
recunoaste schimbarile Tn preturi relative (adica, preturile intre diferite produse), fard a fi confundate
cu schimbarile produse la nivelul general al preturilor. Aceasta le permite sa ia decizii bine pregatite
de consum si de investitii si sa ia decizii mai eficiente de alocare a resurselor;

— reducerea riscului de inflatie a ratelor dobanzilor. Aceasta reduce rata reald a dobanzii si stimuleaza
investitiile;

— evitarea activitatilor neproductive, in scopul protejarii Impotriva impactului negativ al inflatiei sau
deflatiei;

— reducerea distorsiunii inflatiei si deflatiei, ceea ce ar accentua impactul de distorsionare asupra com-
portamentului economic al impozitelor si al sistemului social de securitate;

— prevenirea redistributiei arbitrale a bogétiei si a venitului ca rezultat al inflatiei sau deflatiei nepre-
vazute.

In timp ce Tratatul stabileste clar mentinerea stabilitatii preturilor ca fiind obiectivul principal al Eurosis-

temului, el nu ofera o definitie precisa a ceea ce ar insemna stabilitatea preturilor.

Consiliul de guvernare al Bancii Centrale Europene a definit stabilitatea preturilor: ,,Cresterea de la an la
an a Indicelui Armonizat al Preturilor de Consum din zona euro este de 20%. Stabilitatea preturilor trebuie sa
fie mentinuta pe termen mediu”.

Consiliul de guvernare a clarificat, de asemenea, ca, urmarind stabilitatea preturilor, isi propune sa mentina
rata inflatiei mai jos, dar aproape de 2% pe termen mediu.

Eurosistemul contribuie sub diverse forme la punerea in aplicare, in conditii bune, de catre autoritatile
nationale competente a politicilor privind supravegherea prudentiald a institutiilor creditare si stabilitatea
sistemului financiar. Mai precis, Eurosistemul joaca un rol deosebit in monitorizarea si evaluarea stabilitatii
sistemului financiar in ansamblu, si nu a bancilor luate individual, in zona euro. De asemenea, el:

— emite avize pe teme privind reglementarea financiara §i supravegherea financiard, care sunt dezbatute

la nivelul UE si la nivel international;

— promoveaza masurile de gestionare a crizelor In zona euro si, in general, in Uniunea Europeana;

— promoveaza cooperarea intre bancile centrale si autoritatile de supraveghere in Uniunea Europeana.

Bibliografie:

Bichi C. Stabilitate financiara: rolul analizei macroprudentiale.
. Bacescu M. Globalizarea si crizele financiare in tarile emergente.
3. www.ecb.int

N —

Prezentat |a 29.03.2010

239



