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| Introducere

Am fost rugat sa vorbesc la aceasta conferinta despre viitorul sistemului bancar international.
Nu este o sarcind usoard, din cel putin doud motive.

Primul motiv este acela cd ma aflu la o conferinta a Clubului de la Roma, un forum
recunoscut pentru dezbateri deschise si pentru lansarea unor idei revolutionare. Imi este
teama ca pozitia mea, aceea de guvernator al Bancii Nationale a Romaniei, nu imi permite sa
am decét o viziune evolutionista asupra sistemului bancar. Am observat ca, din cand in cand,
dar mai ales in perioade de criza, bancile si pietele financiare sunt considerate radacina
tuturor relelor. Trebuie sd admit ca pietele, in general, si in special cele financiare, nu
functioneaza perfect, dar il voi parafraza pe Winston Churchill spunand cd mecanismele
pietei pot fi imperfecte, dar sunt mai bune decat orice alte mecanisme economice §i financiare
pe care omenirea le-a cunoscut pana acum. Si fac aceastd afirmatie in conditiile In care am
trait 40 de ani intr-o economie planificatd. Prin urmare, ma tem ca lucrarea mea referitoare la
imbunatétirea mecanismului de functionare a pietelor financiare si bancare se va dovedi mai
curand plictisitoare si conservatoare, intrucat voi vorbi doar despre unele Tmbunatatiri, nu
despre modificari radicale. Dar, asa cum noi, bancherii, trebuie sa facem fata testelor de
rezistenta la socuri, sper ca si dumneavoastra veti rezista pana la sfarsitul expunerii mele.

Cel de-al doilea motiv consta in faptul ca anticiparea viitorului depinde de capacitatea noastra
de a evalua riscurile. Realizim acest lucru prin abilitatea fiecaruia, mai mult sau mai putin
dezvoltata, de a cantari probabilitatile de producere a unui eveniment, abilitate sprijinita in
epoca modernd de modele matematice. Cu toate acestea, capacitatea de a evalua ce ne rezerva
viitorul este afectata in conditii de incertitudine, asa cum a fost cazul in perioada parcursa de
la declansarea crizei actuale.

Suntem, totusi, norocosi. Dupa cum observa Alan Greenspan, ,,existd un anumit grad de
continuitate istorica in modul in care functioneaza societatile democratice si economiile de
piatd”. Aceasta inseamna ca exista o ,,stabilitate persistentd”, care poate fi folositd pentru a
deduce cum ar putea ardta viitorul. Tot ce avem de facut este sa Invatam din lectiile
trecutului.

II. O perspectiva istorica

Dacd cercetam cu atentie istoria economica, remarcam doud tipuri de modificari. Unele
institutii juridice sau economice se schimba suficient de lent pentru a ne permite sa anticipam
viitorul cu relativa acuratete. Dar, din cand in cdnd, au loc modificari rapide sau ample de
naturd juridicd sau instituionald. Astfel de evenimente se produc, de reguld, in urma unei
crize adanci. Aceasta pare sd fie situatia in prezent. Sunt necesare noi reglementari si noi
institutii pentru a construi uniunea bancara sau uniunea fiscala.



Pentru mai mult de doud decenii m-am numarat printre cei care au promovat democratia si
economia de piatd Tn Romania. Prin urmare, trebuie sa cred ca civilizatia occidentald va
continua pe calea democratiei si a aplicarii statului de drept in economiile de piatd. Avand
astfel de institutii functionale, putem privi in trecut pentru a trage unele invataminte pentru
viitorul sectorului bancar. Voi face acest exercitiu retrospectiv din perspectiva unui bancher
central. Un bancher central este intotdeauna interesat de modul in care functioneaza sistemul
bancar. Daca sistemul devine mai pufin sadnatos, mai putin rezistent la socuri, politica
monetard isi pierde eficacitatea. Atunci cand se implementeaza un numar mare de modificari,
riscul de a gresi nu poate fi ignorat.

Un mod de a examina sistemul bancar este acela de a-i privi istoria ca pe o succesiune de
crize financiare. Pe scurt, de la Marea Depresiune si pana in zilele noastre, sistemul bancar
s-a confruntat cu doud crize financiare majore: cea din anii ’30 si cea de acum. intre cele
douad au avut loc crize mai mult sau mai putin moderate. Din aceasta perspectiva, ca bancher
central, identific doua tendinte. Prima vizeaza reevaluarile profunde ale paradigmei de
reglementare la care au condus in timp unele crize financiare, majore sau nu. Cea de-a doua
tendintd se refera la dezvoltarea graduald a unei abordari transnationale in domeniul
reglementarii sistemelor financiare. Aceastd a doua tendinta s-a accentuat recent, ca premisa a
construirii uniunii bancare la nivel european.

11 1. Experienta pana in anii "60

Una dintre principalele concluzii la care s a ajuns in urma colapsului financiar din perioada
Marii Depresiuni a fost aceea ca stabilitatea financiara poate fi periclitatd de concurenta din
sectorul bancar, intrucat creeazd presiuni limitative asupra marjelor de profit si Incurajeaza
bancile sa isi asume riscuri suplimentare, in detrimentul capitalurilor detinute in scop
prudential.

In consecintd, in urmitoarele patru decenii, pani la sfarsitul anilor *60, au fost adoptate
numeroase masuri destinate controlului concurentei, concretizate, in special, in limite impuse
ratelor dobanzilor active si pasive, dar si creditelor acordate sectorului privat. in afara
controlului cantitativ al variabilelor monetare de baza, care astazi sunt stabilite de institutiile
de credit, perioada respectiva s a remarcat la nivel mondial si prin impunerea de restrictii
asupra fluxurilor de capital transfrontaliere sau a pietelor valutare.

Sa remarcam, totodatd, ca, in acea perioadd, activitatea bancilor comerciale era separata de
cea a bancilor de investitii (Legea Glass-Steagall) si ca, practic, nu exista inovatie financiara.
In plus, ratele dobanzilor de referintd erau stabilite de guverne. Bancherii comerciali erau
bine platiti (dar nu cu mult mai bine comparativ cu alte profesii), iar regula 3:6:3 descria
foarte bine rutina zilnica a acestora: atrage fonduri la 3%, acorda credit la 6% si fii pe terenul
de golf'la ora 3.

Intr-un asemenea mediu ,,fard riscuri”, au inceput sa fie relaxate cerintele de capital, nivelul
acceptat coborand pana la 5 la sutd din totalul activelor. Raspunderea extinsa a fost nlocuita



cu raspunderea limitata. intre anii 1945 si 1971 nu a avut loc nicio criza bancard majora
(Eichengreen si Bordo, 2003), insa pretul platit a constat in rate scazute ale profitabilitatii
bancilor, a caror capacitate de inovare §i sustinere a economiei a fost ingradita.

Dar, asa cum afirma Andrew Crockett (2011), facilitand asumarea riscurilor in mod informat,
sistemul financiar reprezintd un element-cheie pentru atingerea unui nivel optim al
castigurilor de productivitate si pentru cresterea standardului de viatd. Confruntate cu
reglementéri care le limitau eficienta, pietele financiare au inceput sd caute modalititi de
eludare a acestora, iar aceasta este o lectie pe care nu trebuie sa o uitam.

11.2. Anii °70 §i perioada ulterioara

Aceste Incercari de eludare s-au materializat in aparitia unor competitori pentru dolarul SUA
ca moneda de decontare, prabusirea sistemului Bretton-Woods si crearea sindicatelor bancare
la nivel international incepand cu anul 1964. Sub presiunea fortelor pietei, incepand cu anii
’80 a inceput sa castige teren dereglementarea sectorului financiar, concretizata in reducerea
restrictiilor de ordin legislativ si administrativ. Au fost eliminate aproape toate restrictiile
impuse pana la sfarsitul anilor *60. Era inceputul unei noi ere, in care pietele se bucurau de
mai multa libertate.

O consecinta importantd, care meritd mentionata, este aceea ca activitatea de creditare nu a
mai fost constransd de volumul depozitelor atrase si/sau al detinerilor de active lichide.
Bancile care aveau nevoie de fonduri le puteau imprumuta oricand de pe piata interbancara.
In aceste noi conditii, singurul factor limitativ al dimensiunii bilantului a devenit capitalul
(Goodhart, 2010).

Stabilirea unui nivel adecvat al cerintelor privind capitalul bancilor a constituit de la Tnceput o
provocare pentru autoritatile de reglementare §i a ramas astfel pana in prezent. Pe de o parte,
existenta unei baze de capital puternice este asociatd cu soliditatea bancii. Pe de alta parte,
aceasta se obtine cu pretul unei rate mai reduse a profitabilitatii. Cerintele de adecvare a
capitalului au fost armonizate in cadrul Acordului Basel I, care a stabilit nivelul de 8%,
precum si coeficientii de risc. Constrangerile impuse de acesti coeficienti au fost insa relaxate
rapid odatd cu intrarea in vigoare a Acordului Basel II, care a permis bancilor s realizeze
propria evaluare a riscurilor, prin modele sofisticate.

Incepand cu anii ’80, creditul a cunoscut o expansiune relativ alertd, iar bancile centrale
independente pareau si fi adus definitiv inflatia sub control. Au fost create instrumente
financiare sofisticate care reuseau, aparent, sa reduca riscurile la niveluri scazute pentru
totdeauna. Si-a facut aparitia o noua generatie de investitori, care gi-au asumat riscuri pe care
nu si le puteau permite. Tranzactiile transfrontaliere au atins rapid niveluri fard precedent.
Dupa mai multi ani de bunastare, la Inceputul secolului XXI s-a instalat o stare de euforie.

Accentul pus pe rentabilitatea financiara (pe termen scurt) si nu pe cea economica (pe termen
lung) a furnizat o motivatie eronatd actionarilor si conducitorilor de banci. Daca in 1998



perioada de detinere a actiunilor unei banci se situa, in medie, la 3 ani in SUA si In Marea
Britanie, In 2008 aceasta scazuse la 3 luni, reflectand asa-numitul ,,capitalism de cazinou”.
In acelasi timp, directorii executivi ai primelor sapte binci din SUA ajunsesera si castige in
2007 un venit de 500 de ori mai mare decat cel al unei gospodarii medii, raportul respectiv
fiind de 100:1 in 1989.

Aceastd ignorare a riscurilor a generat in randul autoritatilor nationale si internationale
ingrijorare cu privire la posibilele amenintiri la adresa stabilitatii macroeconomice si
financiare. De la Inceputul anilor ’80 a devenit tot mai pregnantd preocuparea pentru
politicile macroprudentiale, acestea ajungand sa fie considerate vitale in prezent. Totusi, in
implementarea acestora a lipsit fermitatea si inimaginabilul s-a produs.

In prezent, cea mai importanti misiune este aceea de a identifica in mod corect ceea ce nu a
functionat corespunzator si principiile pe care ar trebui sd le urmdm atunci cand se urméareste
dezvoltarea sistemului financiar. Inainte de a trece la urmitoarea sectiune, care abordeazi
aceste probleme, as dori sd punctez doud concluzii pe care ar trebui sa le refinem.

In primul rand, suprareglementarea nu este un lucru bun. Dupi cum o dovedeste experienta
acumulata din anii ’30 pana in anii *60, aceasta poate furniza stabilitate financiara cu pretul
unor pierderi viitoare in planul productivitatii si al nivelului de trai. Citdndu-l din nou pe
Andrew Crockett, ,,Ar trebui sd fim atenti ca siguranta sporitd a activitatii bancare sa nu fie
obtinutd pe seama reducerii eficienfei sau a aparifiei unor riscuri aditionale in alte
componente ale sistemului”.

In al doilea rand, functionarea corespunzitoare a pietelor necesitd reguli adecvate. Opinia
mea este cd nu doar pietele nu au functionat cum ar fi trebuit, ci §i modul in care au fost
reglementate acestea a fost defectuos. In activitatea de reglementare nu s-a acordat suficienta
atentie problemelor care pot aparea in functionarea pietelor. Andrew Crockett a explicat ca
,mecanismul pietei a esuat ca urmare a stimulentelor perverse, a informatiei asimetrice si a
conflictelor de interese”. Aceasta inseamnd cd, dupd cum a afirmat Tommaso Padoa-
Schioppa cu cativa ani in urma, criza nu este doar un esec al pietelor, ci si un esec al
guvernelor. Si al reglementatorilor, ag adduga eu.

In viziunea mea, pietele libere functioneazi adecvat in prezenta unui set de reguli bine
gandite. Libertatea de a alege este inerenta naturii umane. Este datoria reglementatorilor sa
elaboreze reguli care sa asigure mentinerea in permanenta a acestei libertati, concomitent cu
prevenirea, pentru cat mai mult timp posibil, a acumularii problemelor generate de
informatiile asimetrice, de stimulentele perverse si de conflictele de interese. Cele doud
abordari ale reglementérii — cea care a prevalat pana in anii 60 si cea din perioada anterioara
declansarii actualei crize — ofera un bun punct de pornire pentru a intelege ce Inseamna reguli
adecvate.



III. Sistemul financiar in perioada postcriza

Industria financiard ar trebui sd reprezinte lubrifiantul motorului economic si s asigure
functionarea sa lind si eficientd. Pentru a intelege adevarata magnitudine a misiunii sale,
imaginati-va miliarde de deponenti si de investitori ale caror interese trebuie sa fie corelate de
sistemul financiar, in conditiile in care fiecare dintre acestia are un comportament propriu,
adesea dominat de emotii. In vederea indeplinirii acestui rol, institutiile financiare utilizeaza
resurse specializate, inclusiv modele matematice complicate, pentru evaluarea si
administrarea riscurilor. Ganditi-va doar cate premii Nobel au fost acordate pentru realizari in
acest domeniu!

Complexitatea intermedierii financiare explicd unele caracteristici aparent stranii ale
sistemului financiar, ca de exemplu, faptul ca volumul tranzactiilor pe piata valutard este de
multe ori mai mare decat cel presupus de nivelul efectiv al tranzactiilor cu bunuri si servicii.

Faptul ca sistemul financiar a esuat, provocand societdtii costuri ample, conduce la
manifestarea puternica in randul publicului a furiei si a resentimentelor.

,Desi furia si resentimentele ar putea fi utile pentru a determina trecerea la actiune,” — ca sa-1
citez din nou pe Crockett (2011) — ,,acestea sunt mult mai putin folositoare pentru conturarea
unui raspuns echilibrat la crizd, care sd protejeze societatea de fragilitate financiara si,
totodata, sa asigure continuitatea contributiei sistemului financiar la o crestere economica
sustenabila si de calitate ridicata”. Intr-adevir, pana in prezent, raspunsul la crizi a fost,
poate, prea mult orientat catre prevenirea crizelor financiare viitoare si a neglijat faptul ca o
crestere economicd robustd pur si simplu nu poate fi realizatd fara contributia sistemului
financiar.

1I1.1. De ce nu si-au indeplinit pietele misiunea?

In prezent, sectorul financiar tinde si fie asociat doar cu externalititile sale negative,
ignorandu-se functia esentiald pe care acesta o indeplineste Intr-o economie. Externalitétile
negative se referd atat la costul direct al salvarii unor institutii financiare, cat si la costul
indirect al recesiunii economice provocate de criza financiard. Concentrarea in prea mare
masurd asupra externalitdfilor negative poate conduce insa la reglementari care limiteaza
excesiv asumarea de riscuri. Dar, daca se doreste ca sectorul financiar sia stimuleze
economisirea privata, sa sporeasca eficienta alocarii fondurilor si sa contribuie la atenuarea
fluctuatiilor economice generate de cauze nefinanciare, asumarea de riscuri este inevitabila.

In teorie, in sectorul bancar, interesul partilor implicate ar trebui si asigure perpetuarea unei
situatii in care standardele de credit, administrarea si controlul riscurilor, precum si
tampoanele de capital sunt adecvate, intrucat finantatorii i-ar penaliza pe managerii care isi
asuma riscuri excesive. Pe pietele de titluri de valoare, preocuparea pentru mentinerea
reputatiei pe termen lung ar trebui sia fie mai puternicd decat motivatiile de a exploata
asimetriile informationale pe termen scurt.



Este evident ca, in practicad, functionarea corespunzitoare a pietei a fost distorsionatd de
stimulentele perverse si de asimetria informationald. Un rol aparte l-au jucat garantiile
implicite oferite de reglementatori operatorilor din piatd. Combinatia dintre existenta acestor
garantii §i subestimarea riscurilor, asociatd in mod obignuit cu o perioadd prelungitd de
evolutii economice favorabile, a condus la excese in planul asumarii riscurilor si al
indatorarii. In opinia mea, lectia pe care o putem desprinde din aceasti experienti este aceea
cd, pentru a fi viabila, orice reformare a sistemului financiar trebuie sa abordeze sursele
esecului pietei si nu doar sa Incerce prevenirea consecintelor negative.

Cred ca, in demersul de reformare a sistemului financiar, este de dorit sa se evite introducerea
unor reglementari prea complicate, care, pe termen lung, ar putea avea un efect de bumerang.
Mai ales dupa declansarea crizei s-a manifestat o tendinta de suprareglementare: dupa cum au
observat Haldane si Madouros (2012), in timp ce primul Acord Basel avea doar 30 de pagini,
tentativele de a-1 flexibiliza si moderniza l-au transformat intr-un document de 347 de pagini
in a doua sa versiune, pe care abia se uscase cerneala cand a izbucnit criza financiarg;
incercarile de a ,,astupa gaurile” pe care aceasta le-a pus in lumind au impins numarul de
pagini la nu mai putin de 616 in cazul Basel III. In Statele Unite, Legea Glass-Steagall — care
ar putea fi consideratd cel mai important document legislativ al secolului XX — avea, in
versiunea sa initiala, doar 37 de pagini. in schimb, Legea Dodd-Frank din 2010 are 848 de
pagini de legislatie primard; daca ludm in calcul cele 400 de reglementdri emise de diverse
autoritati din Statele Unite, necesare pentru implementarea acestei legi, documentul risca sa
ajungd la 30 000 de pagini. Situatia este similard in Europa, unde noile reglementari si
directive Tnsumeazad pana in prezent circa 2 000 de pagini de legislatie primard, iar
reglementarile detaliate au o amploare comparabild cu cele din Statele Unite, putdndu-se
ajunge la 60 000 de pagini, care ar alcatui literalmente ,,0 paturd de reglementari”. Pietele
financiare de astdzi au un grad ridicat de complexitate, care tinde sa creascd in continuare.
Haldane si Madouros au dreptate: ,,asa cum focul nu se stinge cu foc, complexitatea nu poate
fi combatutd cu complexitate”. Pentru a fi eficient, rdspunsul dat crizei de catre
reglementatori trebuie s se caracterizeze prin simplitate. Principiul ,,cu cat mai simplu, cu
atat mai bine” nu a fost niciodata mai actual.

111.2. Reformarea sistemului financiar

Incercirile de a reforma sistemul financiar urmaresc sa ii modifice structura actionand asupra
ariei de acoperire, a marimii si a dimensiunii transfrontaliere a activitatii financiare.
Din perspectiva ariei de acoperire, ideea principald este aceea ca institutiilor financiare ar
trebui sa li se interzicd implicarea In anumite activitati potential riscante. Unele propuneri
recomanda reintroducerea separarii activitatii bancare comerciale de cea de investitii
(cum prevedea versiunea initiald a Legii Glass-Steagall). Altele, precum asa-numita ,,regula
Volcker”, considera importantd separarea operatiunilor efectuate pentru clienti de cele
efectuate in nume si cont propriu, interzicandu-le, practic, pe acestea din urma. Criticile la
adresa celor doud propuneri au in vedere ca: (i) separarea activitatii bancare comerciale de
cea de investitii este mai degraba de naturd sd elimine un conflict de interese decat sa



diminueze riscul de credit; (ii) riscul major pentru activitatea bancard comercialad este, la
urma urmei, riscul de credit, si (iii) In practicd, este dificil de trasat o linie de demarcatie intre
operatiunile efectuate in nume si cont propriu si cele de acoperire a riscurilor.

In ceea ce priveste mirimea institutiilor financiare, va rog si imi ingaduiti si ma refer direct
la problematica institutiilor financiare ,, foo big to fail”. Contributia acestora la riscul sistemic
este mai mare decat ar indica ponderea lor in ansamblul sectorului financiar. In aceste
conditii, nu este posibil ca astfel de institutii sa fie vandute, sa fuzioneze sau sa fie inchise
fard a pune in pericol intreaga economie. Legislatia standard privind falimentul, care ofera
protectie in fata creditorilor, pur si simplu nu poate functiona in aceste cazuri, Intrucat, data
fiind importanta sistemicd a unor astfel de banci, mentinerea relatiei cu creditorii este
esentiala. Un cadru special de solutionare a acestor probleme trebuie elaborat Intr-o maniera
care sd-i convingd pe operatorii din piatd cd acesta poate fi activat fard a provoca riscuri
inacceptabile pentru economie.

In sfarsit, dimensiunea transfrontalierd a activitatii financiare genereaza provociri deosebite,
intrucat sistemul legislativ si regimul falimentului diferd de la o tari la alta. In plus,
autoritatilor nationale de reglementare le revine, in primul rand, responsabilitatea de a asigura
stabilitatea financiard in propria tard. Raspunsul adecvat in acest caz constd in adaptarea
mecanismelor de supraveghere pentru a face fata provocarilor globalizarii mai degraba decat
in Incercarea de a restrictiona functionarea sistemului financiar pentru a reflecta limitele
cooperarii internationale.

IV. Viitorul previzibil al sistemelor bancare europene: uniunea bancara

Va rog sd imi ingdduiti sd recurg din nou la ideile lui Tommaso Padoa-Schiopa, potrivit
caruia vechiul mod de gandire bazat pe conceptul Westphalian al statelor-natiuni nu mai este
adecvat pentru actiuni de politicd economica referitoare la problematici transnationale, aga
cum este criza financiara. De exemplu, Europa nu are, la nivel agregat, deficite externe ample
sau o indatorare ridicatd a sectorului gospodariilor. Cu toate acestea, este penalizatd de piete
deoarece politicienii sdi incearca sa rezolve problemele pe coordonatele statelor-natiuni.

1V.1. Necesitatea uniunii bancare

Din aceasta perspectiva, Uniunea Economica si Monetard este evident incompletd. Pe de o
parte, in absenta unei uniuni fiscale, spread-urile atasate titlurilor de stat variaza in functie de
perceptia pietei. Pe de altd parte, fard o uniune bancara, institutiile de credit sunt percepute
drept datorii potentiale in sarcina statelor.

Uniunea Europeand se confruntd in prezent cu relatia de influenta negativa reciproca dintre
banci si state. Necesitatea de a sparge acest cerc vicios a dat nastere unui consens larg in jurul
ideii cd uniunea bancard este o solutie mai putin controversata si mai fezabild decat uniunea
fiscald. Uniunea bancara este vazuta drept o cale de plasare a sectorului bancar pe o pozitie



mai solidd si de restaurare a increderii in moneda euro. Este privita, totodata, si ca un pas
catre uniunea fiscala.

O uniune bancard reprezinta, de asemenea, un raspuns adecvat din perspectiva asa-numitei
»imposibile trinitati”, care evidentiaza faptul ca stabilitatea financiara si integrarea financiara
nu sunt compatibile cu mentinerea supravegherii la nivel national (Schoenmaker, 2011).

1V.2. Proiectul

Ma voi referi acum la ceea ce presupune proiectata uniune bancara. Proiectul actual vizeaza
realizarea uniunii bancare la nivelul zonei euro, cu posibilitatea celorlalte state membre ale
UE de a opta pentru participarea la aceastd uniune. in aceasti etapa, proiectul are in vedere
crearea a patru piloni complementari.

Primul dintre acestia vizeaza necesitatea existentei unui singur set de reguli, ceea ce inseamna
ca membrii uniunii bancare ar trebui sa stabileasca si sa implementeze un cadru armonizat de
reglementare si supraveghere bancara.

Al doilea pilon prevede existenta unei autoritati supranationale unice cu prerogative la nivelul
uniunii (principalele responsabilitati in domeniul supravegherii vor fi transferate de la nivel
national la nivel european).

Al treilea pilon stipuleaza necesitatea construirii unui mecanism unic de solutionare a crizelor
bancare operabil in cazul unor potentiale astfel de crize.

Al patrulea si cel din urma pilon constd in existenta unei scheme unice de garantare a
depozitelor bancare pentru armonizarea si centralizarea garantarii depozitelor.

1V.3. Evaluarea proiectului

Desigur, pentru fiecare pilon pot fi invocate argumente pro si contra. Permiteti-mi sa le
mentionez pe cele mai importante.

In ceea ce priveste setul unic de reglementiri, criza financiard a pus in evidentd pericolul
existentei unor reglementari nationale divergente. Contextul actual justificd adoptarea unui
cadru comun de reglementare bancara, rolul principal in elaborarea setului de reglementari
urmand sd revind Autoritafii Bancare FEuropene. Aceastd abordare va conduce la:
(i) reducerea arbitrajului intre reglementarile nationale; (ii) consolidarea principiului
neutralitdtii concurentiale: aceeasi activitate, acelasi risc, aceleasi reguli, si (iii) cresterea
transparentei, contribuind astfel la realizarea unui cadru de reglementare solid si uniform la
nivelul pietei unice.

In acelasi timp insa, nu trebuie ignorate anumite riscuri: (i) implementarea setului unic de
reglementéri in 8 000 de banci din 17 sau mai multe state s-ar putea dovedi insuficient de



flexibild; (ii) in prezent, reglementarile mai restrictive In vigoare la nivel national ar putea fi
subminate 1n acele tari din afara zonei euro care decid sd nu adere la uniunca bancara.
Filialele locale ar putea opta pentru transformarea in sucursale, eludand astfel legislatia
bancara mai prohibitiva.

Mecanismul unic de supraveghere ar putea fi creat prin transferul functiilor de supraveghere
prudentiala de la autorititi nationale citre BCE. In acest context, vor rimane la nivel national
un numdr de atributii, precum protectia consumatorilor, combaterea spalarii banilor si
supravegherea bancilor cu sediul central in tarile din afara zonei euro.

Concomitent, BCE devine efectiv responsabild de supravegherea sistemului bancar, avand ca
atributii autorizarea institutiilor de credit, asigurarea indeplinirii de catre banci a cerintelor de
adecvare a capitalului si de lichiditate, precum si supravegherea conglomeratelor financiare
pe baza consolidata.

Pentru realizarea unei tranzitii line la noul mecanism s-a elaborat un calendar care prevede
ca, incepand cu 1 ianuarie 2013, BCE sa poata opta pentru preluarea functiei de supraveghere
a oricarei institutii de credit din uniunea bancard. O atentie deosebitd va fi acordata
institutiilor care au primit sau au solicitat finantare publica.

Toate celelalte banci vor intra sub supraveghere centralizata de la data de 1 ianuarie 2014,
cu un termen devansat la 1 iulie 2013 aplicabil bancilor de importanta sistemica.

Se considera ca succesul implementarii acestui mecanism va avea o contribugie semnificativa
la restabilirea increderii si la cresterea transparentei in supravegherea bancara. Totusi, ar
trebui mentionate doua dezavantaje: (i) participarea pe baza de voluntariat a tarilor din afara
zonei euro la uniunea bancard ar putea avea ca rezultat fragmentarea pietei unice in state
participante si neparticipante si (ii) existd inca incertitudini cu privire la rolul acestora din
urmad 1n cadrul institutiei unice de supraveghere.

Se pune intrebarea daca decizia de a se incredinta mandatul de supraveghere bancard Bancii
Centrale Europene a fost o alegere corectd. Mi se pare ca da, desi nu ar trebui ignorate vocile
care semnaleazd potentiale probleme. In favoarea BCE pledeaza bogata expertiza a acesteia
in domeniul financiar, precum si sinergia existenta intre supravegherea bancara, pe de o parte,
si functia de imprumutator de ultima instanta si cea de supraveghere a sistemului de plati, pe
de alta parte.

Mecanismul unic de solutionare a crizelor bancare, al treilea pilon pe care se sprijind uniunea
bancara, are ca scop asigurarea unei gestiondri centralizate a crizelor bancare, care sa ofere
alternative de abordare a falimentelor bancare intr-o manierd ordonatd, cu efecte negative
minime asupra economiei. Principiile solutionarii crizelor bancare trebuie precizate printr-un
set unic de reguli si sd abordeze probleme referitoare la costul implicat de redresarea bancii,
la mecanisme de asistenta fiscala si la hazardul moral care ar putea aparea.
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Costul implicat de redresarea bancilor sau de solutionarea crizelor bancare ar trebui sa fie
suportat de actionari si de creditori. Cu toate acestea, in cazul crizelor sistemice, ar putea fi
necesar un mecanism de asistentd fiscala, insd consensul politic necesar stabilirii
caracteristicilor acestuia va fi dificil de realizat.

O alta provocare asociatd conceperii unui astfel de mecanism decurge din cadrul eterogen de
solutionare a crizelor la nivel national, ceea ce impune modificarea substantiald a
reglementrilor nationale privind insolventa, piata muncii si sistemul fiscal. In plus, daca
Mecanismului European de Stabilitate i s-ar permite recapitalizarea directd a bancilor, ar
putea aparea consecinte negative in cadrul pietei unice, sub forma hazardului moral sau al
concurentei neloiale intre bancile participante la uniunea bancara si cele care nu fac parte din
aceasta.

Totusi, nu trebuie sa trecem cu vederea faptul ca acest mecanism unic are avantajul de a
creste viteza de adoptare a masurilor de combatere a crizelor bancare §i credibilitatea acestora
(indeosebi in cazul falimentelor bancilor transnationale).

In ceea ce priveste schema de garantare a depozitelor bancare, aceasta se bazeazi pe ideea ci
un volum mai amplu de resurse consolideaza increderea in sistemul bancar. Trebuie insa sa se
tind cont cd, in perioadele de turbulente financiare puternice, dimensiunea pasivelor
potentiale ar putea eroda credibilitatea mecanismului.

Chiar daca acest pilon este mai putin stringent decat celelalte, au fost decise deja unele
masuri in aceastd directie. Mai precis, acoperirea schemelor nationale de garantare a
depozitelor bancare a fost armonizatd la nivelul de 100 000 euro/deponent/institutie si s-a
hotarat simplificarea procedurilor de rambursare a depozitelor garantate, in vederea reducerii
termenului de platd a sumelor garantate si imbunatatirii modalitatilor de finantare a acestor
scheme.

Schema unica de garantare a depozitelor are ca scop asigurarea tratamentului egal al
deponentilor din statele membre UE, fiind complementara mecanismului unic de supraveghere.

Din perspectiva tarilor din afara zonei euro, realizarea uniunii bancare in zona euro ar putea
avea unele consecinte negative care trebuie atent evaluate.

in primul rand, rimanerea in afara uniunii bancare ar putea determina schimbari in structura
sistemului bancar national. Bancile-mama localizate in statele membre ale uniunii bancare ar
putea decide transformarea in sucursale a filialelor detinute 1n tdrile neparticipante, ceea ce ar
conduce la: (i) fragmentarea suplimentard a sectoarelor financiare din regiune;
(i) disponibilitatea redusa a informatiilor necesare autoritatilor de reglementare si
supraveghere din tara-gazda, si (iii) scaderea capacitatii de reactie a institutiilor financiare si a
grupurilor bancare la evolutiile nationale si regionale. In al doilea rand, in tirile din afara
zonei euro neparticipante la uniunea bancara ar putea fi stimulata dezintermedierea, inclusiv
din motive conjuncturale care t{in de grupurile bancare din tara de origine.
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Pe ansamblu, avantajele aderarii la uniunea bancarad depasesc, in opinia mea, dezavantajele.
De altfel, dat fiind gradul actual de globalizare financiara, o asemenea abordare ar trebui luata
in considerare la nivel mondial. Bineinteles, nu sugerez realizarea unei uniuni bancare la
nivel global, ci doar intensificarea cooperarii transnationale a autoritatilor de supraveghere,
ceea ce ar necesita implementarea de noi mecanisme, de noi tehnici de realizare a
schimburilor informationale, precum §i armonizarea abordarilor referitoare la solutionarea
situatiei bancilor aflate in dificultate.

V. in loc de concluzii

In loc de concluzii, as sublinia ci este necesari adaptarea modalititilor de elaborare si
implementare a politicilor la realitatea economica si financiara in permanenta schimbare si nu
plierea fortata a sistemului financiar pe o abordare teoretica mai mult sau mai putin la moda.
Nu numai criza actuald, ci §i istoria agitatd a sistemului bancar aratd ca solutia viabild consta
in identificarea unei abordari echilibrate in ceea ce priveste rolurile pe care pietele si
guvernele trebuie sa le joace in plasarea economiei pe o traiectorie de crestere durabila.
In acest context, masurile de reformi a sistemului financiar ar trebui sa aiba ca scop nu numai
evitarea declansarii de noi crize in viitor, ci §i Tmbunatatirea capacitatii noii arhitecturi a
sistemului financiar de a sprijini o crestere economica sustenabila.

Va multumesc foarte mult pentru atentia acordata si, nu in ultimul rand, pentru rdbdarea cu
care m-ati ascultat. Va multumesc si pentru faptul ca afi acceptat sa sustin aceastd expunere
nu din postura de presedinte al Asociatiei Romane a Clubului de la Roma, c¢i din aceea de
guvernator al Bancii Nationale a Romaniei.
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