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Abstract

Lucrarea ,,Uniunea Bancara Europeand: impactul asupra arhitecturii de supraveghere
bancara din Romdnia” Tsi propune sa analizeze modul in care transformarile de la nivel
european au modelat arhitectura de supraveghere bancara din Romania si sd examineze
masura In care Romania este pregétitd sa participe la Uniunea Bancara. Experienta recenta
a Bulgariei si Croatiei a demonstrat ca aderarea la noua constructie europeana a devenit o
conditie obligatorie Tn procesul de adoptare a monedei unice. Tn urma cercetirii, am aritat
ca optiunea statelor membre cu derogare in privinta aderdrii la Uniunea Bancara a fost
influentatd in mod semnificativ de nivelul de dezvoltare sociala si politicd, fiind identificata
o corelatie negativa puternicd intre buna guvernare a statului si preferinta autoritatilor in
privinta transferului prerogativelor de supraveghere bancara la nivel supranational. Procesul
de aderare la Uniunea Bancara este unul de durata, ce presupune in prealabil ajustarea
cadrului legal relevant si desfasurarea unui amplu exercitiu de evaluare cuprinzatoare a
sectorului bancar. Pe baza rezultatelor obtinute pana in prezent in urma exercitiilor de
evaluare cuprinzatoare a sectoarelor bancare desfasurate de BCE, s-a dovedit existenta unei
corelatii semnificative din punct de vedere statistic intre deficitul de capital si rata creditelor
neperformante. De asemenea, s-a aratat ca, in scenariul ipotetic in care Romania ar fi trecut
printr-o evaluare cuprinzatoare a sectorului bancar in acelasi timp cu Bulgaria (la sfarsitul
anului 2018), s-ar fi putut identifica un deficit de capital estimat intre 69 — 114,45 milioane
de euro. Scaderea substantiald a ratei creditelor neperformante si masurile recente de
majorare a capitalului unor banci importante pot constitui motive de optimism pentru viitor.
La polul opus insa, Romania inregistreaza n continuare contraperformante notabile la o serie
de indicatori corelati cu deficitul de capital, precum buna guvernare a statului, dobanda pe
termen lung la titlurile de stat pe 10 ani si spread-ul CDS pentru datoria publica pe termen

mediu.

Cuvinte cheie: supraveghere bancara, reglementare bancara, stabilitate financiara, rezolutie
bancard, politicd macroprudentiald, Uniunea Bancara Europeana, Mecanismul Unic de
Supraveghere, Mecanismul Unic de Rezolutie, evaluare cuprinzatoare, evaluarea calitatii

activelor, test de stres
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Introducere

Criza financiara globala din 2007-2010, pornita initial ca o criza de lichiditate din zona
creditelor ipotecare cu risc ridicat din SUA (eng. subprime) si transformata ulterior intr-o
criza a datoriilor suverane, a demonstrat - prin durata si magnitudinea sa - limitele capacitatii
pietelor de a se autoregla si necesitatea regandirii perspectivei cu privire la asigurarea
stabilitatii financiare, prin reformarea si intdrirea mecanismelor de reglementare si

supraveghere ale sistemului financiar, devenit tot mai complex si mai interconectat.

Costurile economice, sociale si fiscale uriase au facut ca problema asigurarii stabilitatii
financiare sa devina o prioritate politica atat in SUA, cat si in Europa, fiind adoptate masuri
structurale ample, menite sa corecteze vulnerabilitatile reliefate de criza, sa consolideze
capacitatea autoritatilor si institutiilor de resort de a reactiona rapid si coerent la socurile de
natura sistemica si sa dezvolte o ,,plasd de siguranta” financiara cu adevarat eficienta, dar
neutri din punct de vedere fiscal. Tn acest context, in SUA a fost adoptati legislatia Dodd—
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, iar in Uniunea Europeana a avut
loc 0 reforma profunda a arhitecturii de supraveghere financiara, marcata mai intai de
infiintarea Facilitatii Europene de Stabilitate Financiara si crearea Sistemului European al
Supraveghetorilor Financiari, iar intr-o faza ulterioara de lansarea proiectului de constructie
a Uniunii Bancare, ca parte a unui santier mai vast in domeniul guvernantei economice

europene.

Asistam 1n aceastd perioada la infiintarea unor organisme si institutii cu vocatie
internationala care vor juca un rol esential in formularea viitoarelor directii de actiune pentru
reducerea riscului sistemic, limitarea contagiunii si consolidarea rezilientei sistemului
financiar global. De asemenea, in acest context, asistam la cresterea importantei acordate
noului concept de ,,politica macroprudentiala”, ale carui instrumente specifice completeaza
setul de masuri aflat la dispozitia autoritatilor pentru prevenirea si combaterea

dezechilibrelor financiare de natura sistemica (Borio, 2011).

Lucrarea de fata isi propune sa analizeze modul in care transformarile de la nivel european
si-au pus amprenta asupra arhitecturii de supraveghere financiara din Romania, la nivel
micro si macroprudential si, totodata, sa examineze masura in care Romania este pregatita

sd participe la Uniunea Bancara.



Alegerea acestei teme de cercetare a fost motivatd de actualitatea si importanta sa, in
contextul in care aderarea la Uniunea Bancara este o etapa obligatorie pentru obiectivul
strategic al tarii noastre de adoptare a monedei euro si de integrare deplina in Uniunea

Economica si Monetara .

Teza se axeaza pe analiza conceptuald a arhitecturii de supraveghere financiar-bancara,
evaluarea comparativa a evolutiei acesteia la nivel european si national, iar componenta
aplicativa vizeaza o serie de aspecte legate de identificarea si examinarea principalelor etape
din procesului de participare la Uniunea Bancara Europeana, precum: i) identificarea
factorilor care influenteaza decizia statelor membre cu derogare de a adera la noua
constructie europeana inainte de adoptarea monedei euro; ii) estimarea, pe baza metodei
regresiei, a rezultatelor unui potential exercitiu de evaluare cuprinzitoare a sectorului bancar
romanesc, ca etapa preliminara in procesul de intrare Tn mecanismul cooperarii stranse cu
BCE; iii) estimarea unui calendar fezabil pentru acest proces, precum si detalierea unor

masuri pregatitoare in acest sens.

Din punct de vedere al organizarii, teza de doctorat este structurata pe patru mari capitole,

dupa cum urmeaza:

o Primul capitol este dedicat prezentarii conceptului de arhitectura de supraveghere
financiara si analizarii tendintelor actuale de la nivel global legate de organizarea si
continutul acestuia. In sectiunea urmitoare este abordat procesul de constructie
institutionala a cadrului de supraveghere financiar-bancara din Uniunea Europeana si
transformadrile prin care acesta a trecut ca raspuns la criza financiarad globald, precum

si perspectivele si directiile de dezvoltare pe viitor.

o Capitolul doi face 0 analiza a componentelor structurale ale Uniunii Bancare Europene
si a planurilor de dezvoltare a acestui proiect pe termen scurt si mediu. De asemenea,
in paralel este prezentat stadiul implementdrii in Romania a unor elemente
fundamentale ce deriva din cadrul unic de reglementare. O sectiune a acestui capitol
trateazd modul Tn care componenta macroprudentiald de la nivelul Sistemului
European de Supraveghere Financiara a influentat implementarea conceptului de

,»politicd macroprudentiala” in Romania.

o Capitolul trei este dedicat analizei modului in care statele membre cu derogare s-au
pozitionat in ceea ce priveste participarea la Uniunea Bancara, cu accent pe intelegerea

argumentelor si a contextului social, politic si economic care au stat la baza optiunilor



acestora. O sectiune a acestui capitol examineaza, pe baza datelor empirice, relatia
dintre buna guvernare a statului, ca o reflexie a nivelului de dezvoltare politica si
sociala, si optiunea statelor membre cu derogare vis-a-vis de posibilitatea participarii
la Uniunea Bancari. In finalul acestui capitol sunt abordate o serie de aspecte
aplicative legate de pregatirea, organizarea si desfasurarea viitorului proces de aderare
a Romaniei la Uniunea Bancara, pe baza rezultatelor analizei din capitole anterioare si
a experientei recente in domeniu a Bulgariei si Croatiei, inclusiv un posibil calendar
de aderare, dar si o0 serie de implicatii asupra calendarului de adoptare a monedei euro.
De asemenea, este estimat nivelul taxelor de supraveghere aferente anului 2019 pe care
primele sase institutii de credit din Romania le-ar fi platit BCE in scenariul

contrafactual in care tara noastra ar fi participat la Mecanismul Unic de Supraveghere.

o Capitolul patru se refera la problematica desfasurarii exercitiului de evaluare
cuprinzatoare a sectorului bancar, conditie preliminara pentru intrarea in mecanismul
cooperirii strinse cu BCE si aderarii la Uniunea Bancara. Tn cadrul acestui capitol am
realizat un studiu empiric (folosind datele publicate de BCE in urma exercitiilor
similare desfasurate pana in prezent) care isi propune sa estimeze rezultatele ce s-ar fi
obtinut, in scenariul in care sectorul bancar romanesc ar fi trecut printr-o astfel de

evaluare odata cu cel din Bulgaria, respectiv la sfarsitul anului 2018.

Tn ceea ce priveste metodologia de lucru, instrumentul principal al cercetarii 1-a constituit
studiul comparat, respectiv metoda analizei calitativ-comparative, sinteza, inductia, deductia
si analogia. De asemenea, au fost utilizate si metode cantitative, precum analize statistice si
matematice. Studiul empiric a fost realizat folosind tehnica regresiei de tip cross-section, in
programul Eviews, pe baza informatiilor extrase din bazele de date ale BankFocus/Moody’s
Analytics, Eurostat, Fondului Monetar International, Bancii Mondiale si Bancii Centrale

Europene.

Teza de doctorat se sprijind pe suportul teoretic si stiintific furnizat de literatura de
specialitate publicata de autori consacrati Tn domeniul financiar-bancar, precum si de
lucrarile de cercetare stiintifica elaborate sub egida institutiilor financiare europene si
internationale, precum Banca Reglementelor Internationale, Fondul Monetar International,

Banca Centrala Europeana si alte.



Sinteza capitolului I: Arhitectura de supraveghere financiar-bancara

europeana — constructie, mecanisme si reglementari

Primul capitol este dedicat prezentarii conceptului de ,arhitecturd de supraveghere
financiara-bancara” si analizei dilemelor care graviteaza in jurul acestuia. Astfel, au fost
prezentate modelele care s-au impus pe plan global in ceea ce priveste organizarea si alocarea
responsabilitatilor legate de sectorul financiar, factorii care determina alegerea unui model

sau altul si influenta acestora asupra evolutiilor din economia reala.

Un pilon central al tuturor acestor formule de arhitectura financiara 1-a reprezentat de-a
lungul timpului banca centrala (Bordo & Siklos, 2018). Datorita pozitiei sale Tn sistemul
financiar unde actioneaza ca ,,banca a bancilor comerciale”, banca centrala se bucura de un
acces privilegiat la informatii detaliate cu privire la situatia financiara a institutiilor de credit
si are 0 intelegere exhaustivd a problematicii bancare in general. Din acest motiv, banca
centrald a fost considerata pentru multd vreme ca fiind institutia cel mai bine plasata pentru
a exercita atributiile de supraveghere bancara. De asemenea, aceste institutii si-au castigat
de-a lungul timpului un grad ridicat de autonomie si independenta, autoritate si prestigiu
profesional, astfel ca in unele jurisdictii atributiilor lor de supraveghere au fost extinse chiar
si asupra altor segmente ale sistemului financiar (de ex. asupra pietei de capital sau sectorului

asigurarilor).

Sfarsitul anilor "90 si inceputul anilor 2000 au adus in dezbaterea publica problema existentei
unui conflict de interese in situatia in care banca centrald exercita atat atributiile de politica
monetara, cat si cele de supraveghere prudentiala. Tn mediul academic dar si in plan politic
a inceput cd capete consistentd opinia ca este necesard 0O ,;rebalansare” a arhitecturii de
supraveghere, Tn sensul desprinderii functiei de supraveghere prudentiala de banca centrala
pentru a evita conflictele de interes ce se nasc dintr-o astfel de concentrare de atributii
(Masciandaro & Quintyn, 2010). Pe acest fond, desprinderea din Banca Angliei a atributiilor
de supraveghere prudentiala si atasarea acestora la o institutie noua, denumita ,,Financial

Services Authority” a inspirat si alte tari sa-i urmeze exemplul.

Un al doilea val de transformari in arhitectura de supraveghere financiara a fost declansat de
criza financiara globala. Reformele ce au urmat au adaugat noi functii arhitecturii de
supraveghere financiard. Daca in mod traditional, dimensiunea prudentiala se referea la
perspectiva microprudentiala, respectiv la monitorizarea institutiilor financiare in scopul

limitarii riscurilor de pierdere pentru clientii sau investitorii lor si a unei posibile contagiuni



catre alte institutii, Tn contextul post-criza aceasta arhitectura a integrat o dimensiune noua,
cea a politicii macroprudentiale, chemata sa rezolve problemele de la nivel de sistem,
determinate de comportamentul pro-ciclic al institutiilor financiare (D’Hulster & Unsal,
2019).

O altd tendintd importanta se referd la faptul cd bancile centrale au dobandit mai multe
prerogative legate de supravegherea financiara. Aceastd constatare este sustinuta si de un
material documentar mai vechi al FMI din 2010, in care apreciaza ca rolul bancilor centrale
a fost consolidat in urma crizei, existand un consens general ca acestea au jucat un rol cheie

n stabilizarea sistemelor financiare si sustinerea recuperarii economice (FMI, 2010).

Functia de rezolutie reprezintd o altd componenta noua a arhitecturii de supraveghere
financiara, conceputa ca o solutie pentru scoaterea din piata a institutiilor financiare
sistemice sau critice (considerate anterior ,,t00 big to fail”), fara perturbari severe, folosind
cat mai putin banii contribuabililor si mentinand continuitatea functiilor economice vitale,
prin mecanisme care implica participarea actionarilor si a creditorilor la absorbtia pierderilor
(FSB, 2014). De asemenea, se remarca o tendinta de colaborare transfrontaliera mai stransa

intre autoritatile nationale Tn special in domeniul supravegherii bancare (Beck et al., 2019).

Cel mai recent studiu in domeniu, elaborat Tn 2018 sub auspiciile Bancii Reglementelor
Internationale (Calvo et al., 2018) aduce o contributie semnificativd pentru intelegerea
modelelor de arhitecturd financiard care s-au impus la nivel international si identifica
principalele transformari determinate de criza financiara globala (studiul este bazat pe un
chestionar completat de autoritatile competente din 82 de state si jurisdictii relevante pentru
economia mondiald). Astfel, in plan global pot fi identificate trei tipuri principale de
aranjamente institutionale pentru supravegherea financiara: i) modelul sectorial (considerat
ca fiind modelul traditional); ii) modelul integrat (sau unificat); iii) modelul partial
integrat, cu doua variante particulare —,,Twin Peaks” (propus Tn 1995 de Michael Taylor) si
»modelul cu doua autoritati”. Odata cu infiintarea Autoritatii de Supraveghere Financiara
(ASF) in 2013, Romania pare sa fi adoptat acest ultim model, cu doud agentii: ASF si BNR.
Exista insa un element diferit fatd de modelul consacrat. Astfel, in sfera de competente a
BNR nu intra si atributiile de supraveghere a conduitei de afaceri a institutiilor de credit,
respectiv de protectie a consumatorilor de servicii bancare, acest aspect fiind gestionat n
exclusivitate de Autoritatea Nationala de Protectie a Consumatorilor, Romania fiind singurul

stat membru in aceasta situatie.
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Revenind la studiul lui Calvo et al., pe langa atributiile clasice legate de supravegherea
sectorului bancar, unele bancile centrale au inceput sa dobandeasca si responsabilitati legate
de supravegherea companiilor de asiguriri si de politica macroprudentiala. in legaturd cu
aceasta din urma, se observa la nivel global tendinta de a plasa atributiile macroprudentiale
fie in sarcina bancii centrale, fie a unor comitete dedicate, interinstitutionale, care includ
reprezentanti ai guvernului, ai bancii centrale si ai autoritatilor de supraveghere sectoriala.

Chiar si Tn acest caz, banca centrala are un rol cheie in monitorizarea stabilitatii financiare.

Asadar n perioada post-criza asistam practic la o inversare a trendului anterior, cand functie
de supraveghere era desprinsa de la banca centrala si transferata catre o alta autoritate, iar
problema integrarii functiei de politicd monetard si a celei de supraveghere banca
microprudentialda la nivelul bancii centrale a fost reevaluata. Probabil ca o influenta
importanta in acest sens a avut-0 experienta Marii Britanii, care n perioada 2010-2011 a luat
masuri de transfer Tnapoi la Banca Angliei a functiei de supraveghere prudentiala, prin
crearea Comitetului de Politici Financiare in cadrul bancii centrale si infiintarea Autoritatii
de Reglementare Prudentiala (eng. — Prudential Regulatory Authority), ca o subsidiara a
Bancii Angliei. O cercetare recenta din 2019 (Ampudia et al., 2019) a aratat ca aceasta
formula unificata, in care functia de supraveghere si cea de politica monetara sunt indeplinite
de aceeasi autoritate, ofera un cadru institutional mai bun decat daca acestea ar fi separate,

datoritd urmatoarelor considerente:

- se asigura o coordonare mai bunad decat atunci cand obiectivele distincte, dar
interdependente ale celor doui functii ar fi repartizate citre doua institutii separate. In
cazul institutiilor separate, acestea isi vor urmari cu predilectie obiectivele pentru care
raspund, astfel incat daca acestea ajung sa fie conflictuale, fiecare autoritate va lua
masuri care ar contracara masurile celeilalte, folosind instrumentele specifice, si s-ar

ajunge in final la o aplicare suboptimala a politicilor in domeniul financiar;

- datele empirice aratd cd s-ar reduce substantial (cu cca. 50%) probabilitatea ca o
expansiune a creditului sa se transforme intr-o criza bancard atunci cand banca centrald
concentreaza si functia de supraveghere bancara. Explicatia este legata de faptul cd in
aceasta situatie, bancile centrale au propensiune mai mare spre utilizarea instrumente

macroprudentiale, fapt de naturd sa reduca probabilitatea unei crize financiare;
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- s-ar reduce disputele, frictiunile si costurile care in mod firesc apar atunci cand se
impune in mod fortat schimbul de informatii confidentiale intre doud autoritati

separate;

—  functia de supraveghere ar avea de castigat de pe urma independentei si reputatiei

bancii centrale, fiind mai putin expusa interferentelor politice si presiunilor externe;

- in tarile mai putin dezvoltate, aspectele financiare au o greutate mai mare atunci cand
sunt evaluate optiunile privind organizarea arhitecturii financiare, iar functionarea
supravegherii prudentiale sub aripa bancii centrale ar reprezenta o solutie pentru a
asigurarea resurselor financiare pentru recrutarea si retinerea unor resurse de personal

bine calificate.

Tntr-un studiu efectuat Tn 1999 pe baza arhitecturii de supraveghere din SUA, Peek et al.
(1999) au demonstrat ca exista o complementaritate puternica intre responsabilitatile de
supraveghere bancara si cele de politicd monetara. Studiul a evidentiat faptul ca datele si
informatiile confidentiale obtinute de Rezervele Federale ale SUA (FED) au fost deosebit
de utile pentru modelarea econometricd a unor variabile macroeconomice esentiale pentru
politica monetara, cum ar fi inflatia sau somajul, astfel ca prognozele FED au fost in mod
constant semnificativ mai precise decat cele ale altor institutii care nu au beneficiat de astfel

de informatii

La nivel european, arhitectura de supraveghere financiara a suferit numeroase ajustari pentru
a raspunde noilor provocari, insd pentru multa vreme a rdmas ancorata de ideea pastrarii la
nivel national a prerogativelor in domeniu. Astfel, in perioada 1990-2000, abordarea
minimalista a dominat aceasta evolutie, probabil si ca urmare a faptului ca proiectul monedei
comune a avut prioritate pe agenda factorilor de decizie, iar stabilitatea financiara nu

reprezenta un subiect important in cuprinsul Tratatului de la Maastricht.

Un moment important in aceastd perioada il reprezinta introducerea conceputului de
,»pasaport european” (prin cea de-a doua directiva bancara, adoptata la finalul anului 1989 si
avand termen de transpunere finalul anului 1992), care a permis ca, incepand de la 1 ianuarie
1993, autoritatile de supraveghere prudentiald din statul gazda sa se bazeze pe activitatea
omologilor din tara de origine a institutiei bancare, intr-un sistem de recunoastere reciproca.
Acest nou concept a devenit un principiu al supravegherii bancare din UE, alaturi de alte

doua, respectiv: i) principiul prevalentei autoritatile din tara de origine in supravegherea
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institutiilor de credit cu activitate transfrontaliera, si ii) principiul minimei armonizari a

cadrului legislativ national (Alford, 2006).

Tn continuare, au fost analizate dintr-o perspectiva istorica principalele repere ale procesului

de transformare care a modelat arhitectura de supraveghere financiara a Uniunii Europene.

— Procesul Lamfalussy, lansat ih 1999 a pus bazele unei noi abordari in ceea ce priveste
modul de elaborare si adoptare a reglementirilor In domeniul financiar. Tn sectorul
bancar, o realizarea majora a constituit-o nfiintarea in noiembrie 2003 Comitetului
European al Supraveghetorilor Bancari (eng. — The Committee of European Banking
Supervisors, CEBS), un organism independent format din Tnalti oficiali ai autoritatilor de
reglementare si supraveghere bancara din statele Uniunii Europene, menit sa functioneze
ca un forum de reflectie, dezbatere si coordonare pentru probleme de interes comun in

acest domeniu;

- Raportul Larosiére a initiat un amplu proces de reforma pentru consolidarea
aranjamentelor de supraveghere financiara de la nivel european, ideile cuprinse in acest
raport stdnd la baza propunerilor Comisiei privind infiintarea Sistemul European de
Supraveghere Financiara (eng. — The European System of Financial Supervision). Acest
sistem, care a devenit operational la inceputul anului 2011, cuprinde trei componente
microprudentiale si una macroprudentiala: i) Autoritatea Bancara Europeana (ABE); ii)
Autoritatea Europeana de Asigurari si Pensii Ocupationale (AEAPO); iii) Autoritatea
Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (AEVMP); iv) Comitetul European pentru
Risc Sistemic (CERS) — acesta din urma exercitand atributiile macroprudentiale la nivelul

Uniunii Europene.

— Constructia Uniunii Bancare Europene considerat cel mai ambitios proiect european
dupa moneda euro si cel mai important pas in procesul de aprofundare a integrarii

financiare in context european;

- Pachetul legislativ CRD IV/CRR privind ceringele de capital pentru banci, intrat in
vigoare de la 1 ianuarie 2014, a jucat un rol esential in modelarea peisajului bancar
european, intrucat a reglementat in mod unitar aspecte-cheie ale activitatii bancare si ale

cadrului de supraveghere prudentiald aplicabil institutiilor de credit.

De asemenea, a fost prezentat in mod detaliat cadrul institutional al Uniunii Europene
dedicat supravegherii bancare, atat componenta microprudentiald — reprezentata de ABE, cat

si cea macroprudentiala — reprezentata de CERS, fiind descrise atributiile, structura de
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guvernantd, precum si noile amendamente aduse in 2019 statutelor juridice ale celor doua
institutii.
Tn ceea ce priveste perspectivele de dezvoltare a arhitecturii de supraveghere financiare din

Uniunea Europeand, au fost identificate principalele teme in jurul cirora graviteaza in

prezent discutiile si negocierile politice:

- consolidarea Uniunii Bancare, inclusiv prin finalizarea pilonului al treilea, Schema

Europeana de Garantare a Depozitelor (EDIS);

- integrarea pietelor de capital prin crearea Uniunii Pietelor de Capital, proiect care a fost
propus Tn 2015 ca o prioritate pe agenda economica a Comisiei Europene, alaturi de

Uniunea Bancara;

- necesitatea remedierii slabiciunilor din domeniul prevenirii si combaterii spalarii banilor
si a finantarii terorismului, subiect devenit extrem de preocupant pe fondul scandalurilor
din ultima perioada. Solutia propusa este legata de infiintarea unei agentii pan-europene
specializate, cu un mandat explicit legat de coordonarea la nivel european a activitatilor

din acest domeniu.

O viziune pe un orizont mai lung de timp este propusa de doi economisti importanti, cu
influenta in forurile de decizie europene, Dirk Schoenmaker si Nicolas Véron, care intr-un
studiu din 2007 argumenteaza oportunitatea trecerii de la modelul actual de supraveghere
sectoriala la model ,,Twin Peaks”, in care o autoritate sa se ocupe de supravegherea
prudentiala integrata, concentratd pe sanatatea si soliditatea tuturor institutiilor financiare,
iar o alta autoritate sd supravegheze conduita de afaceri, respectiv comportamentul pe piata,

si sd gestioneze problematica protectiei consumatorilor de servicii financiare.

Tn urma analizei efectuate, am apreciat ca modelul actual din Romania este in general in linie
cu aceste tendintele din plan international in ceea ce priveste organizarea arhitecturii de
supraveghere financiard. O problema distincta este insa cea legata de aranjamentul
institutional national destinat asigurarii protectiei consumatorilor de servicii bancare si
supravegherii conduitei de afaceri a institutiilor de credit, care nu pare sa reprezinte o solutie

judicioasa, fiind in contradictie cu practica de la nivel european.
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Sinteza capitolului II: Uniunea Bancara Europeana si arhitectura de

supraveghere bancari din Romania — analiza comparativa

Tncepand cu 2009-2010, Comisia Europeani a initiat un amplu proces de reforma pentru a
valorifica cat mai rapid experienta desprinsa in urma crizei financiare globale, urmarind sa
consolideze sectorul financiar, care avea nevoie de transformari substantiale pentru a deveni
mai sigur si mai solid. Tntr-o prima faza au fost identificate slabiciunile sectorului bancar,
unde era nevoie de o0 interventie rapida pentru a asigura rezilienta acestui segment esential
al sistemului financiar european. In consecinti, masurile Comisiei s-au concentrat pe
reformarea cadrului de reglementare si pe elaborarea de norme noi menite sa imbunatateasca
modul de supraveghere si de guvernanta ale sectorului bancar, astfel incat, pe viitor,

contribuabilii sd nu mai plateasca pentru greselile bancilor.

Ca raspuns la solicitarea Consiliului European din iunie, pe 12 septembrie 2012, Comisia
Europeana a publicat un pachet de trei documente esentiale pentru constructia Uniunii
Bancare: i) comunicarea intitulata ,,Foaie de parcurs catre o uniune bancara” (Comisia
Europeana, 2012); ii) o propunere de regulament al Consiliului, in baza art. 127, alin (6) din
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, pentru crearea Mecanismului Unic de
Supraveghere, avand ca ax central BCE; si iii) o propunere de regulament al Parlamentului
European si al Consiliului pentru modificarea regulamentului din 2010 prin care se infiintase
ABE 1in sensul ajustarii atributiilor acestei institutii, astfel incat sa se adapteze noii constructii
europene. Conform primului document (,,Foaia de parcurs catre o uniune bancard”),
proiectul Uniunii Bancare Tsi propune, printre altele, ,,stoparea tendintei de fragmentare a
pietelor financiare din UE care este incompatibild cu existenta unei UEM si a pietei unice,
intarirea stabilitatii financiare, ruperea cercului vicios al influentei negative reciproce dintre
banci si datoria publica a statelor, restaurarea bunei functionari a mecanismului de transmisie
a politicii monetare si asigurarea unei supravegheri unice exercitate de catre BCE la nivelul
Zonei Euro, preconditie pentru recapitalizarea directda a institutiilor de credit aflate in

dificultate cu ajutorul Mecanismului European de Stabilitate” (Comisia Europeana, 2012).

La origine, proiectul Uniunii Bancare a fost gandit ca un ansamblu sprijinit pe trei piloni,

avand la baza o fundatie pre-existentd, dupa cum urmeaza:

a) Cadrul unic de reglementare (eng. — Single Rulebook) reprezinta fundatia pre-existenta
a acestei constructii si cuprinde totalitatea actelor normative care se aplica intr-o maniera

armonizata in sistemul financiar de pe intreg teritoriul Uniunii Europene. Nu este specific
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doar Zonei Euro, ci priveste Uniunea Europeana in ansamblu, fiind elaborat in timp, cu mult
Tnainte de nasterea proiectul Uniunii Bancare, istoria acestui concept fiind strans legata de
procesul Lamfalussy si de infiintarea Comitetului Supraveghetorilor Bancari Europeni la
inceputul anilor 2000. Din perspectiva continutului, cadrul unic de reglementare in sectorul
bancar este foarte vast si cuprinde tipuri diferite de acte care sunt organizate pe urmatoarea
ierarhie: i) actele de nivel 1, respectiv directivele si regulamentele adoptate in procedura
codeciziei; cele mai importante piese din aceasta categoric sunt cele din pachetul
CRDIV/CRR, pachetul privind instituirea cadrului de redresarea si rezolutia institutiilor de
credit si directiva privind schemele de garantare a depozitelor; ii) actele de nivel 2 sunt actele
delegate si cele de punere in aplicare (sau de implementare), ce imbraca forma de
regulamente ale Comisiei Europene; iii) actele de nivel 3 sunt ghidurile si recomandarile
emise de ABE, emise in baza mecanismului ,,aplica sau explica” (sunt considerate ca fiind

,,S0ft-law™) .

b) Mecanismul Unic de Supraveghere (in continuare MUS) (eng. - Single Supervisory
Mechanism), considerat pilonul principal al Uniunii Bancare, are menirea de a asigura
implementarea coerenta si eficace a politicii comune in domeniul supravegherii bancare si
aplicarea unitara si riguroasi a cadrului unic de reglementare. In centrul noului sistem de
supraveghere microprudentiala bancara se afla Banca Centrala Europeana (BCE), care
colaboreaza cu autoritatile nationale competente din statele membre participante ce fac parte
integranta din mecanism. Fundamentul juridic pentru infiintarea MUS I-a reprezentat
Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului de conferire a unor atributii specifice Bancii
Centrale Europene in ceea ce priveste politicile legate de supravegherea prudentiald a
institutiilor de credit, denumit in continuare ,,Regulamentul privind MUS”. Incepand cu data
de 4 noiembrie 2014, la un an de la intrarea Tn vigoarea a regulamentului specific, MUS a
devenit complet functional, iar BCE a inceput sa-si exercite efectiv noi atributii Th materie
de supraveghere prudentiala a institutiilor de credit din Zona Euro. MUS se aplica automat
statelor membre care au adoptat moneda euro si este optional pentru cele cu derogare, care
pot participa prin procedura cooperarii stranse. Pana in prezent doar Bulgaria si Croatia au
facut demersuri concrete in vederea aderarii la acest mecanism inainte de adoptarea monedei

euro.

De principiu, toate institutiile de credit care au sediul in statele Zonei Euro intra in sfera de

cuprindere a MUS, insa numai cele considerata ,,semnificative”, in baza unor criterii
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specifice!, sunt sa fie supravegheate in mod direct de citre BCE. Tn ceea ce priveste bancile
considerate mai putin semnificative, autoritatile nationale competente Tsi vor exercita n
continuare atributiile de supraveghere in baza legislatiei nationale, dar tinand cont de
orientarile si instructiunile emise de BCE (aceasta se considera a fi 0 supraveghere indirecta).
Chiar daca apar doua niveluri de supraveghere, BCE ramane in final institutia responsabila
pentru functionarea efectiva si unitard a MUS, primind in aceste sens prorogativele clare de
coordonare. De asemenea, BCE poate insa decide 1n orice moment sa preia in supraveghere
directd oricare dintre institutiile de credit mai putin semnificative, pentru a asigura aplicarea
coerentd a unor standarde inalte de supraveghere. Finantarea MUS se face prin perceperea
de catre BCE a unei taxe anuale de supraveghere, care trebuie sa fie platita de toate entitatile
din perimetrul de supraveghere a MUS, atét cele semnificative, cat si cele mai putin

semnificative.

Un studiu recent evidentiaza o serie de rezultate pozitive obtinute in cei 5 ani de functionare
a MUS (Angeloni, 2020): i) sectorul bancar din Zona Euro a devenit mai solid si mai sigur,
fapt dovedit de consolidarea graduala a nivelului mediul al fondurilor proprii de nivel 1 de
baza aferent institutiilor de credit aflate in supravegherea directa a BCE, reducerea
consistenta a ratei medii creditelor neperformante si ameliorarea nivelului CDS-urilor pentru
un esantion de tari avut ca referinta pentru perioada 2012-2018; ii) s-a imbunatatit eficienta
cu care opereaza bancile din Zona Euro, masurata prin rentabilitatea activelor (ROA), si a
inceput un proces amplu de consolidare prin achizitii si fuziuni; iii) sectorul bancar din Zona
Euro a devenit treptat mai integrat, fapt dovedit pe de-o parte de cresterea graduala a
volumului de credite transfrontaliere, iar pe de alta parte de convergenta ratelor de dobanda;
iv) a crescut transparenta supravegherii bancare, intrucat BCE publica informatii mult mai
detaliate despre activitatile sale de supraveghere prudentiala, comparativ cu autoritatile

nationale.

b) Mecanismul Unic de Rezolutie (eng. - Single Rezolution Mechanism), cel de-al doilea
pilon ca importanta al Uniunii Bancare, a fost gandit sa vina in completarea Mecanismului
Unic de Supraveghere si sa asigure restructurarea si, in ultima instanta, iesirea ordonata de
pe piata a marilor institutii de credit care se confrunta cu dificultati majore si care nu si pot
continua activitatea, iar aplicarea procedurii comune a insolventei ar pune in pericol

stabilitatea financiara si ar antrena costuri mult prea mari pentru economie si societate.

! Prevazute la art. 6 alin. (4) din Regulamentul privind MUS.
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Institutia rezolutiei este una relativ noua in peisajul juridic european si S-a impus ca o reactie
la interventiile masive, bazate pe fonduri publice, lansate de statele membre ale Uniunii

Europene pentru salvarea marilor institutii de credit (considerate too big to fail).

Principiile si standardele in materia rezolutiei bancare au fost fixate la nivel international de
catre Consiliul de Stabilitate Financiara (FSB) 1n 2011, in cuprinsul documentului ,,Key
Attributes for Effective Resolution Regimes”. Ulterior, acestea au fost preluate in cuprinsul
cadrului unic de reglementare prin adoptarea Directivei 2014/59/UE, cunoscuta ca ,,BRRD”
(eng. — Bank Recovery and Resolution Directive). Astfel, potrivit prevederilor BRRD,
rezolutia se poate face prin utilizarea urmatoarelor instrumente: i) vanzarea activitatii; ii)
banca-punte; iii) separarea activelor; iv) recapitalizarea interna. Acest cadru armonizat
reprezintd fundatia pe care ulterior s-a construit cel de-al doilea pilon al Uniunii Bancare,
respectiv Mecanismul Unic de Rezolutie prin emiterea Regulamentului (UE) nr. 806/2014
al Parlamentului European si al Consiliului din 15 iulie 2014 de stabilire a unor norme si
proceduri uniforme de rezolutie a institutiilor de credit si a anumitor firme de investitii in
cadrul unui mecanism unic de rezolutie si al unui fond unic de rezolutie si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 1093/2010, denumit in continuare Regulamentul privind MUR.
Prin acest act normativ este infiintat Comitetul Unic de Rezolutie (eng. - Single Resolution
Board), autoritatea centrala europeana in materie de rezolutie si se instituie si un fond special
(Fondul Unic de Rezolutie — Single Resolution Fund) care are menirea de a finanta procesul
de rezolutie la nivelul Uniunii Bancare, in situatii de ultima instanta. Acesta este alimentat
prin contributiile institutiilor de credit aflate in sfera de acoperire a MUR, conform
principiului ca sectorul bancar trebuie sa suporte costul ,,rezolvarii” bancilor cu probleme si
nu contribuabilii. O problema preocupanta pentru statele membre a constituit-o identificarea
unei solutii neutre din punct de vedere fiscal pentru asigurarea unui ,,backstop” pentru
Fondul Unic de Rezolutie, respectiv a unei surse de finantare suplimentare in cazul in care
resursele disponibile ale Fondului nu sunt suficiente pentru rezolutia marilor grupuri
bancare. Tn acest sens, la reuniunea Eurogrupului din iunie 2019 s-a ajuns la un consens in
vederea folosirii Mecanismului European de Stabilitate (MES) ca ,,backstop” pentru acest
fond. Din punct de vedere tehnic, in situatia in care resursele Fondului se epuizeaza, MES
va imprumuta Fondul cu sumele necesare pentru rezolutie, printr-o linie de credit revolving,
costurile urmand sa fie suportate de sectorul bancar. Pentru statele membre care nu fac parte

din Zona Euro dar vor fi aderat la Uniunea Bancara, acest instrument de ,,backstop” nu va fi
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disponibil. Aceste state vor trebui sa furnizeze, in paralel cu MES, linii de credit de tip

revolving de la bugetul de stat.

C) Schema Europeand de Garantare a Depozitelor in continuare SEGD) (eng. — European
Deposit Insurance Scheme), care ar trebui sa constituie cel de-al treilea pilon al Uniunii
Bancare, nu este in prezent functionald. SEGD ar urma sa reprezinte mecanismul Uniunii
Bancare destinat asigurarii unui nivel ridicat de protectie pentru deponentii bancilor aflate

in perimetrul de supraveghere al MUS.

La nivel european, primele reguli comune privind constituirea si functionarea schemelor de
garantarea a depozitelor au fost introduse acum mai bine de 30 de ani, prin Recomandarea
Comisiei 87/63/CEE din 22 decembrie 1986 privind introducerea schemelor de garantare a
depozitelor in Comunitatea Economici Europeana. In 2012 Comisia Europeani a initiat un
proces de reforma in acest domeniu pentru alinierea la cele mai bune practici internationale?,
care s-a finalizat in 2014 prin adoptarea Directivei 2014/49/UE a Parlamentului European si
a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind schemele de garantare a depozitelor (DGS). Noua
directiva adopta 0 alta abordare, urmarind maxima armonizare la nivelul tuturor statelor

membre ale Uniunii Europene.

Principala vulnerabilitate a schemelor nationale de garantare a depozitelor este legata de
capacitatea redusa de a face fata unor dificultati majore in sectorul bancar. Din cauza
dimensiunilor la care au ajuns marile grupuri bancare cu activitatea transfrontaliera, in
eventualitatea Tn care o astfel de institutie ar intra in insolventa resursele schemelor nationale
nu ar fi suficiente pentru a face fata si a compensa pierderile pentru toti deponentii asigurati.
Solutia identificata pentru eliminarea acestor limitari ale retelei de scheme nationale consta
in centralizarea acestora la nivel supranational, prin infiintarea unei scheme unice europene
de garantare a depozitelor bancare. Avantajele acestei solutii sunt multiple si s-ar
manifesta Tn special n termeni de capacitate de rambursare, de eficienta a costurilor si

eficacitate operationala.

Tn acest sens, folosindu-se de aderenta de care se bucura proiectul Uniunii Bancare, pe data
de 24 noiembrie 2015, Comisia Europeana a publicat propunerea sa privind infiintarea unei

Scheme Europene de Garantare a Depozitelor (EDIS). Proiectul Comisiei prevedea

2 La nivel international, principiile schemelor au fost statuate in 2009 de citre de Comitetul de la Basel pentru
Supraveghere Bancara (Basel Committee on Banking Supervision) impreund cu Asociatia Internationala a
Asiguratorilor de Depozite (International Association of Deposit Insurers), in cuprinsul documentului ,,Core
Principles for Effective Deposit Insurance Systems”.
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infiintarea unui Fond European de Garantare a Depozitelor, administrat de Comitetul Unic
de Rezolutie si constituit din contributiile institutiilor de credit participante la Uniunea
Bancara. Principala problema a propunerii Comisiei Europene este legatd de faptul ca
aceasta este construitd pe ideea “partajarii riscurilor”, insa sectoarele bancare nationale ale
statelor membre ale Uniunii Europene au riscuri diferite, care s-au acumulat in bilanturile
institutiilor de credit Tnainte de instituirea Mecanismului Unic de Supraveghere, iar aceasta
situatie este evidentiata atat de nivelul diferit al creditelor neperformante, cét si de rezultatele
exercitiilor de evaluare cuprinzitoarele derulate de BCE. In plus, punerea in comun a
resurselor acumulate de schemele nationale de garantare a depozitelor nu pare sa fie o solutie
echitabild in conditiile in care unele state Tsi constituisera astfel de sisteme de protectie cu
mult Tnainte de Directiva SGD, astfel ca nivelul resurselor disponibile era deja consistent
(e.g. Romania), pe cand alte state abia erau la inceput (e.g. Luxemburg). Ca atare, inca de la
inceput propunerea Comisiei s-a izbit de reticenta statelor din nord, cu sisteme bancare

considerate mai solide, care au blocat negocierile.

In sectiunea urmaitoare a fost descris pe larg cadrul institutional de supraveghere bancara
microprudentiala din Romania, ce are ca ax central BNR. De asemenea, au fost prezentate
principalele repere ale procesului transformational prin care a trecut activitatea de

supraveghere bancara:

a. Alinierea treptatd la instrumentele si practicile din UE, asiguratd in special prin
participarea reprezentantilor BNR la structurile de lucru europene, initial CEBS si
ulterior ABE.

b. Participarea la colegiile de supraveghetori pentru realizarea supravegherii la nivel
consolidat a grupurilor bancare®.

c. Adoptarea si implementarea legislatiei primare si secundare prin care se asigurd
implementarea cerintelor cadrului unic de reglementare, in special cele legate de Basel
I11, reflectate Tn pachetul legislativ CRD IV/CRR.

Din perspectiva modalitatilor concrete de exercitare a supravegherii, pentru a obtine o

imagine cat mai fideld a viabilitatii si soliditatii fiecarei banci, a profilului de risc asumat si

3 De mentionat ca problemele legate de supravegherea grupurilor bancare cu activitate transfrontalierd si
impartirea responsabilititilor intre autoritatile din tara de origine si cele din tara gazdd au constituit o
preocupare permanenti la nivel international. Tn acest sens, Comitetul de la Basel pentru Supraveghere Bancara
propus o serie de principii pentru organizarea si functionarea ,,colegiilor de supraveghetori”, care se regasesc
atat in ,,Good Practice Principles on Supervisory Colleges” (BCBS, 2010), cat si in ,,Core Principles for
Effective Banking Supervision” (BCBS, 2012).
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a gradului de adecvare a masurilor adoptate pentru contracararea riscurilor, BNR foloseste
aceleasi instrumente ca si BCE, ce pot fi grupate in urmatoarele categorii: 1) activitati de
supravegherea off-site; ii) activitati de supraveghere on-site; iii) evaluari tematice
transversale; si iv) aplicarea masurilor de supraveghere. Astfel, din rapoartele anuale ale
BNR reiese ca in derularea activitatii de supraveghere se aplica metodologia SREP pe care
o foloseste si BCE, iar abordarea este una bazati pe risc*, care presupune pe de o parte
concentrarea eforturilor si a resurselor catre verificarea arealelor unde au fost identificate
riscurile semnificative, iar pe de alta parte o viziune de tip anticipativ (,,forward looking”),

ce urmareste s identifice si sd previna problemele inainte ca acestea sa se materializeze.

O sursa extrem de valoroasa de informatii cu privire la activitatea de supraveghere a BNR o
constituie rapoartele de evaluare a sistemului financiar-bancar, elaborate si publicate in urma
misiunilor FSAP (eng. - Financial Sector Assessment Program) efectuate de Fondul
Monetar International si Banca Mondiala. Ultima din acestea (desfasurata in perioada 2017-
2018) reliefeaza evolutiile pozitive din sectorul financiar roméanesc, care s-a consolidat
semnificativ n ultimii ani, inclusiv pe fondul masurilor de supraveghere adoptate de BNR

n privinta creditelor neperformante.

Din aceasta perspectiva, a fost evidentiat faptul ca Romania a reusit sd obtina o performanta
deosebita, fiind unul din cele cinci state ale UE care nu au recurs la folosirea fondurilor
publice sau a altor scheme de la sprijin cu caracter guvernamental pentru salvarea sistemului
bancar (Eurostat, 2019).

In continuarea a fost prezentat cadrul national in domeniul rezolutiei bancara, care are la
baza Legea nr. 312/2015 privind redresarea si rezolutia institugiilor de credit si a firmelor
de investirii, prin care a fost transpusa directiva europeand relevanta (BRRD). Prin aceasta
lege, Banca Nationald a Romaniei a fost desemnata ca autoritatea de rezolutie si a fost
instituit un Fond de Rezolutie Bancara, administrat de Fondul de Garantare a Depozitelor
Bancare (FGDB). Instrumentele de rezolutie sunt cele prevazute in BRRD, respectiv: a)

vanzarea activitatii; b) banca-punte; c) separarea activelor; d) recapitalizare interna.

In ceea ce priveste schema de garantare a depozitelor, Romania are 0 experienta relativ
consistenta in acest domeniu dobandita in cei 24 de ani de functionare a FGDB. Baza legala

actuala este reprezentata de Legea nr. 311/2015 privind schemele de garantare a depozitelor

4 Tnainte de aderarea la UE, abordarea activititii de supraveghere era una bazati pe cicluri de verificare,
orientatd preponderent spre verificarea aproape exclusiva a conformitatii.
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si FGDB, care transpune Directiva 2014/49/UE si abroga partial Ordonanta Guvernului nr.
39/1996 privind infiintarea si functionarea FGDB. Legea desemneaza BNR in calitate de
autoritatea administrativd competenta care stabileste daca depozitele de la o institutie de

credit au devenit indisponibile.

Este de remarcat faptul ca resursele financiare disponibile ale FGDB sunt foarte ridicate,
comparativ cu nivelul minim tinta prevazut de directiva europeana relevanta (SGD) de 0,8%
din valoarea depozitelor acoperite, dar si cu situatia din tarile vecine cu care ne comparam
de obicei in statistica internationald. Astfel, pe baza datelor publicate de FGDB, a fost
estimat un nivelul de acoperire este 2,95% din valoare totala a depozitelor acoperite la
sfarsitul anului 2019. Pentru comparatie, statele vecine inregistrau urméatoarele niveluri ale
acestui indicator la sfarsitul anului 2018 (calculele autorului pe baza datelor publicate de
Autoritatea Bancard Europeand): Bulgaria — 1,18%; Cehia — 1,28%, Croatia — 2,87%;
Ungaria - 0,2%; Polonia — 1,8%.

O sectiune speciala a fost dedicata prezentarii cadrului institutional in domeniul
supravegherii macroprudentiale in Romania. Astfel, la nivel national, Th 2007 s-a infiintat
Comitetul National pentru Stabilitate Financiara, pe baza unui acord de cooperare in
domeniul stabilitatii financiare si al gestionarii crizelor financiare, incheiat intre Ministerul
Economiei si Finantelor, BNR, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, Comisia de
Supraveghere a Asigurarilor si Comisia de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private.
Aceasta structurd a avut un caracter tranzitoriu pana la adoptarea Legii nr. 12/2017 privind
supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar national, prin care se infiinteaza
Comitetul National pentru Supravegherea Macroprudentiald, structura de cooperare

interinstitutionala care exercita mandatul macroprudential in Romania.

Conform , Strategiei CNSM™, majoritatea obiectivelor intermediare ale politicii
macroprudentiale din Roménia se afla in sfera de competente a BNR. Astfel, in calitate de
autoritate de supraveghere sectorialda, BNR urmareste reducerea si prevenirea cresterii
excesive a creditarii si a indatorarii, reducerea si prevenirea necoreldrii excesive a
scadentelor si a lipsei de lichiditate pe piata, limitarea concentrarii expunerilor directe si
indirecte, limitarea impactului sistemic al stimulentelor nealiniate Tn vederea reducerii
hazardului moral, consolidarea rezilientei infrastructurilor financiare, cresterea sustenabila

a intermedierii financiare si cresterea incluziunii financiare. BNR va identifica, monitoriza

5> Denumirea completa este ,,Cadrul de ansamblu privind strategia politicii macroprudentiale a CNSM”.
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si evalua riscurile sistemice si va identifica institutiile si structurile sistemului financiar care
sunt relevante din punct de vedere sistemic. Totodata, BNR va stabili, urmari si reevalua
periodic obiectivele intermediare ale politicii macroprudentiale si instrumentele acesteia Tn

scopul diminuarii riscurilor la adresa stabilitatii sistemului financiar national.

In Uniunea Europeana, CERS a avut marele merit de a actiona ca un catalizator, mobilizand
statele membre prin recomandarile sale in directia conturarii si apoi implementarii unui
cadru strategic clar si unitar in domeniul politicii macroprudentiale. Dintre recomandarile
CERS, doud au o relevanta deosebita in aceastd materie, avand un impact important la nivelul

arhitecturii financiare din Romania:

- Recomandarea CERS din 22 decembrie 2011 privind mandatul macroprudential al

autoritatilor nationale (CERS/2011/3), despre care am vorbit anterior, si

- Recomandarea CERS din 4 aprilie 2013 privind obiectivele intermediare si

instrumentele politicii macroprudentiale (CERS/2013/1).

In Romania, instrumentele de natura celor mentionate Tn cuprinsul recomandarii
CERS/2013/1, si anume debt-service-to-income (DSTI) si loan-to-value (LTV), au Tnceput
sa fie utilizate inca din 2004 pentru a tempera cresterea exagerata a creditului de retail
(Neagu et al., 2015). Din aceasta perspectiva, Romania a avut o misiune de pionierat in acest

domeniu la nivelul UE.

In continuare au fost prezentate principalele instrumente macroprudentiale si modul in care

acestea au fost calibrate si implementare de catre BNR, respectiv:

a) Cerintele privind raportul Tmprumuturi/garantii (LTV) si cerintele privind raportul
Tmprumuturi/venituri si raportul datorii (serviciul datoriei)/venituri;

b) Stabilirea unui tratament mai prudent pentru calculul indicatorului de solvabilitate al

institutiilor de credit;

¢) Amortizorul de conservare a capitalului, amortizorul anti-ciclic de capital, amortizorul
pentru riscul sistemic si amortizorul de capital aferent altor institutii de importanta

sistemica.
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Sinteza capitolului 111: Abordairi ale statele membre cu derogare cu

privire la participarea la Uniunea Bancara. Cazul Roméaniei

Uniunea Bancara a fost ganditd inca de la inceput ca un proiect dedicat Zonei Euro,
participarea statele membre din Eurosistem fiind obligatorie. Pentru statele membre care nu
au adoptat inca moneda comuna s-a lasat optiunea de a adera la aceasta constructie, pe 0
baza voluntara, prin mecanismul cooperarii stranse. Aceasta abordare deschisa, care este in
fapt o reflexie a noului concept de ,,Europa cu geometrie variabila”, are avantajul ca tine
cont de stadiul diferit de dezvoltare economica si financiara si de gradul diferit de
convergenta al statelor cu derogare, mentinand totusi premisele pentru realizarea Pietei

Unice in sectorul bancar.

Intr-o prima faza, cand s-a lansat procesul de reflectie cu privire la acest proiect, respectiv
iunie — septembrie 2012, toate statele membre, inclusiv cele cu derogare, si-au exprimat
deschis si cu entuziasm sprijinul pentru acest proiect. Ulterior, dupa ce detaliile constructiei
au inceput sa fie cunoscute, declaratiile reprezentantilor oficiali ai statelor membre au
devenit mai nuantate, iar o parte din statele membre cu derogare s-au distantat de acest

proiect, motivul principal invocat fiind legat de diferentele de tratament.

Tn cadrul acestui capitol al lucrarii au fost prezentate pozitiile adoptate de celor opt state
membre cu derogare Vvis-a-vis de Uniunea Bancara, fiind examinate particularitatile ce
caracterizeaza fiecare sector bancar national, pentru a ntelege contextul si argumentele care
au stat la baza justificarii acestor optiuni. Astfel, s-a observat ca statele cu sisteme bancare
cele mai afectate de criza financiara globala (Romania, Bulgaria si Croatia) au fost si cele

care si-au exprimat ferm dorinta de a adera la Uniunea Bancara.

n partea a doua a acestui capitol a fost realizat un studiu empiric pentru a cerceta daca existi
o corelatie Intre optiunea statelor cu derogare de a participa sau nu la Uniunea Bancara si
nivelul de dezvoltare politica si sociald al acestora, pe baza modelului propus de Méro si
Piroska (2016). In acest sens, s-a folosit ca variabila explicativa un indice compozit ,,de buni
guvernare”, calculat pe baza a patru indicatori relevanti, ce reflecta cate o dimensiune a
capacitatii statului de a aplica masuri de buna administrare publica, selectati din baza de date
a Bancii Mondiale (World Bank - The Worldwide Governance Indicators), respectiv

»eficacitatea autoritatilor guvernamentale” (eng. — Government Effectiveness), ,,calitatea
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reglementarii” (eng. — Regulatory Quality), ,,aplicarea legii” (eng. — Rule of Law) si
,controlul coruptiei” (eng. - Control of Corruption).

Graficele ce reprezinta dinamica acestor indicatori evidentiaza urmatoarele aspecte: i) cele
doua state nordice (Danemarca si Suedia) se detaseaza la mare distanta de restul plutonului,
ca un exemplu de buna guvernare, fiind clar ca acestea fac parte dintr-o alta liga; ii) la polul
opus, Romania, Bulgaria si Croatia ocupa ih mod constant locurile la coada clasamentului;
iii) in cazul Ungariei se observd o deteriorare graduala, dar persistentd a celor patru

indicatorilor ce reflectd dimensiuni ale capacitatii de bund guvernare a statului.

Optiunea statelor membre cu derogare Vvis-a-vis de aderarea la Uniunea Bancarad a fost
reflectata de o variabila dummy, ce a primit valoarea 1 in cazul statelor care s-au exprimat in
favoarea participarii la Uniunea Bancara in viitorul apropiat si respectiv O pentru celelalte.
Se obtine astfel un coeficient de corelatie Pearson de -0,73 intre indicele compozit de buna
guvernare a statului si indicatorul privind pozitia fatd de Uniunea Bancari. Tn concluzie
putem aprecia ca exista o corelatie puternica, semnificativa statistic si de sens negativ, intre
intentia de a participa la noul proiect european si calitatea actului de guvernare in statele
membre. Astfel, cu cat calitatea actului de guvernare este mai slaba, cu atat este mai mare
inclinatia autoritatilor nationale de a face parte din structura supranationald a Uniunii
Bancare. Explicatia acestui fenomen rezida in faptul ca Uniunea Bancara este perceputa ca
o ancora de stabilitate si credibilitate, iar factorii de decizie din aceste state inteleg ca
transferul prerogativelor la nivel supranational in materie de supraveghere si, la nevoie,
rezolutie a institutiilor de credit ofera un rezultat mai bun decat pastrarea si exercitarea lor

la nivel national.

Dupa cum s-a aratat in Sectiunea anterioara, Romania si-a exprimat interesul de a participa
la Uniunea Bancari inca de la momentul lansarii acestui proiect. In procesul de adoptare a
deciziei legate de participarea la Uniunea Bancara inainte de adoptarea monedei euro trebuie
luate Tn calcul atét avantajele, cét si dezavantajele, problemele/riscurile. Printre argumentele

pro care pledeaza pentru o integrare rapida in Uniunea Bancara se pot distinge urmatoarele:

a. ,Obtinerea ,unui loc la masia” - Uniunea Bancard a produs si va produce in
continuare efecte asupra sectorului bancar din Romania, indiferent daca tara noastra
are sau nu statut de membru acestui ,,club”. In consecinti, este preferabil si rational sa
participi din interior la procesul de adoptare a deciziilor care oricum vor afecta din plin

de sectorul bancar romanesc (Cardmidariu, 2015). In plus, Uniunea Bancara nu este
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un proiect complet finalizat. Inci se lucreazi la pilonul III — SEGD si se fac
imbunatatiri in mod continuu la celelalte componente. Din acest punct de vedere, este
preferabil sa participi Tn mod activ la constructia unui mecanism caruia va trebui
oricum si i te alituri la un moment dat. In plus, iesirea Marii Britanii din Uniunea
Europeana (Brexit-ul) a slabit substantial influenta grupului statelor cu derogare in
cadrul Uniunii, astfel ca a crescut pericolul marginalizarii acestora, care ar putea sa fie

considerate in curand ,,periferia UE”;

Uniunea Bancard ar reprezenta un pas esengial in directia adoptarii euro.
Experienta Bulgariei si Croatiei ne arata ca aderarea la ERM II, care reprezinta
anticamera adoptdarii euro, este conditionatd si de intrarea in mecanismul cooperarii

stranse cu BCE (Eurogrup, 2019);

Este de asteptat ca apartenenta la Uniunea Bancara sa reprezinte o ancord de stabilitate
pentru sectorul bancar din Roménia, ce ar putea consolida increderea pietelor
financiare in sistemul financiar si implicit in economia tarii noastre, contribuind la

sprijinirea unei cresteri sustenabile a creditarii si activitatii economice;

Ar putea inlitura un posibil stimulent pentru dezintermediere din partea marilor
grupuri bancare europene si ar conduce la o piatd mai competitiva prin reducerea

distorsiunilor si a barierelor de intrare;

O supraveghere mai viguroasd, conforma cu cele mai inalte standarde in domeniu, a
marilor grupuri bancare, de pe o pozitie mai puternica. Participarea la MUS ar putea
conduce la o supraveghere mai eficienta, prin imbunatatirea accesului la informatii,
reducerea frictiunilor dintre supraveghetori si eliminarea paralelismului in ceea ce

priveste supravegherea grupurilor bancare considerate semnificative, ce Tsi au originea

Totusi, simpla apartenentd la Uniunea Bancara nu garanteaza obtinerea unor rezultate

superioare in sectorul bancar, asa cum nici adoptarea monedei euro nu determind in mod

automat o crestere a performantelor economice. Printre dezavantaje si riscuri se pot numara

urmatoarele:

a.

Reducerea puterii de decizie ramase la nivel national in domeniul supravegherii
prudentiale si al rezolutiei bancare, la care se adauga si teama autoritatilor nationale
de afi lipsite de relevanta. Avand in vedere ca sectorul bancar din Romania este extrem

de redus comparativ cu cel al tarilor care formeaza nucleul Zonei Euro, respectiv
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Germania, Franta, Italia, Spania si statele Benelux, este posibil ca BCE sa se
concentreze mai mult pe marile grupuri bancare din acest nucleu si sa acorde mai

putind importantd bancilor din statele cu derogare;

Posibila aparitie a unor presiuni asupra structurii bancare din statele membre

neparticipante, in sensul transformarii filialelor in sucursale;

Posibila erodare pe termen mediu a nivelurilor indicatorilor de prudenta bancara din
statele membre din afara zonei euro, aflati acum peste nivelurile Tnregistrate n statele

de origine ale bancilor-mama;

Introducerea unor costuri noi pentru bancile care opereaza in Romania, legate de taxele

de supraveghere, care se vor transfera in final catre clienti.

Pentru a avea o orientare cu privire la nivelul acestor taxe de supraveghere, a fost
realizatd o estimare pentru primele trei cele mai importante banci din Romania (dupa
valoarea activelor pentru anul 2019) care s-ar fi putea califica drept semnificative,
respectiv: 1) Banca Transilvania S.A. - 1.078.597 euro ; 2) BCR S.A. - 953.854 euro
si 3) BRD - Groupe Société Générale S.A. - 821.015 euro. In continuare, au fost
calculate taxele de supraveghere si pentru urmatoarele trei banci care, in ipoteza
participarii Romaniei la Uniunea Bancara, ar fi facut parte din categoria institutiilor
mai putin semnificative: UniCredit Bank - 117.698 euro, Raiffeisen Bank - 106.498
euro si CEC Bank - 72.818 euro;

Cresterea poverii administrative pentru BNR, precum si a complexitatii procesului
decizional pentru activitatile privind supravegherea, redresarea si rezolutia institutiilor
de credit. Din analiza efectuata cu privire la variatia personalului angajat in cadrul
autoritatilor nationale responsabile de supravegherea prudentiala din Zona Euro,
reiese faptul ca structura organizatorica a acestor autoritati nu s-a redus dupa

operationalizarea MUS, ci dimpotriva a crescut semnificativ, in medie cu 7% ;

Existenta unui dezechilibru din perspectiva drepturilor si obligariilor intre statele care
au adoptat moneda euro si cele cu derogare. Astfel, statele cu derogare nu sunt
reprezentate in Consiliul guvernatorilor al BCE, organul suprem de decizie al MUS, si
nici nu au drept de acces la facilitatea de lichiditate de urgenta in euro a BCE (eng. -
Emergency Liquidity Assistance ELA), in cazul in care bancile care opereaza pe

teritoriul lor se confrunta cu dificultati de lichiditate pe euro;

27



g.  Este posibil ca bancile din Romania ce vor fi considerate semnificative sa isi reducd
activitatea de creditare pentru a Tsi diminua bilantul si a Tsi Tmbunatati in acest fel
indicatorii prudentiali de adecvare a capitalului, acest fenomen fiind remarcat si n

Zona Euro;

h.  Intrarea in mecanismul cooperarii stranse cu BCE este conditionata de efectuarea in
prealabil a exercitiului de evaluare cuprinzatoare, care implica costuri si eforturi
suplimentare atat pentru BNR, cat si pentru institutiile de credit selectate pentru a intra

in sfera de cuprindere a evaluarii.

Tn continuare a fost prezentata in detaliu procedura pe care un stat membru ar trebui si o
parcurgi pentru a fi acceptat in mecanismul cooperirii stranse cu BCE. Tnainte de a face
demersurile procedurale pentru initierea acestui proces, autoritatile din Romania trebuie sa
pregateasca modificarile legislative in vederea transferului unor prerogative la nivel
supranational. Acest efort se anunta a fi unul complicat si de duratd, avand in vedere
complexitatea cadrului legislativ national, precum si numarul mare de institutii i autoritati
implicate. Tn urma analizei efectuate asupra legislatiei primare, au fost identificate

urmatoarele acte legislative ce se impun a fi modificate pentru adaptarea la MUS:

- Legea nr. 312/2004 privind Statutul Bancii Nationale a Romaniei (Statut BNR);

- OUG nr. 99/2006 privind institutiile de credit si adecvarea capitalului, cu modificarile si
completarile aduse prin Legea nr. 227/2007;

- OUG nr. 98/2006 privind supravegherea suplimentard a institutiilor de credit, a
societatilor de asigurare si/sau de reasigurare, a societatilor de servicii de investitii
financiare si a societatilor de administrare a investitiilor dintr-un conglomerat financiar,
cu modificari si completarile aduse prin Legea nr. 272/2013;

- Legea nr. 311/2015 privind schemele de garantare a depozitelor si Fondul de garantare
a depozitelor bancare;

- Legea nr. 312/2015 privind redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de
investitii, precum si pentru modificarea si completarea unor acte normative in domeniul
financiar;

- Legea nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiala a sistemului financiar
national;

- Legea nr. 129/2019 pentru prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii

terorismului, precum si pentru modificarea si completarea unor acte normative.
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Pe langa actele legislative mentionate mai sus, vor trebui identificate si modificate
reglementarile ce formeaza legislatia secundara. Tot acest proces poate dura chiar cativa ani,
dupa cum ne arata cazul Bulgariei, unde la sfarsitul anului 2019, acest demers de modificare
a legislatiei secundare nu fusese finalizat in conditiile in care Bulgaria a depus cererea de

participare la MUS 1n iulie 2018.

Pe baza schitei de calendar orientativ, prezentatd de BNR 1n 2014 (Georgescu, 2014), si
tinand cont de experienta Bulgariei si a Croatiei au fost expuse o serie de consideratii cu
privire la cronologia procesului de aderare la Uniunea Bancarad prin procedura cooperarii

stranse:

- scenariul intrarii BNR n procedura cooperarii stranse cu BCE 1intr-o perioada de doi
ani desi poate fi considerat ambitios, este insa fezabil, cu conditia mobilizarii adecvate

a tuturor institutiilor implicate si existentei vointei politice;

- nceea ce priveste durata procesului de evaluare cuprinzatoare, un termen rezonabil ar
putea fi de 12 luni. Tn Bulgaria acesta a durat efectiv 9 luni, nsi nu trebuie sa uitim
ca Bulgaria mai trecuse anterior printr-un astfel de exercitiu, astfel ca atat autoritatea
nationala de supraveghere, cat si institutiile de credit aveau deja o experienta relevanta
in domeniu, iar sectorul bancar din Bulgaria este mult mai redus decét cel din
Romaniga;

- mai sunt de luat in calcul doud aspecte, care nu apar pe schita de calendar a BNR: i)
perioada de pregatire a exercitiului de evaluare cuprinzatoare; si ii) perioada post-

evaluare, care prezinta importanta in situatia in care sunt identificate deficite de capital

pentru bancile cuprinse in sfera exercitiului de evaluare.

De asemenea, au formulate unele recomandari de ajustare in viitorul apropiat a ,,Planului
National de adoptare a monedei euro”, adoptat de Guvernul Romaniei in decembrie 2018,
pentru a se evidentia in mod explicit faptul ca aderarea la Uniunea Bancara este una dintre

etapele esentiale ale procesului tehnic de adoptare a euro de catre Romania.
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Sinteza capitolul IV: Evaluarea cuprinzatoare a sectorului bancar -

conditie preliminara pentru participarea la Uniunea Bancara Europeana

Conform prevederilor art. 33, alin. (4) din Regulamentul privind MUS, inainte sa isi asume
atributiile de supraveghere directa, ,,BCE poate sa solicite autoritatilor nagionale
competente sa furnizeze toate informatiile relevante pentru ca BCE sa poata efectua o
evaluare completa, inclusiv din perspectiva bilantului, a instituriilor de credit din statul
membru participant . Acest exercitiu de evaluare completda mentionat de regulament este
cunoscut acum drept ,,evaluare cuprinzatoare” (eng. — Comprehensive Assessment) si are ca
principal obiectiv sa ofere o imagine fidela a starii de sanatate a sectorului bancar respectiv,
dar in special a institutiilor de credit pe care BCE urmeaza sa le preia in supraveghere directa,
considerate ,,semnificative” (o forma de ,,due dilligence”). Pana la data redactarii acestei
lucrari (iunie 2020), BCE finalizase cinci astfel de exercitii: primul si cel mai important in
perioada 2013-2014, doua in 2015, unul in 2016 si unul in 2018-2019, ale caror rezultate au

fost prezentate detaliat in cadrul acestui capitol al lucrarii.

Din perspectiva cadrului metodologic de desfasurare, procesul de evaluare cuprinzatoare

cuprinde doua componente, respectiv:

a) O componentd de evaluare a calitatii activelor (eng. — Assets Quality Review, AQR)
menita sa identifice eventualele probleme ascunse legate de valoarea reala a activelor

nregistrate in bilanturile bancilor, inclusiv pe cele legate de creditele neperformante;

b) Un exercifiu de testare la stres prin care se urmareste sa se verifice capacitatea
institutiilor de credit de a face fata unor situatii macroeconomice ipotetice, reprezentate

de doua scenarii macroeconomice comune, un scenariu de baza si unul advers.

Rezultatele evaluarilor s-au concretizat in identificarea unor deficite de capital (eng. —

capital shortfalls), calculate prin raportarea ratei fondurilor proprii de nivel 1 de bazi® la trei

& Conceptul de “fonduri proprii de nivel 1 de baza” (eng. — Common Equity Tier 1, CET1), lansat odata cu
Acordul Basel 11l si implementat la nivelul UE prin CRR, include instrumentele de capital, primele de
emisiune, rezultatul reportat, alte sume ale rezultatului global care s-au acumulat in timp, rezerve si alte fonduri
pentru riscuri bancare generale, In masura in care acestea sunt disponibile imediat si nu sunt supuse unor
restrictii. Din aceste fonduri, considerate de cea mai naltd “calitate”, se deduc o serie de elemente (precum
pierderea exercitiului financiar curent, imobilizarile necorporale etc.), prevazute la art. 36 din CRR. Rata
fondurilor proprii de nivel 1 de baza se calculeaza prin raportarea valorii acestor fonduri la valoarea totald a
expunerii la risc, determinata prin ponderarea activelor la risc.
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praguri minime: in cazul AQR’ si a testului de stres pe scenariul de bazi institutiile de credit
trebuiau si mentind o ratd a CET1 de cel putin 8%, iar Tn cazul scenariului advers® de minim
5%.

Per total, exercitiul de evaluare cuprinzatoare din 2013-2014 a identificat un deficit de
capital Tn valoare de 24,6 miliarde de euro concentrat la 25 de banci participante. Din
perspectiva modului in care a fost distribuit pe banci si pe tari acest deficit de capital se

remarca urmatoarele:

- Ca valoare nominala, cea mai mare partea a deficitului de capital identificat in urma
procesului de evaluare cuprinzatoare s-a concentrat in Italia (9,7 miliarde de euro),

urmata de Grecia (8,7 miliarde de euro) si Cipru (2,4 miliarde de euro);

- Raportat insa la valoarea activelor bancare (deci ca valoare relativa), pe primul loc se
claseaza Cipru (6,1% din totalul activelor sectorului bancar ponderate la risc), pe locul

doi Grecia (4,1%), pe locul trei Portugalia (0,9%), iar Italia pe locul patru cu 0,8%;

- Din punct de vedere al numarului de banci care au fost identificate ca avand deficite
de capital, pe primul loc este Italia (9 banci), pe locul doi Grecia si Cipru (3 banci

fiecare), Slovenia si Belgia pe locul trei (2 banci fiecare).

Primul exercitiu de evaluare cuprinzatoare a imbunatatit semnificativ transparenta in ceea ce
priveste situatia financiara a bancilor din Zona Euro si a reusit sa armonizeze definitia
creditelor neperformante si sa scoata la lumina pierderile ascunse in spatele acestor expuneri
(De Groen, 2014). Conform studiului lui Homar et al. (2015), evaluarea cuprinzatoare si in
special componenta de AQR a acesteia are meritul de a fi aplicat pentru prima datd masuri
precise si obiective pentru identificarea si evaluarea creditelor cu probleme, care insa nu erau

clasificate ca fiind neperformante.

In 2015 au avut loc doui exercitii de evaluare cuprinzitoare, dar de dimensiuni mult mai
reduse. Primul exercitiu s-a desfasurat in perioada martie - noiembrie 2015 si a cuprins noua

banci care opereaza in Zona Euro, care devenisera recent sau urmau sa devina institutii de

7 In urma AQR este posibil ca anumite active sa reclasate intr-o alti categorie de risc, mai mare, caz in care
valoarea totala a expunerii la risc s-ar majora, iar rata CET1 ar scidea. In situatia in care rate CET1 scade sub
8% se considera ca banca respectiva are deficit de capital.

8 Daci rata CET1 ar scidea sub unul din aceste praguri inseamni ci institutia de credit inregistreazi un deficit
de capital, care se calculeaza ca diferenta intre nivelul CET1 ce i-ar fi permis sd treaca pragul respectiv si
nivelul curent. Dacé o banca evaluata inregistreaza deficite la toate cele trei praguri, valoarea cea mai mare a
acestora era considerata deficitul de capital final.
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credit ,,semnificative”, conform criteriilor de la art. 6, alin (4) din Regulamentul privind
MUS, si se calificau astfel pentru a intra sub supravegherea directa a BCE. Al doilea
exercitiu din 2015 a cuprins patru banci semnificative din Grecia, cu active totale de 296
miliarde de euro, reprezentand 90% din totalul activelor bancare din Republica Elena. in
acest caz, procesul de evaluare cuprinzatoare a fost declansat de decizia politica adoptata de
sefii de stat si de guvern la Summit-ul Zonei Euro din 12 iulie 2015, cand s-a discutat cererea

Greciei de sprijin financiar pentru recapitalizare sectorului bancar.

In perioada martie—noiembrie 2016, BCE a efectuat un alt exercitiu de evaluare
cuprinzatoare care a avut ca obiect un numar de patru banci din Zona Euro, ce urmau sa intre
n perimetrul de supraveghere directd al BCE. Dintre acestea, una nu si-a dat consimtamantul
pentru publicarea rezultatelor evaluarii. Pentru celelalte trei banci, care au acceptat
publicarea rezultatelor, nu au fost identificate deficite de capital si nici probleme

semnificative legate de evaluarea activelor.

Dupa cum s-a amintit in capitolul anterior, dedicat pozitionarii statelor membre cu derogare
vis-a-vis de Uniunea Bancara, Bulgaria a facut demersurile pentru a participa la acest proiect
european incd din vara anului 2018, cand a adresat BCE cererea de a intra in procedura
cooperdrii strinse. In baza acestei solicitiri, BCE a lansat in noiembrie 2018 procesul de
evaluare cuprinzatoare a sectorului bancar bulgar, in care au intrat un numar de sase institutii
de credit. Rezultatele au indicat existenta unui deficit de capital in valoare totala de 314,7

milioane de euro, concentrat la doud dintre bancile evaluate.

Chiar daca majoritatea autorilor au apreciat ca exercitiile de evaluare cuprinzatoare lansate
de BCE incepand cu 2013 reprezinta un progres notabil, fiind mult mai credibile decét testele
de stres coordonate anterior de catre ABE, au existat numeroase voci critice care au contestat

metodologia si rezultatele acestor evaluari.

Astfel, in studiul lor legat de lectiile invatate cu ocazia evaluarii din 2013-2014, Barucci et
al. (2018) ajung la concluzia ca in acest exercitiu s-a operat cu un dublu standard, respectiv
ca AQR a fost mai sever pentru bancile care opereaza in statele din afara nucleului dur al
Zonei Euro, opinie Tmpartasita si de alti autori. Vestergaard (2014) sustine ca rezultatele
evaludri cuprinzdtoare din 2014 proiecteaza o imaginea nerealistd cu privire la soliditatea si
sanatatea sectoarelor bancare din Germania si Franta, care s-ar fi dovedit de fapt a fi
subcapitalizate daca Tn loc de rata CET1 ar fi fost folosit un indice care sa se raporteze la

nivelul capitalului social si la totalul activelor. ntr-o lucrare din 2013, Vestergaard si Retana
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apreciaza ca multe institutii de credit din Zona Euro apeleaza la strategii de optimizare a
indicatorului ,,active ponderate la risc”, iar autoritatile de supraveghere europene au fost
foarte permisive in ceea ce priveste extinderea sferei de cuprindere a ,,fondurile proprii de

nivel 1 de baza” (Vestergaard & Retana, 2013).

De asemenea, De Groen (2014) desi apreciaza in ansamblu beneficiile demersului BCE, Ti
reproseaza ca s-a bazat exclusiv pe urmarirea unui singur indicator de capital, respectiv rata
fondurilor proprii de nivel 1 de baza, care de-a lungul timpului s-a dovedit a avea o capacitate
de predictie foarte limitata in ceea ce priveste falimentele bancare si care este dependenta
intr-un anumit grad de modelele interne de rating. Acest fapt este de natura sa ridice
suspiciuni cu privire la aplicarea unor standarde suficient de ridicate pentru diagnosticarea
riguroasd si a problemelor din sectorul bancar. Conform estimarilor sale, daca evaluarea ar
fi fost bazatd pe un indicator alternativ, respectiv pe rata efectului de parghie (care nu este
calculat Tn functie de valoarea activelor ponderate la risc), deficitele de capital ar fi fost mai
substantiale si ar fi fost distribuite si in flancul nordic al Zonei Euro.

De altfel problema folosirii exclusiv a ratei CET1 si masura in care acest indicator este
adecvat ca reper de baza in evaluarea sectorului bancar european a fost pusa in discutie si de
Acharya si Steffen (2014). Acestia au ardtat, pe baza datelor publicate de BCE in urma
primului exercitiu de evaluare cuprinzatoare, ca exista un grad ridicat de eterogenitate intre
bancile europene din perspectiva modului de ponderare la risc a elementelor de activ. Astfel,
pe cand in cazul bancilor din Germania aproape de 84% din active sunt considerate si
raportate ca nefiind afectate de niciun fel de risc, in Franta acest nivel era de doar 24,5%.
Astfel de diferente de abordare metodologica, ce sunt intr-o anumitd masura la discretia
autoritatilor nationale de reglementare, pot compromite semnificatia statistica si inclusiv
prudentiala a notiunii de ,.expunere totala la risc” a institutiilor de credit si implicit a
celorlalti indicatori care sunt calculati pe baza acesteia, cum este si cazul ratei fondurilor
proprii de nivel 1 de baza. Intr-o lucrare din 2014, Mariathasan si Merrouche au aritat, pe
baza analizei unui panel de 115 institutii de credit din state membre ale OCDE, cd valoarea
activelor ponderate la risc a scazut imediat ce bancile au primit permisiunea din partea ANC
de a trece de la abordarea standard la modele interne de rating pentru calculul necesarului de
capital aferent portofoliul de credite, fara insa ca structura activului sa fi suferit modificari.
Tn opinia celor doi cercetitori, acest fenomen dovedeste ci sunt indicii consistente legate de
posibilitatea de manipularea a indicatorului ,,expunere totala la risc” (Mariathasan si

Merrouche, 2014).
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Pe baza rezultatelor acestor evaluari, in partea a doua a acestui capitol au fost realizate doua
tipuri de analize cantitative, pentru a identifica factorii determinanti ai deficitelor de capital

si a Incerca o extrapolare la situatia Romaniei.

Prima analiza a fost realizata pe palierul macroeconomic, la nivel de tara, si urmareste sa
determine corelatiile dintre trasaturile sectorului bancar si nivelul agregat al deficitelor de
capital. Tn cea de-a doua analiza, s-au cercetat aceste relatii la nivelul microeconomic, de la

banca la banca.

Din prima analiza au rezultat o serie de corelatii ntre nivelul nominal agregat al deficitelor
de capital si o serie de variabilele explicative. Dintre acestea, au prezentate semnificatie

statisticd mai importantd urmatoarele:

. corelatie puternicd, de sens pozitiv, intre nivelul relativ al deficitului de capital
(calculat prin raportarea nivelului nominal agregat al deficitelor de capital la valoarea

agregata a capitalului sectorului bancar) si nivelul creditelor neperformante;

. 0 corelatia de intensitate moderatd, de sens negativ, cu nivelul fondurilor proprii de
nivel 1 de baza, fapt ce arata ca un nivel ridicat al acestora este asociat cu o valoare

mai scazuta a deficitelor de capital;

. 0 corelatia de intensitate moderata, de sens negativ, cu indicatorii de profitabilitate,
fapt ce semnifica o asociere intre profitabilitatea redusa si nivelul ridicat al necesarului
de capital; corelatia de intensitate scazuta, de sens negativ, cu evolutia PIB real, ce
indica faptul cd recesiunea economica este asociatd cu un nivel ridicat al deficitelor de

capital.

Un element de noutate al lucrarii este legat de faptul ca a identificat o corelatie semnificativa
statistic, de sens negativ, intre deficitele de capital din sectorul bancar si indicatorii de buna
guvernare ai statului de origine. Aceastd constatare, care a fost de altfel confirmata si de
analiza de la nivel microeconomic, ne arata ca nivelul de dezvoltare politica si sociala al
statului de origine se reflecta in final si Tn bilantul bancilor care opereaza pe teritoriul
acestora, iar preocuparea autoritatilor in ceea ce priveste calitatea reglementarilor, aplicarea

legii si controlul coruptiei creeaza premisele pentru un sistem bancar stabil si sanatos.

Ulterior, au fost estimate doua ecuatii de regresie, pe baza carora s-a estimat deficitul de
capital pentru Romania, intr-un scenariu contrafactual, in ipoteza in care tara noastra ar fi
intrat Tn exercitiul de evaluare cuprinzatoare odata cu Bulgaria, in noiembrie 2018, iar

evaluarea ar fi avut in vedere situatiile financiare ale bancilor la data de 31 decembrie 2018.
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Astfel, pe baza celor doud regresii, deficitul de capital pentru sectorul bancar din Romania
aferent anului 2018 a fost estimat intre 69 si 114,45 milioane de euro. Dupa cum se poate
observa, in niciuna dintre aceste variante deficitul de capital nu ar fi fost substantial, iar acest
fapt este datorat Tn primul rand reducerii consistente a nivelului de creditelor neperformante,
cresterii profitabilitatii sectorului bancar si reducerii spread-ului la CDS 5Y, pe fondul

cresterii economice robuste inregistrate de Romania in ultimii cinci ani.

A doua analiza a avut in vedere examinarea situatiei la nivelul individual al fiecarei banci
care a facut obiectul evaluarii cuprinzatoare din 2014 pana in prezent (au fost utilizate datele
individuale de la 152 de institutii de credit), pentru a cerceta daca exista o anumita tipologie
a institutiilor de credit care au fost identificate ca avand deficit de capital, pornind de la
modelul folosit de Barucci et al. (2018). Astfel, analiza statistica a aratat ca exista o corelatie
redusd, putin semnificativa statistic, intre nivelul deficitelor de capital si indicatorii de
capitalizare si solvabilitate folositi (nivelul nominal si rata fondurilor proprii de nivel 1 de
baza, , rata efectului de levier, valoarea totala a expunerii la risc, nivelul total al activelor).
Exista insa o corelatie semnificativa, de sens pozitiv, intre deficitele de capital si nivelul
stocurilor de credite neperformante, atat de la nivelul institutiei de credit in cauza, cat pe
ansamblul sistemului bancar al statului de origine. De asemenea, au fost identificate corelatii
semnificative statistic Tntre aceste deficite si PIB real, dobanda pe termen lung la titlurile de
stat pe 10 ani, spread-ul CDS-urilor la titlurile benchmark pe 5 ani emise de catre statul de
origine, precum si indicele de buna guvernare®. In etapa urmitoare a analizei au fost
determinate doua ecuatii de regresie, pe baza carora s-a incercat o estimare a deficitului de
capital pentru primele 10 banci din Roméania dupa valoarea activelor (situatia la finalul
anului 2018), in ipoteza in care tara noastra ar fi facut obiectul unei evaluari cuprinzatoare
odatd cu Bulgaria (sfarsitul anului 2018). Tntrucét statistica R-squared, cat si R-squared
adjusted pentru cele doua ecuatii de regresie este relativ scazuta, trebuie sa privim cu rezerve
valorile obtinute in urma extrapolarii, acestea avand mai degraba capacitatea de a da o
orientare cu privire la bancile care are putea sa se confrunte cu un deficit mai ridicat n cazul
unui potential exercitiu de evaluare cuprinzatoare. Astfel, din aceasta perspectiva se
evidentiaza Banca Transilvania S.A., UniCredit Bank S.A. si CEC Bank S.A. Aceste
estimari au fost confirmate de evolutiile recente din viata reala, pentru toate cele trei institutii

de credit fiind lansate operatiuni de majorare a capitalului in perioada 2019-2020 (in 2019,

® Calculat ca un indice compozit pe baza a patru indicatori relevanti din baza de date a Bancii Mondiale - The
Worldwide Governance Indicators
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Banca Transilvania si-a majorat capitalul cu cca. 84,4 milioane de euro, iar CEC Bank cu
aproape 200 milioane de euro, UniCredit Bank anuntand ca intentioneaza sa aloce o parte
din profitul obtinut in 2019, respectiv circa 20 milioane de euro, pentru a isi consolida

capitalul si a isi imbunatati rata solvabilitatii).

Concluzia care se desprinde in urma celor doua analize este ca in 2018 exista o probabilitate
foarte ridicata ca un eventual exercitiu de evaluare cuprinzatoare sa identifice nevoi
suplimentare de capital in sectorul bancar romanesc. Totusi, trendul de scadere substantiala
a ratei creditelor neperformante, precum si masurile mai sus mentionate de majorare a
capitalului unor banci importante pot constitui un motive de optimism pentru viitor. Pe de
alta parte insa, Romania inregistreaza rezultate nefavorabile la o serie de alte variabile ce s-
au dovedit a fi corelate cu nivelul deficitelor de capital, precum indicatorul privind buna
guvernare a statului, rata dobanzii pe termen lung la titlurile de stat pe 10 ani si spread-ul

CDS pentru datoria publica pe termen mediu.

Cercetarea a avut si un caracter aplicativ, urmarind sa identifice elementele concrete,
pragmatice ce ar trebui avute in vedere de autoritati in pregatirea procesului de aderare la
Uniunea Bancara, cum ar fi aspectele logistice si financiare pe care le presupune exercitiul
de evaluare cuprinzatoare. Spre exemplu, Tn raportul de activitate aferent anului 2016, BCE
a precizat in mod explicit ca tarifele pe care le-a platit pentru consultantii externi care au
participat la desfasurarea evaluarii cuprinzatoare din anul respectiv (deci pentru patru
institutii de credit) s-au ridicat la 8,2 milioane de euro (BCE, 2016). O investigatie
jurnalisticd a Financial Times din 2014 (Financial Times, 2014) a ajuns la concluzia ca BCE
si autoritatile nationale care au fost implicate in desfasurarea evaluarii cuprinzatoare 2013-
2014 au platit in total o suma de cca. 487,7 milioane de euro pentru serviciile de consultanta,
din care cele mai importante contributii au fost avansate de: Germania — 240 milioane de
euro, Franta — 80 milioane de euro, Olanda — 61,7 milioane de euro, Austria — 31 milioane

de euro, Irlanda — 18,3 milioane de euro, ECB — 14 milioane de euro™®.

Asadar costurile evaluarii cuprinzatoare sunt semnificative, iar sumele respective trebuie
si fie planificate din timp in bugetele autorititii nationale competente. In cazul Romaniei,

autoritatea respectiva este BNR. Avand in vedere ca, potrivit Legii nr. 312/2004 privind

10 Conform articolului citat, reprezentantii oficiali ai BCE si ai autoritatilor nationale au refuzat sd comenteze
pe marginea sumelor respective, insd au declarat ca ,,aceste costuri au reprezentat o investitie necesara pentru
a restabili increderea, a creste transparenza si a face reparariile adecvate acolo unde este cazul.” (Financial
Times, 2014).
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Statutul BNR, acesta este institutie publica, trebuie sa urmeze procedurile prevazute de
legislatia achizitiilor publice, ceea ce presupune ca intregul proces de achizitii sa fie gandit

din timp si planificat riguros.

Tn ceea ce priveste impactul evaludrilor cuprinzitoare asupra sectorului bancar din Zona
Euro, este relevant studiul lui Sahin & De Haan (2015), care a aratat ca nici pretul actiunilor
bancilor evaluate si nici spread-ul CDS-urilor nu au reactionat semnificativ, nici chiar in
cazul bancilor care au fost identificate cu deficit de capital. Aceasta constatare indica faptul
ca in mare parte din informatiile cu privire la rezultatele exercitiului erau deja incorporate in
deciziile de investitii, fiind Tn acord cu asteptarile pietelor financiare. De altfel, aceeasi
concluzie a reiesit si din analiza de mai sus, unde s-a aratat ca deficitele de capital sunt
corelate semnificativ din punct de vedere statistic cu spread-ul CDS-urilor pentru titluri
benchmark cu maturitate pe 5 ani si cu dobanda la titluri de stat emise pe termen lung (10
ani) ale statului membru in care opereaza bancile evaluate, fiind asadar incluse Tn parametrii

pe baza carora marii investitori internationali Tsi fundamenteaza alegerile de investire.

Exercitiul de evaluare cuprinzidtoare nu este insa infailibil si nici mecanismul unic de
supraveghere nu este un panaceu. Faptul cd cele mai multe banci au trecut prin acest proces
de evaluare fara probleme, fara sa li se identifice deficite de capital, nu reprezinta o garantie
a sanatatii lor financiare. Un exemplu elocvent este cazul Banco Popular Espafiol S.A.
(Banco Popular) din Spania. Astfel, aceasta institutie de credit a intrat in perimetrul primei
evaludrii cuprinzatoare, avand la sfarsitul exercitiului financiar 2013 active de 147 miliarde
euro (a sasea banca din Spania dupa valoarea activelor). Conform rezultatelor detaliate ale
evaludrii, publicate de BCE, Banco Popular nu a fost identificata ca fiind in deficit de capital,
desi nivelul creditelor neperformante era destul de ridicat (14,31%), iar banca avea expuneri
semnificative pe sectorul rezidential din Spania, care se afla in colaps. Trei ani mai tarziu,

pe 7 iunie 2017, banca a intrat in rezolutie si a fost vanduta pentru 1 euro cétre Santander.
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Concluzii generale si perspective ale cercetarii

La nivel global existd mai multe modele de organizare a arhitecturii de supraveghere
financiara, iar preferintele statelor pentru o varianta sau alta sunt determinate de traditie,
sistemul juridic si nivelul de dezvoltare economica, politica si sociald. Toate aceste modele
au un fundament teoretic solid si sunt bine reprezentate, inclusiv la nivelul statelor membre
ale Uniunii Europene. Cu toate acestea, cand vorbim de arhitectura europeana ne referim la
optiunea Uniunii ca ansamblu, iar aceasta este bazata pe modelul sectorial, cu autoritati

distincte pentru sectorul bancar, asigurari si piata de capital.

Criza financiara globald a evidentiat nevoia de consolidare a cadrului de reglementare si
supraveghere financiara, fiind la originea unor importante transformari in arhitectura de
supraveghere financiara europeana, prin adaugarea unor componente suplimentare, destinate
sa previna aparitia riscului sistemic (politica macroprudentiald) sau sa reduca impactul
acestuia prin crearea unei ,,plase de siguranta financiara” (functia de rezolutie, schemele de
garantare a depozitelor bancare sau cele de compensare a investitorilor, in cazul pietei de
capital). In consecinti, bancile au devenit mai rezistente, iar autoritatile dispun de mai multe
instrumente, mai eficace, acoperind o serie de goluri care s-au dovedit a fi surse ale unor

vulnerabilitati.

Tn urma analizei efectuate, considerim ca modelul actual din Romania este Tn general n linie
cu aceste tendinte, o problema distinctd fiind insa legatd de aranjamentul institutional
national destinat asigurarii protectiei consumatorilor de servicii bancare si supravegherii
conduitei de afaceri a institutiilor de credit. Din aceasta perspectiva, apreciem cd varianta
alocarii acestor atributii complexe exclusiv in sfera de competente a unei autoritati care nu
este specializatd pe problematica bancard nu reprezinta o solutie optima, fiind in contradictie

cu practica din spatiul european.

Constructia Uniunii Bancare este considerata cel mai ambitios proiect european, fiind in mod
evident un reper esential in procesul de aprofundare a integrarii financiare in plan european.
Mecanismul Unic de Supraveghere ramane pilonul cel mai important al acestui edificiu,
buna sa functionarea fiind o preconditie pentru eficienta si eficacitatea pilonilor doi si trei,
ce constituie de fapt ,,plasa de siguranta financiara” a sectorului bancar din Zona Euro. Insa
tocmai aceasta idee de ,,plasa de siguranta” a nascut dileme cu privire la oportunitatea acestor
mecanisme, intrucdt este asociatd cu o problemd de hazard moral ce incurajeaza un

comportament mai riscant din partea institutiilor de credit. Acest risc poate fi diminuat si
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tinut sub control printr-o atentic mai mare pe partea de preventie, respectiv supraveghere
prudentiala, care trebuie sa reduca probabilitatea ca bancile sa intre in faliment, iar schemele
de garantare a depozitelor sa fie nevoite sa compenseze deponentii. Totusi, Tn situatia in care
o institutie de credit de mari dimensiuni se confrunta cu dificultati majore, ce pun in pericol
stabilitatea financiara, se impune interventia timpurie si rezolutia acesteia pentru a evita
riscul unui faliment dezastruos ce ar putea destabiliza sistemul financiar si economia reala.
Noua procedurd de rezolutie urmareste sa limiteze astfel hazardul moral si sa rezolve
problema institutiilor de credit considerate prea mari pentru a fi lasate sa falimenteze (t00
big to fail). Prin mecanismul rezolutiei, orice institutie bancara, indiferent de dimensiune si
de reteaua de interdependente in care se afld, va putea sa fie scoasd de pe piata fard sa
destabilizeze sistemul financiar, prezervand in acelasi timp creantele micilor deponenti care
au depozitele asigurate pana la nivelul de 100.000 de euro. Atunci cand se aplica masurile
de rezolutie, contributia financiara a schemei de garantare a depozitelor nu va fi mai mare
decat Tn cazul procedurii insolventei obisnuite. Tn mod normal, interventiile schemelor de
garantare a depozitelor vor fi diminuate substantial, acestea avand loc doar pentru a
compensa deponentii in cazul insolventei unei banci de mici dimensiuni pentru care nu este
necesara rezolutia sau in contextul procedurii de rezolutie prin finantarea partiala a costurilor

de rezolutie.

In ceea ce ne priveste, in urma analizei intreprinse apreciem ci Uniunea Bancari si-a
demonstrat deja viabilitatea, iar aportul sau la consolidarea edificiului financiar al Zonei
Euro este incontestabil. Exista totusi o serie de vulnerabilitati care daca nu vor fi corectate
la timp risca sd fragilizeze noua constructie institutionala. Una dintre acestea derivd din
faptul ca desi supravegherea institutiilor de credit s-a transferat la BCE, povara legata de
gestionarea problemelor bancilor in dificultate sau chiar in faliment a rdmas insa in
continuare la nivel national. Se produce astfel o deconectare a responsabilitatilor dintre cel
care supravegheaza si cel care suportd costurile erorilor de supraveghere, care in timp ar
putea sa submineze legitimitatea Uniunii Bancare. Cea de-a doua este legata de faptul ca
actualul cadru de gestionare a crizelor face ca supravegherea microprudentiala sa fie mai
dificila. In mod obisnuit, atunci cand au de-a face cu banci cu probleme, supraveghetorii
sunt nevoiti sa facd un compromis, alegdnd o cale echilibrata intre aplicarea severd a
normelor si periclitarea stabilititii financiare pentru care sunt responsabili. In lipsa unui
mecanism de rezolutie bancara perfect functional, inclusiv din perspectiva fondurilor de

rezolutie disponibile, supraveghetorii ar putea fi tentanti sd amane aplicarea masurilor ce se
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impun, fapt de naturd sd agraveze problemele pe termen lung. Dupa cum a argumentat
Ignazio Angeloni, fost membru al Consiliului de supraveghere al BCE, existd o dependenta
functionala intre functia de supraveghere si cea de rezolutie, in sensul ca o supraveghere
riguroasa trebuie sa fie dublata de un cadru solid de gestiune a crizelor. Daca acesta din urma
este vulnerabil, abordarea supraveghetorului ar trebui sa fie mai laxa pentru a evita ca prin
actiunile sale sa creeze instabilitate la nivel de sistem (Angeloni, 2020). Or, la acest moment,
Mecanismul Unic de Reglementare prezinta inca o serie de slabiciuni care ar putea

compromite aplicarea riguroasa a Mecanismului Unic de Supraveghere.

Initiativa construirii Uniunii Bancare Europene a fost initial bine primita de toate statele
membre, insa pe masurd ce detaliile tehnice au fost clarificate si a devenit tot mai clar ca vor
exista diferente intre Zona Euro si statele cu derogare, o parte din acestea din urma a devenit
mai retinuta in privinta participarii la noul proiect. Rezervele vin in special din partea statelor
care au trecut cu bine peste criza financiara globala si care se bucura de o calitate ridicata a
guvernantei. Asa cum s-a aratat in cadrul lucrarii, exista o corelatie puternica, negativa, intre
buna guvernare a statului si optiunea de transferare a prerogativelor de supraveghere bancara

la nivel supranational.

In ceea ce priveste Romania, autoritatile si-au manifestat explicit dorinta de a adera la
Uniunea Bancara nainte de adoptarea monedei comune. Experienta Bulgariei si a Croatiei
pe acest drum ne arata ca oricum participarea la Uniunea Bancara va fi o conditie obligatorie

pentru adoptarea euro, care trebuie indeplinita simultan cu intrarea In ERM IL

In opinia noastri, argumentele in favoarea participarii la Uniunea Bancard sunt mai
numeroase si mai consistente decat cele impotriva acestui demers. Totusi, se impune o
abordare realista din partea autoritatilor, care trebuie sd constientizeze cd procesul de
aderare, prin procedura cooperdrii stranse cu BCE, este unul de durata, ce presupune in
prealabil ajustarea cadrului legal relevant si desfasurarea unui amplu exercitiu de evaluare
cuprinzatoare a sectorului bancar. Rezultatele obtinute pana in prezent in urma exercitiilor
de evaluare cuprinzdtoare a sectoarelor bancare desfasurate de BCE atesta existenta unor
corelatii semnificative statistic intre deficitele de capital si indicatori care caracterizeaza
performantele institutiilor de credit in cauza, precum rata creditelor neperformante si rata
fondurilor proprii de nivel 1 de baza. De asemenea, s-a dovedit ca exista un anumit grad de
corelatie si cu o serie indicatori macroeconomici ai statului de origine, precum PIB, rata
dobénzii pe termen lung la titlurile de stat pe 10 ani, spread-ul CDS pentru datoria publica

pe termen mediu, dar si indicatorii de buna guvernare a statului.
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Tn cazul ipotetic Tn care Romania ar fi trecut printr-o evaluare cuprinzitoare a sectorului
bancar in acelasi timp cu Bulgaria (la sfarsitul anului 2018), este foarte posibil s se fi
identificat nevoi suplimentare de capital. Totusi, trendul de scadere substantiala a ratei
creditelor neperformante, precum si masurile recente de majorare a capitalului unor banci
importante pot constitui motive de optimism pentru viitor. La polul opus, Roméania
inregistreaza contraperformante notabile 1n ceea ce priveste 0 serie de indicatori care sunt
corelati cu deficitul de capital, precum buna guvernare a statului, dob&nda pe termen lung la

titlurile de stat pe 10 ani si spread-ul CDS pentru datoria publica pe termen mediu.

Concluzia finala care se degaja in urma cercetdrii €ste ca arhitectura nationala de
supraveghere prudentiali este in totala concordantd cu noua viziune europeand 1n
domeniu si sunt create toate premisele pentru aderarea cu succes a Romaniei la Uniunea

Bancara.

Tn ceea ce priveste perspectivele cercetarii, imi propun sa continui studiul in directia analizei
oportunitatii de schimbare a cadrului institutional actual legat de protectia consumatorului
de produse si servicii bancare, tindnd cont de noile atributii dobandite recent de ABE, dar si
de faptul cd Romania este singurul stat membru al UE unde autoritatea de supraveghere

microprudentiala nu exercita nici un fel de competente Tn acest domeniu.
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