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MODELE CADRU ALE SUPRAVEGHERII MACROPRUDENTIALE —
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Problematica supravegherii pietelor financiare, in general, si a celei bancare, in special, a fost i rimane o tema de
actualitate. Data fiind complexitatea si intinderea subiectelor ce pot face obiectul unei astfel de teme, in cadrul prezentu-
lui studiu nu ne-am propus o abordare exhaustiva (de altfel, fara sorti de izbanda), ci doar o analiza in principal a rolului
autorititilor de supraveghere nationale. In pofida evolutiilor inregistrate la nivel institutional in Uniunea Europeani in
ultimul deceniu si jumatate, autoritatile de supraveghere nationale au continuat sa fie privite ca principalii actori care
sunt responsabili de supravegherea prudentiald a institutiilor financiare. Subiectul este cu atit mai captivant cu cat regle-
mentdarile europene in materie nu vin sa stabileasca o abordare unitara pentru toate statele membre, ceea ce face ca, la
data analizei, sd Intdlnim o diversitate de modalitati de organizare a activitatilor de supraveghere prudentiala.
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MODELS OF MACROPRUDENTIAL SUPERVISION FRAMEWORK

The issue of financial markets supervision in general and banking in particular is still a very topical issue. Taking
into account the complexity and the variety of the issues that may be the object of this topic, the present paper is not
having a comprehensive approach, as we would not succeed, but is mainly an analysis of the role of national supervising
authorities. Despite the achievements registered at the institutional level in the EU during the last decade, the national
supervisory authorities continue to be seen as the main actors responsible for the prudential supervision of financial
institutions. The subject is even more interesting as the European regulations are not aimed at establishing a uniform
approach for all Member States, which made us meet, during our analysis, a variety of ways of organizing the activities
of prudential supervision.
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Introducere

Sistemul financiar a stat la baza declansarii crizei economice care a afectat o mare parte a economiei glo-
bale incepand cu anul 2007. O imensa activitate de cercetare a fost derulatd pentru a identifica cauzele
producerii crizei. Pentru restabilirea increderii in pietele financiare, autoritatile relevante cu responsabilitati
in asigurarea stabilitatii financiare au demarat un proces amplu de revizuire si imbunatatire a Intregii arhitec-
turi a sistemului de supraveghere financiard, cu impact asupra instrumentelor de supraveghere macro- si
microprudentiald. Reglementarea si supravegherea sistemului financiar sunt esentiale in prevenirea produ-
cerii unor noi crize si trebuie sd creeze premisele pentru gestionarea adecvata si eficienta a acestora (in cazul
in care se produc), astfel incat efectele asupra societatii sa fie reduse.

Criza financiara a scos la iveala o serie de imperfectiuni §i lacune ale supravegherii sistemului financiar.
Concluziile diverselor rapoarte vizand cauzele crizei, intocmite de organisme §i autoritati cu atributii in do-
meniu, au fost urmate de initiativa de reformare a arhitecturii de supraveghere la nivelul UE si de revizuire a
cadrului de reglementare aferent zonelor pentru care au fost identificate vulnerabilititi semnificative. ins3,
pentru evitarea repetarii, a unor astfel de episoade care reprezintd un pericol la adresa mentinerii stabilitatii
financiare, se impune completarea acestor demersuri, prin eforturi ale autoritatilor nationale de supraveghere
care sa contribuie la eficientizarea activitatii acestora. Devine astfel necesard evaluarea riguroasa a eficaci-
tatii activitatii de supraveghere, care reprezinta, in opinia noastrd, o preconditie a adoptérii acelor decizii stra-
tegice care sa conduci la atingerea obiectivului vizat, respectiv la asigurarea stabilitatii sistemului financiar.

In pofida evolutiilor inregistrate la nivel institutional in Uniunea Europeani, autorititile de supraveghere
nationale au continuat s fie privite ca principalii actori care sunt responsabili de supravegherea prudentiala a
institutiilor financiare. In ceea ce priveste modul in care sunt organizate aceste autorititi, subliniem ca
reglementdrile europene in materie nu vin sa stabileascd o abordare unitara pentru toate statele membre, ceea
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ce face ca, la data analizei, sa Intilnim o diversitate de modalititi de organizare a activitatilor de supraveghe-
re prudentiala.

Prezentarea problemei si formularea ipotezelor

In conturarea cadrului institutional al supravegherii macroprudentiale au fost identificate unele probleme
legate de: mandat, competente si instrumente, responsabilitatea si transparenta mecanismelor, componenta
organului decizional si mecanismele de coordonare a politicilor interne. Astfel, mandatul macroprudential
trebuie sa fie exprimat clar, iIn mod explicit. Mandatul formal poate imbunatéti claritatea in luarea deciziilor,
poate sa elimine pasivitatea si paralizia n luarea deciziilor, 1n special cand opiniile difera. Institutia nsarci-
nata cu supravegherea macroprudentiald trebuie sd aiba competenta de a colecta informatii si de a lua decizii,
precum si competenta de a utiliza si a ajusta in mod direct instrumentele macroprudentiale.

In ultimele doua decenii, sistemele financiare din numeroase tari au suferit mutatii importante in ceea ce
priveste marimea si structura lor, precum si gama de produse si servicii oferite. Pe plan international, s-a
inregistrat o tendinta de crestere a marimii relative a sistemelor financiare, in paralel cu diversificarea si
sporirea in complexitate a produselor oferite de institutiile financiare.

Inovarea financiard si progresele tehnologice au determinat erodarea continud a frontierelor traditionale
dintre segmentele sectorului financiar (sistem bancar, piete de capital, institutii de asigurari) si cresterea
competitiei intre diferite tipuri de intermediari financiari ce oferd produse similare. Aceste tendinte ridica
numeroase probleme privind alegerea unui model de supraveghere financiara optim si, in cadrul acestuia, a
autoritatii careia trebuie sa i se incredinteze supravegherea bancara.

Este deosebit de importanta stabilirea organului responsabil pentru luarea deciziilor, iar transparenta si
claritatea in comunicarea deciziilor de politicd macroprudentiala reprezintd importante elemente de responsa-
bilitate. Este nevoie de stabilirea exacta a organului de conducere a politicii macroprudentiale, in cadrul
caruia bancile centrale joacd un rol important. De asemenea, este nevoie de coerenta in aplicarea politicilor
care tin de diminuarea riscului sistemic in special datorita consecintelor grave ale acestuia.

Modele de supraveghere bancara

Péna 1n anii '90 supravegherea bancari era exercitatd, de reguld, de bancile centrale. Celelalte segmente
ale pietei financiare (piata de capital §i cea a asigurarilor, in principal) erau monitorizate de structuri distincte.
Majoritatea specialistilor au apreciat, la vremea respectiva, cd supravegherea prudentiald a institutiilor de
credit trebuia sa fie un atribut al bancilor centrale, dat fiind faptul ca acesta era esential atat pentru elaborarea
si implementarea politicii lor monetare, cat si pentru asigurarea stabilitatii sistemelor bancare, in ansamblul
lor.

In ultimii 15-20 ani au sporit, insa, preocupdrile pentru stabilirea unui cadru adecvat de supraveghere ban-
cara ca efect al schimbarilor profunde care s-au produs la nivelul pietelor financiare si care s-au concretizat,
in principal, in integrarea si globalizarea acestora si In diminuarea granitelor intre activittile bancare, de
asigurari si de tranzactionare a titlurilor financiare. Drept urmare, unele tari au decis externalizarea functiei
de supraveghere a bancilor centrale cétre entitati independente si plasarea acesteia intr-o agentie unica (integ-
ratd) de supraveghere a tuturor segmentelor sistemului financiar [1, p.212].

In general, in practica financiara internationala si europeana intilnim astizi urmitoarele tipuri de modele
de supraveghere (Fig.1):

* modelul supravegherii institutionale (sectoriale);

* modelul supravegherii integrate (unificate);

* modelul supravegherii in functie de obiective;

* modelul combinat;

* modelul supravegherii functionale.
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Fig.1. Tipuri de modele de supraveghere bancara.

Sursa: elaboratd de autori in baza [1, p.212].

Modelul institutional (sectorial). Acest model vizeaza o categorie specifica de institutii financiare, indi-
ferent de activitatea pe care acestea o desfasoara. Se caracterizeaza prin faptul ca existd céte o autoritate de
supraveghere pentru fiecare din cele trei segmente principale ale sectorului financiar (bancar, de asigurari si
al pietei de capital). Altfel spus, este un model care se sprijind pe trei piloni si este aplicat in unele tari euro-
pene (inclusiv in Roménia) si nu numai, activititile bancare, de asigurari si cele specifice pietei de capital
fiind monitorizate de agentiile de supraveghere diferite, fiecare dintre ele avand propriile abordari, tehnici,
instrumente si practici.

De subliniat cé bancile centrale sunt, in general, puternic implicate in supravegherea institutiilor de credit,
fapt confirmat de numarul in crestere al acestora cu puteri de supraveghere, fiind, de altfel, in unele tari auto-
ritatea unicd de supraveghere a sectorului financiar, in ansamblul sau.

In cazul acestui model, ce urmeaza segmentarea clasici a sectorului financiar in trei piete, exista cate o
singura autoritate de supraveghere pentru banci, intermediarii financiari operand pe pietele de capital si
intermediarii din sectorul asigurarilor. Supravegherea institutionala este eficientd in cazul intermediarilor
financiari ce desfasoara numai activitati specifice unui sector din cadrul sistemului financiar, deoarece nu
creeaza duplicari ale controalelor prudentiale si determina costuri scizute. In situatia in care exista interme-
diari financiari apartinand unor sectoare diferite, dar carora li se permite sd desfisoare aceleasi activitati,
modelul poate conduce la distorsiuni de reglementare datoritd faptului ca este posibil sa se aplice reguli
prudentiale diferite fatd de acelasi tip de operatiuni.

Distorsiunile respective pot genera arbitraje de reglementare, cu consecinte destabilizatoare asupra siste-
mului financiar. Un alt dezavantaj al modelului este acela ca poate conduce la aparitia fenomenului de cap-
turd (,,regulatory capture”) a agentiilor sectoriale de supraveghere de catre institutiile supravegheate, intrucat
aceste agentii se pot angaja, fara sa vrea, in promovarea intereselor particulare ale sectorului reprezentat.

Sunt cateva argumente solide care sustin plasarea supravegherii sub umbrela bancii centrale, mai impor-
tante fiind:

» gradul de independentd. Cu cét acesta este mai nalt, cu atit banca centrald poate sd adopte cele mai

bune decizii in exercitarea functiei sale de supraveghere, nefiind supusa presiunilor de ordin politic;

» credibilitatea bancii centrale este, in foarte multe cazuri, decisivd in prevenirea crizelor bancare.
Experienta a demonstrat ca actiunile intreprinse de autoritatea monetard au stopat accesele de panica
ale clientilor institutiilor de credit, evitandu-se, astfel, aparitia riscului sistemic;

* banca centrald reprezinta autoritatea care detine cele mai multe informatii privind starea economiei si a
institutiilor financiare si pe care le utilizeaza 1n scopul identificarii, inca din faza incipientd, a principa-
lelor vulnerabilitati si factori de risc privind sistemul bancar;
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* banca centrald, indeosebi in tarile dezvoltate, monitorizeaza atent evolutia sistemelor de plati de im-
portanta sistemicd. O eventuala externalizare a functiei de supraveghere bancara, apreciaza specialistii,
poate fi riscanta si avea efecte negative asupra bunei functionari a sistemelor de plati din economie;

» externalizarea functiei de supraveghere si, prin aceasta, separarea ei de functia de creditare de ultima
instantd (banca a bancilor) poate antrena Intarzieri in prevenirea aparitiei unui risc sistemic;

* problemele de comunicare care apar intre cele trei autoritati de supraveghere se pot manifesta, afirma
unii specialisti, si in cazul In care functioneaza o agentie de supraveghere unica pentru cele trei seg-
mente ale sectorului financiar [1, p.212].

O varianta relativ recentd a acestui model este reprezentatd de supravegherea institutionald consolidata,
care vine sa raspunda schimbarilor majore ce au avut loc 1n ultimii ani in structura pietelor financiare ca efect
al globalizarii acestora si al cresterii gradului lor de integrare. Este vorba despre consolidarea cooperarii intre
autoritatile care supravegheaza fiecare segment al pietei financiare, fie prin Incheierea unor memorandumuri,
fie prin crearea unor consilii de supraveghere financiard care au drept obiectiv sd-si sincronizeze acele
activitati ce nu sunt specifice unui segment sau altui.

Conform acestei variante, tarile pastreaza cate o autoritate de supraveghere pentru fiecare segment al
sectorului financiar, dar cooperarea intre acestea este intaritd prin adoptarea unor memorandumuri de intele-
gere (,,memoranda of understanding” — MoUs) sau prin infiintarea unui Consiliu al Supraveghetorilor
Financiari. Rolul acestui Consiliu, constituit din reprezentanti ai autoritatilor sectoriale, este de a asigura coor-
donarea aspectelor care nu sunt specifice unui singur sector, cum ar fi, de exemplu, supravegherea conglome-
ratelor financiare sau informatiile pentru consumatori.

Supravegherea institutionald este Inca semnificativ raspandita la nivel global, desi in ultimele doud decenii
se poate vorbi despre un recul al acestei abordari in detrimentul abordarii integrate. Se caracterizeaza prin
aceea ca activitatea de control prudential este Indreptatd asupra unei categorii specifice de institutii financia-
re, indiferent de gama de activititi pe care acestea le presteaza. In cazul acestui model, ce urmeazi segmenta-
rea clasicd a sectorului financiar in cele trei piete, existd o singura autoritate de supraveghere a institutiilor de
credit [2, p.15].

In concluzie, chiar si in tirile in care bancile centrale nu sunt implicate in mod direct in luarea deciziilor
in domeniul supravegherii bancare, acestea au, totusi, un rol important in asigurarea stabilitatii sistemului
financiar, avand 1n acest scop atributii specifice de supraveghere stabilite prin lege.

Modelul supravegherii unificate (integrate) implica faptul ca o singurd agentie (de regula, diferita de
banca centrald) supravegheaza piata financiard in ansamblul ei. Acest model 1si are geneza in procesul de
erodare continua a barierelor traditionale intre activitatile financiare si In aparitia conglomeratelor financiare,
acele entitati care 1si desfasoara activitatea pe cel putin doud din urmétoarele segmente ale pietei financiare:
sector bancar, piata de capital sau sectorul asigurarilor.

Tendinta ultimilor ani a fost una de trecere de la modelul institutional (sectorial) la cel integrat, suprave-
gherea fiind atribuitd unei singure agentii. Trendul actual de creare a unei structuri integrate de supraveghere
a debutat In urma cu peste 20 de ani in tarile scandinave, extinzandu-se ulterior si 1n alte tari din Europa, Asia,
respectiv Australia.

Un loc aparte 1l ocupd crearea in 1997, in Marea Britanie, a FSA (Financial Services Authority) — o agentie
cu cea mai extinsa sferd de activitate, combindnd functia de reglementare si supraveghere a pietelor financiare
cu cea de supraveghere a regulilor de conducere a afacerilor in acest domeniu. FSA este la ora actuald agentia
de supraveghere financiard cu sfera cea mai larga de activitate din lume, ea combinand functii atat de regle-
mentare si supraveghere prudentiald, cat si de supraveghere a regulilor de conducere a afacerilor. Suprave-
gherea exercitatd de FSA, ce a inlocuit noua autoritati independente de supraveghere financiara, cuprinde o
gama largd de institutii (banci, firme de investitii, 16.000 de firme care au activitate marginala in domeniul
investitiilor financiare: contabili, actuari, societati de asigurdri etc.), precum si pietele financiare. Marea Bri-
tanie nu detine 1nsa prioritatea in infiintarea unei agentii integrate de supraveghere financiara.

Trendul actual de introducere a unei structuri integrate de supraveghere financiard a inceput in tarile scan-
dinave, Norvegia fiind prima tara care a procedat, in 1986, la fuzionarea agentiilor independente de suprave-
ghere financiard intr-o autoritate unica. Agentii integrate de supraveghere financiara au fost create la scurt
timp in Danemarca (Kredittilsynet, 1988) si in Suedia (Finansinspektionen, 1991). In ultimii ani, autoritati
integrate de supraveghere financiara au fost create in Japonia, Singapore, Luxemburg, Islanda, Austria si
Germania.
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In literatura de specialitate se Intdlnesc argumente atdt in favoarea unei autoritati integrate/unificate de
supraveghere bancara, cat si contra.
In favoarea acestui model unic de supraveghere au fost aduse mai multe argumente, mai importante fiind:

diluarea granitelor intre diferite segmente ale pietelor financiare, fenomen concretizat in aparitia unor
produse si activitati mixte (bancassurance, cross-selling etc.), respectiv, a asa-numitelor conglomerate
financiare, care ar necesita supravegherea simultani din partea mai multor institutii de tip clasic. In
plus, specialistii au apreciat ca modelul sectorial de supraveghere a fost creat in contextul unei arhitec-
turi relativ simple a sistemelor financiare, caracterizata prin existenta unei delimitarii clare intre diferi-
tele tipuri de institutii financiare;

existenta unei entitati unice de supraveghere genereaza costuri mai mici comparativ cu modelul secto-
rial In contextul cresterii complexitatii obiectivelor specifice acestei activitati si care ar fi antrenat cos-
turi mai mari dacé acestea ar fi ramas sa fie realizate prin intermediul mai multor entitati de supraveghere;
in contextul cresterii gradului de interdependentd intre cele trei segmente ale sistemului financiar,
existenta mai multor autoritati de supraveghere ar fi una ineficienta din perspectiva prevenirii riscului
sistemic. Se aduce ca argument principal faptul ca, de exemplu, o ciddere masiva a burselor de valori
va avea un impact major nu doar asupra pietelor de capital, ci si asupra bancilor si societatilor de
asigurari §i, in consecinta, o supraveghere integrata ar fi cea mai oportuna;

perceptia unui conflict de interese Intre asigurarea stabilitatii preturilor, ca obiectiv fundamental de
politicd monetara al bancii centrale si functia sa de supraveghere reprezintd un alt argument in favoa-
rea unei agentii integrate. Adeptii acestui model pornesc de la premisa ca, in eventualitatea unei crize
sistemice, banca centrald, pentru a evita o pierdere de credibilitate, va putea sd ofere cu mai multa
usurinta sprijin financiar bancilor vulnerabile, fapt ce ar conduce la ratarea obiectivului sau fundamen-
tal de politicd monetara — stabilitatea preturilor;

existenta unei autoritati unice de supraveghere ar permite evitarea riscului ca anumite conglomerate
financiare sa aiba avantaje competitive nejustificate prin mutarea unor produse financiare dintr-o zona
mai bine supravegheatd in alta, unde monitorizarea este mai permisiva;

modelul unic de supraveghere este mai flexibil si acopera mai bine ,,zonele gri” in contextul actual al
inovarii unor produse financiare sofisticate si pentru care legislatia privind reglementarea si suprave-
gherea este mai putin riguroasa.

Principalele contraargumente privind eficienta acestui model tin de cresterea considerabila a puterii de de-
cizie a unei astfel de autoritati unice si de faptul ca, pana in prezent, nu s-a acumulat o experienta suficienta
pentru a aprecia ca este superior ca performanta modelului institutional.

Argumentele impotriva unei autoritati unice de supraveghere financiard sunt urmatoarele:

profilul de risc si natura activitatii difera de la un sector al sistemului financiar la altul, astfel ca o
excesivd omogenizare a practicilor de supraveghere poate duce la descresterea calitatii de ansamblu a
activitatii supraveghetorilor;

experienta necesara pentru supravegherea bancilor, societatilor de asigurari si a institutiilor pietei de
capital ramane specializata, astfel incat nu se pot astepta foarte multe ,,economies of scope” de pe
urma supravegherii integrate. Aceste economii vor fi reduse, in special, daca structura internd a agen-
tiei reproduce diviziunea traditionala dintre activitatea bancara, asigurdri si piete de capital, asa cum a
fost cazul, initial, in situatia FSA in Marea Britanie;

autoritatea puternica de supraveghere poate spori riscul moral, daca publicul va percepe cd intregul
sistem financiar va fi sub controlul agentiei unice, reducandu-se astfel stimulentele pentru institutiile
financiare de a-gi gestiona prudent activitatea;

o structura centralizatd nu asigura diversificarea riscului, faicand supravegherea mult mai vulnerabila
fata de slabiciuni manageriale existente intr-o singura agentie;

o singurd agentie de supraveghere financiard va elimina avantajele potentiale ce decurg de pe urma
competitiei intre agentiile de supraveghere.

Modelul supravegherii bazat pe obiective. Caracteristic acestui model este faptul ca fiecare autoritate
de supraveghere isi exercitd atributiile in functie de un anumit obiectiv, indiferent de tipul institutiei finan-
ciare sau al activitdtii pe care aceasta o desfagoara. O autoritate este, de exemplu, responsabila cu monitoriza-
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rea mai multor sau tuturor tipurilor de institutii financiare, in timp ce alta raspunde de supravegherea reguli-
lor de conducere a afacerilor [1, p.215].

Acest model de supraveghere, cunoscut si sub denumirea de ,,Twin Peaks”, se aplicd in Australia din
1998. Conform modelului australian, o singurd agentie (Australian Prudential Regulation Authority) a pre-
luat responsabilitatea asigurarii sanatatii financiare a tuturor tipurilor de institutii financiare, in timp ce fosta
autoritate de supraveghere a pietei de capital (Australian Securities and Investments Commission) si-a asu-
mat rdspunderea pentru integritatea pietelor si protectia consumatorilor la scara intregului sistem financiar.

Banca Centrala a Australiei a pastrat raspunderea politicii monetare §i pe cea a asigurarii mentinerii
stabilitatii sistemice, aceasta ultima atributie fiind indeplinita prin asigurarea facilitatilor de imprumutator de
ultima instanta si prin reglementarea sistemului de plati. Faptul cd Banca Centrala nu este implicata in supra-
vegherea prudentiald este considerat de unii analisti ca un dezavantaj al modelului australian, deoarece o
bancé centrala trebuie sd dispuna de informatii detaliate si cat mai recente privind o institutie financiara in
cazul unei crize cu implicatii sistemice.

O alta formd a supravegherii in functie de obiective, ce inlaturd dezavantajul mentionat anterior, exista
de mai mult timp in Italia, unde Banca Centrala este responsabila atat de stabilitatea sistemica, cat si de supra-
vegherea prudentiala a bancilor, a societétilor de valori mobiliare si a fondurilor de investitii, in timp ce
autoritatea pietei de capital (Consob) supravegheaza respectarea regulilor de conducere a afacerilor de catre
entitdtile amintite mai sus. De subliniat ca diviziunea intre supravegherea prudentiala si conducerea regulilor
de afaceri nu se aplica in cazul supravegherii societatilor de asiguréri i fondurilor de pensii.

In februarie 2002 Olanda a renuntat la supravegherea sectorial si a adoptat un model de supraveghere in
functie de obiective, unde supravegherea prudentiala a tuturor institutiilor financiare se face de Banca Centrala
si autoritatea de supraveghere a fondurilor de pensii si a societatilor de asigurari, iar autoritatea pentru pietele
financiare s-a transformat intr-o agentie de supraveghere a regulilor de conducere a afacerilor [3].

Adoptarea supravegherii in functie de obiective de citre o serie de tari in ultima perioada se explica prin
avantajele acestui model, care:

v' inlatura conflictul de interese dintre necesitatea asigurarii confidentialitatii in situatia crizei unei insti-
tutii financiare si necesitatea asigurdrii transparentei informatiilor catre consumatori, intrucat aceste
atributii revin unor institutii diferite si, astfel, se evita ca o functie sa fie indeplinita in dauna alteia;

v' asigurd o mai clard distinctie intre sarcinile autoritatilor de supraveghere si, deci, sporeste gradul de
raspundere al acestora 1n fata autoritatilor publice si publicului;

v’ asigura egalitate competitiva, intrucét aceleasi reguli (prudentiale, de transparentd) sunt aplicate tutu-
ror institutiilor;

v’ faciliteaza coordonarea dintre diferite autoritati in situatia supravegherii conglomeratelor financiare
multinationale prin reducerea numarului de agentii implicate.

Modelul combinat. Desi majoritatea tarilor au optat fie pentru modelul institutional (sectorial), fie pentru
cel unificat (integrat), totusi in practica ele nu au fost implementate in forma lor pura. Ca urmare, in realitate
modelele de supraveghere cunosc o mare diversitate, combinandu-se, de altfel, elemente de la fiecare dintre
ele, si anume:

v' supraveghere integratd numai pentru banci si asigurari;

v’ supraveghere integratd numai pentru banci si piete de capital,

v' supraveghere integratd numai pentru piete de capital si asigurari.

De la o tard la alta, autoritatea de supraveghere este fie o agentie independentd de banca centrala, fie este
implicata direct sau indirect si aceasta.

Modelul supravegherii functionale. Acest model este mai putin intalnit in practica bancara si presupune
ca fiecare autoritate de supraveghere este responsabild cu monitorizarea unei singure activitati, indiferent de
tipul institutiei financiare. Supravegherea functionala este acea abordare, in care autoritatea de supraveghere
competenta este determinata de natura tranzactiilor ce sunt efectuate de catre entitatea respectiva, fara a avea
insa o legatura cu statutul sau legal. Prin urmare, fiecare tip de activitate derulata de o institutie financiara va
avea propriul sau supraveghetor.

Avand in vedere consecintele economice si sociale ale crizei financiare, care a debutat In SUA in 2007,
precum si faptul ca printre principalele slabiciuni ale sistemului financiar, evidentiate de aceasta crizd, au
fost cadrul de reglementare inadecvat, neglijarea riscului sistemic §i fragmentarea arhitecturii de suprave-
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ghere, a fost necesard imbunatatirea mecanismelor prin care sa fie asigurata stabilitatea financiara, inclusiv
cadrul de reglementare si supraveghere prudentiala. Scopul acestor schimbari a fost asigurarea unui sistem
financiar stabil pentru viitor.

Asa cum argumenteaza numeroase studii recente, actuala criza financiara a dezviluit nevoia ca, pe langa
o supraveghere consolidata a institutiilor individuale, s& se aloce mai multe resurse in scopul intelegerii inter-
actiunilor dintre banci si a celor dintre sectorul bancar si alte componente ale sistemului financiar, aceasta
abordare macroprudentiald reducand riscul sistemic.

Criza financiara din 2007 si 2008 a scos la lumina deficiente majore ale supravegherii in sectorul finan-
ciar atat in cazuri individuale, cat si la nivelul sistemului Tn ansamblu. Modelele nationale de supraveghere
nu au reusit sa tind pasul cu globalizarea financiara si cu realitatea pietelor financiare europene, bazate pe in-
tegrare si interconectare, in cadrul carora numeroase institutii financiare desfasoara activitati transfrontaliere.
Criza a adus 1n prim-plan deficiente in domeniul cooperarii, coordonarii, al aplicarii coerente a dreptului
Uniunii Europene si al increderii intre autoritatile nationale de supraveghere.

In noiembrie 2008, Comisia Europeani a insircinat un grup la nivel inalt, condus de Jacques de Larosiére,
sa facd recomandari privind modul de consolidare a mecanismelor europene de supraveghere in vederea unei
protectii sporite a cetitenilor si pentru a reda increderea in sistemul financiar. In raportul final prezentat la 25
februarie 2009, grupul la nivel inalt a recomandat consolidarea cadrului de supraveghere pentru a se reduce
pe viitor riscul aparitiei crizelor financiare §i gravitatea acestora. Acesta a recomandat reformarea structurii
de supraveghere a sectorului financiar in Uniunea Europeana. Respectivul grup a conchis, de asemenea, cé ar
trebui creat un sistem european al supraveghetorilor financiari, care sa cuprinda trei autoritati europene de
supraveghere: una pentru sectorul bancar, una pentru sectorul valorilor mobiliare si una pentru sectorul asi-
gurdrilor si pensiilor ocupationale, si a recomandat crearea unui comitet european pentru risc sistemic [1, p.215].

In contextul evolutiilor recente in domeniul supravegherii financiare se impune crearea unui cadru
legislativ care sa permitd integrarea functiei de supraveghere la nivel national (trecerea de la modelul clasic
de supraveghere cu institutii sectoriale separate catre modelul consolidat). Aceasta abordare este consistenta
cu viziunea europeand si urmeaza principiile noii reforme (arhitecturi) a sistemului financiar european, fiind
bazata pe experienta recentd a unor state membre, precum si pe recomandarile institutiilor europene in domeniu.

Modelul dominant in Uniunea Europeana este cel al autoritatii de supraveghere unice a sectorului finan-
ciar, 15 state membre avand In prezent aceasta structurd de supraveghere (fie la nivelul béncii centrale, fie ca
autoritate distinctd, de tip Financial Supervision Authority-FSA): Cehia, Danemarca, Estonia, Germania,
Ungaria, Irlanda, Letonia, Lituania, Malta, Austria, Polonia, Slovacia, Finlanda, Suedia si Marea Britanie (a
se vedea Tabelul). In Bulgaria, de exemplu, Comisia de Supraveghere Financiara este responsabil cu supra-
vegherea pietei de capital, a asigurarilor si a fondurilor de pensii, in timp ce Banca Centrala este responsabila
cu supravegherea institutiilor de credit. Cehia, Irlanda, Lituania si Slovacia au concentratd supravegherea
prudentiald a intregului sistem financiar la Banca Centrala. State membre ale UE, precum Polonia, Marea
Britanie, Danemarca, Estonia, Germania, Ungaria, Letonia, Malta, Austria, Finlanda si Suedia, au adoptat
modelul unei autoritdti de supraveghere unice a sistemului financiar.

Potrivit [4], in tarile cu economie de piatd supravegherea bancard era exercitatd, de reguld, pand la
sfarsitul anilor '90 de bancile centrale. Celelalte segmente ale pietei financiare — in principal piata de capital
si piata asiguririlor — erau supravegheate de entitati separate. In cazul pietelor financiare foarte sofisticate,
numarul acestor entitéti putea fi foarte mare, astfel cd iIn Marea Britanie functionau in 1996 nu mai putin de 9
autoritati de supraveghere a pietei financiare.

Tot in Marea Britanie au urmat si o serie de schimbari. in 1996, Civil Service Committee, un comitet par-
lamentar, a elaborat un raport care, in lumina recentelor (la acea datd) prabusiri ale BCCI si bancii Barings,
recomanda scoaterea supravegherii bancare de sub umbrela Bancii Angliei si transferarea acesteia unui organism
separat, care eventual sd preia si supravegherea caselor de economii din domeniul locativ. Dezbaterile au
condus la infiintarea, Tncepand cu anul 1998, a asa-numitei Financial Stability Authority (FSA) — organism
de supraveghere, care din anul 2001 a integrat atributiile tuturor celorlalti supraveghetori din sectorul financiar.
Totusi, Banca Angliei a rdmas responsabild pentru asigurarea stabilitatii generale a sistemului financiar. De
asemenea, ea joacd si rolul de imprumutator de ultima instantd pentru sistemul bancar, in consultare cu Tre-
zoreria statului. Avand 1n vedere reputatia deosebitd a Londrei ca cel mai dezvoltat centru financiar al Euro-
pei, unificarea supravegherii financiare a castigat rapid adepti. In urmatorii ctiva ani mai multe tari din
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Uniunea Europeana au adoptat modelul FSA — cazul Irlandei, al unora dintre téarile nordice, mai recent al
Germaniei §i Austriei. O abordare similara a dus la crearea unor institutii de tip FSA si in alte tari de cultura
bancara anglo-saxond, precum Australia, sau in economii emergente, care se aflau in plind reforma a siste-
mului financiar si Incercau sa arda etapele, adoptand de la inceput ceea ce percepeau a fi cele mai avansate
practici — cazurile Estoniei sau Ungariei.

Un caz specific in Europa este cel al Germaniei, unde in urma nemultumirii privind scdderea competitivi-
tatii bancilor germane, a esuarii mai multor fuziuni bancare la varf si a cresterii ponderii intereselor incruci-
sate (principalele societdti de asigurari sunt actionare la cele mai mari banci si reciproc), Parlamentul a decis
in anul 2001 infiintarea unei autoritati de tip FSA, in pofida opozitiei Bundesbank.

In Austria, o decizie similara a fost luatd in acelasi an, aparent mai mult ca efect al imitatiei fati de econo-
mia vecind mai mare, dar si pentru a rezolva problemele suprapunerilor care apareau ca rezultat al exercitarii
supravegherii bancare de catre Banca Austriei i Ministerul Federal al Finantelor. Decizia a fost ulterior res-
pinsa de Curtea Constitutionald i a trebuit sé fie modificata, ceea ce a facut ca Finanzmarktausfsicht, Autori-
tatea de Supraveghere a Pietei Financiare, sa devina operationala abia la 1 aprilie 2002.

Belgia a mers intr-o directie opusi, in sensul cresterii rolului bancii centrale in supravegherea bancara. in
anul 2002, Comisia Bancari si Financiara (CBF) si Oficiul pentru Controlul politicii europene a asigurarilor
(OCA) RFPC nr.3/2013 23 au fost puse sub coordonarea guvernatorului Bancii Belgiei, care asigura condu-
cerea unei nou-infiintate Autoritati pentru Serviciile Financiare, organism de cooperare intre cele doud auto-
ritati de supraveghere.

In Portugalia a fost creat, in septembrie 2000, Consiliul National al Supraveghetorilor Financiari (CNSF).
Acesta nu unifica cele trei entitati de supraveghere existente (pentru banci, asigurari si piete de capital), dar
asigura cadrul institutional pentru schimbul de informatii si coordonarea activitatii acestora. De asemenea,
CNSF propune proiectele de reglementari privind conglomeratele financiare, precum si proiecte de acorduri
de cooperare cu autoritatile de supraveghere straine. Semnificativ este faptul ca presedintele CNSF este gu-
vernatorul Bancii Portugaliei, ca o recunoastere a preponderentei rolului sectorului bancar in cadrul sistemu-
lui financiar portughez.

In Ungaria, motivul pentru infiintarea in aprilie 2000 a unei autoritati de tip FSA a parut a fi mai degraba
unul de demonstratie. In cursa pentru aderarea la Uniunea Europeand, statul ungar dorea si semnaleze alinie-
rea la practicile cele mai avansate in domeniu, respectiv la experienta din Marea Britanie, piata financiara cea
mai dezvoltatd din Europa. Acest lucru s-a evidentiat si In acordarea pentru noua institutie de competente
privind protectia consumatorului.

In Estonia, in iulie 2001 a fost infiintata o autoritate de supraveghere unificati, mai degraba pentru a imita
experienta tarilor nordice, care reprezintd principalii investitori nu doar in sistemul bancar estonian, dar si in
intreaga economie si, in acelasi timp, principalii parteneri comerciali.

Tabel
Structura sistemelor de supraveghere in statele membre ale Uniunii Europene
T Model | Model | Model | Numirul de Impli bancii lei h lui b
Tara sectorial |integrat | Twin | autoritati de mplicarea bincii centrale in supravegherea sectorului bancar
Peacks | supraveghere
Austria X 1 Banca Centrala (OENB) este implicata alaturi de FMA in supravegherea bancilor.
Belgia X 2 Banca Centrala a preluat responsabilitatea supravegherii institutiilor finaciare.
Bulgaria X 2 Banca Centrala este responsabild de supravegherea bancara.
Cipru X 4 Banca Centrala este responsabila de supravegherea bancara.
. Banca Centrald este responsabild de supravegherea sectorului bancar, industriei de
Cehia X 1 P . R L o
asigurari, fondurilor de pensii, pietei de capital, institutiilor de plati.
Danmarks Nationalbank (DNB) este membra in Consiliul de afaceri financiare,
Danemarca X 1 . . L. .
organism care decide cu privire la politicile generale de supraveghere.
. Banca Centrala are desemnate persoane in Consiliul de supraveghere, organism ce
Estonia X 1 . o n O
functioneaza in cadrul autoritatii unice de supraveghere.
Autoritatea de supraveghere Insarcinatd cu supravegherea institutiilor de credit
Finlanda X 2 interactioneaza administrativ cu Banca Finlandei, fiind insa independenta decizional.
Banca Centrala finanteaza in proportie de 5% activitatea agentiei.
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ACP (autoritatea responsabilizatd cu supravegherea institutiilor de credit) este

Franta X 2 prezidatd de guvernatorul Bancii Frantei.

Bundesbank (BBK) este, prin lege, implicata substantial in supravegherea bancara,
Germania X 1 exercitand responsabilitati de inspectie la sediul bancilor, monitorizarea continua a
acestora, analize la nivelul situatiilor financiare i a rapoartelor auditorilor financiari.

Banca Centrala exercita supravegherea bancilor, companiilor de factoring si leasing,

Grecia X 3 S . . .
institutiilor de transfer de bani, precum si a caselor de schimb.
Ungaria X Guvernatorul este membru in Consiliul de stabilitate financiara.
Supravegherea sectorului serviciilor financiare este alocata in integralitatea sa la
Irlanda X 1 « .
Banca Centrala a Irlandei.
. Banca Italiei este insdrcinata cu supravegherea prudentiala a institutiilor de credit,
Italia X X 4 . e . LS L ;
firmelor de investitii si altor intermediari financiari.
Lituania X 3 Banca Centrala asigura supravegherea bancilor.
Banca Centrala coopereaza cu FKTK (autoritatea de supraveghere) in ceea ce
Letonia X 1 priveste schimbul de informatii, actiuni de inspectie comune si acces la bazele de
date.
Luxembur X 3 Banca Centrala a fost responsabilizata cu supravegherea prudentiala a lichiditatii
g pietelor si institutiilor care opereaza la nivelul pietelor financiare.
Malta < I Guvernatorul este membru in Consiliul de administratie al autoritatii de
supraveghere.
Banca Centrala este autoritatea responsabila de supravegherea tuturor institutiilor
Olanda X 2 t

financiare.

Desi BNP nu mai este implicata in supravegherea institutiilor de credit, Legea
Polonia X 1 privind Comitetul de Stabilitate Financiara a alocat la nivelul Bancii Centrale

Supravegherea sectorului bancar este alocata in integralitatea sa Bancii Centrale. De

Portugalia X X 3 asemenea, Banca Centrald asigura supravegherea conduitei in afaceri a institutiilor
de credit.
A Banca Centrala este responsabilizata cu supravegherea institutiilor de credit, a
Roménia X X 2 TR . . = ;
institutiilor financiare nebancare si a sistemelor de plati.
Slovenia X 3 Banca Centrala este responsabilizata cu supravegherea institutiilor de credit.
Slovacia X 1 Banca Centrala este autoritatea de supraveghere unica.
. Banca Centrala este responsabilizata cu supravegherea institutiilor de credit si asigu-
Spania X 3 . . . . ’
rarea stabilitatii sistemului financiar.
Suedia X 1 Banca Centrala are responsabilitati pe linia asigurarii stabilitatii financiare.
Marea Incepand cu aprilie 2013, Prudential regulation authority (PRA), structura parte a
Britanic X 2 Bank of England, este responsabilad de supravegherea bancilor, institutiilor ipotecare,
cooperativelor de credit, companiilor de asigurari, firmelor mari de investitii financiare.
. Ban ntrala I nsabilizata I herea institutiilor redit si
Croatia X anca Centra qe_s:teﬂ esponsabilizatd cu supravegherea institutiilor de credit s

Sursa: elaborat de autori in baza [2, p.21].

In ceea ce priveste Olanda, tara caracterizata printr-o proportie foarte ridicati a conglomeratelor in activi-
tatea financiara, solutia adoptata si dezvoltata in perioada 1999-2004 (caci proiectul a inceput in 1999, dar
institutia a luat fiinta abia in 2004) a condus la o structura hibrid care ar putea prefigura un model de succes
in viitor. Astfel, supravegherea prudentiald atat macroeconomica (sistemica), cat i microeconomica pentru
toate institutiile financiare a fost integrata in cadrul Bancii Olandei (pana in 1999 supravegherea microecono-
mica se realiza de catre autoritati de supraveghere separate), iar Autoritatea Pietelor Financiare realizeaza
supravegherea asa-numitului conduct of business — in fapt, protectia consumatorului.

Concluzii
Experienta de pand acum a agentiilor unice de supraveghere financiara nu permite tragerea unor concluzii
clare asupra superioritatii acestui model fatd de cel descentralizat, deoarece toate acestea au fost infiintate de
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curand. In orice caz, o evaluare consolidati a riscurilor implicate de existenta unui conglomerat financiar nu
inseamna in mod necesar ca activitatile sale trebuie sa fie toate supravegheate de aceeasi entitate. O solutie
alternativa este aceea ca autoritatile de supraveghere implicate sa coopereze strans una cu alta, in special prin
acordarea accesului reciproc la informatiile pe care le detin.

In esentd, problema cruciald pentru o supraveghere consolidati eficientd a conglomeratelor financiare este
stabilirea unui acord clar in privinta ,,supraveghetorului coordonator” (,,lead supervisor”). Pasi importanti in
aceasta directie au fost facuti in unele tari care mentin structuri descentralizate de supraveghere financiara
(de ex., Franta, Olanda), prin stabilirea unor consilii ale autoritatilor specializate de supraveghere. Aceste
organisme nu au atributii de reglementare sau supraveghere si nici personal permanent. Misiunea lor este sa
intareasca schimbul de informatii intre autoritatile de supraveghere a diferitelor sectoare ale sistemului finan-
ciar §i sa asigure rezolvarea problemelor legate de coordonarea supravegherii conglomeratelor financiare.

Criza financiard din 2007 a aratat deficiente puternice ale supravegherii in sectorul financiar atat in cazuri
individuale, cat si la nivelul sistemului in ansamblu. Modelele nationale de supraveghere nu au reusit sa tina
pasul cu globalizarea financiara si cu realitatea pietelor financiare europene, bazate pe integrare §i interco-
nectare, 1n cadrul carora numeroase institutii financiare desfasoara activitati transfrontaliere.

Cele mentionate mai sus constituie temei pentru transformarile care au avut loc in ultimii ani la nivelul
sistemelor de supraveghere functionale in statele membre ale Uniunii Europene si care, in cele mai multe
cazuri, au presupus trecerca de la abordarea integratd de supraveghere a pietelor financiare, ce minimiza, de
reguld, implicarea bancii centrale, la abordarea Twin Peacks, abordare care situeaza banca centrald intr-o
pozitie-cheie in cadrul arhitecturii sistemului de supraveghere a pietelor financiare. La data analizei, sisteme
de supraveghere de tip Twin Peacks erau functionale in Belgia, Franta si Marea Britanie, iar sisteme hibrid
(mixt intre abordarea sectoriala si Twin Peacks) functionau in Italia si in Portugalia. Asa cum am aratat in
cadrul studiului, Marea Britanie a fost tara care a modificat semnificativ sistemul de supraveghere european
si chiar mondial, determinand trendul trecerii de la modelul de supraveghere sectorial la cel integrat in ultimul
deceniu al secolului XX, model ce avea sd devina predominant in Uniunea Europeana. Trecerea respectiva a
presupus deresponsabilizarea In mare masurd a Bancii Angliei pe linia activitatii de supraveghere a sistemu-
lui bancar si alocarii responsabilitatilor respective la nivelul unei agentii unice (Financial Services Authority).
Deci, s-a crezut ca aceastd abordare oferea o perspectiva cat mai deplind a interactiunilor intre efecte micro si
macro, in conditiile in care pietele au devenit tot mai complexe, cu grupuri ce actioneaza concomitent pe piata
bancara, pe cea de capital, pe cea a asigurarilor si pensiilor private. Criza a dovedit insa ca modelul nu a fost
performant. A aparut necesitatea abordarii variantei cu doua creneluri, numita “twin peaks”, care separa pru-
dentialitatea de monitorizare a conduitei entitatilor financiare. De mentionat ca supravegherea prudentiala
este exercitatd de Banca Centrala, prin intermediul unei noi structuri, respectiv Prudential Regulation Authority
(PRA). Aceasta este responsabilad de supravegherea bancilor, institutiilor de credit ipotecar, cooperativelor de
credit, societdtilor de asigurari si a firmelor de investitii.

Astfel, informatia confidentiala, colectatd in scopul supravegherii, este importanta in procesul de elabo-
rare a politicii monetare. Bancile centrale acceseaza ,,informatia prudentiala” mai ales in monitorizarea la
nivel macroeconomic. Activitatea de supraveghere este esentiald pentru limitarea hazardului moral, atunci
cand o banca, in lipsa de lichiditati, cere asistentd pentru restabilirea solvabilitatii sale. De fapt, acesta a fost
si unul din argumentele care a stat la baza credrii mecanismului unic de supraveghere la nivelul Uniunii
Europene, in cadrul Bancii Centrale Europene.
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