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Recent structural changes of the global financial system have led to competing theories
about whether this probability has increased or decreased. On one hand, industry consolidation,
dramatic increases in capital mobility, relaxations in international lending restrictions, and changes
in capital allocation rules have raised the specter that, for example, a credit crisis in emerging
markets might bleed into developed credit markets via disruptions in local lending channels.
Conceptually, a systemic failure in the global banking system could be defined as a failure (seizing)
of the global inter-bank payment system or a loss of confidence in banks which results in a global
sbankrun”. In this article, we discuss the definitions and sources of systemic risk, evaluate the
regulations that bank regulators have adopted to reduce both the probability of systemic risk and
the damage it causes when it does occur, and make recommendations for efficiently curtailing
systemic risk in banking.
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Globalizarea economiei mondiale si a pietelor financiare au generat schimbari importante in
cadrul sistemului bancar. Amploarea schimbarilor in mediul economic global si interdependenta lor
a redus semnificativ gradul de predictibilitate in cadrul sectorului bancar. Acest lucru se datoreaza,
in mare parte, extinderii operatiunilor cu instrumente financiare, inclusiv cu derivatele financiare.
Schimbarile structurale recente in sistemul financiar global au determinat aparitia unor opinii
contradictorii cu privire la cauzele crizelor bancare sistemice si probabilitatea aparitei lor.

Riscul sistemic in sectorul bancar a atras in mod corect atentia cercetatorilor financiari,
precum si autoritatilor de reglementare si factorilor de decizie, pornind de la geneza falimentului
bancar si a colapsulului macroeconomic. Intr-adevar, recenta dezbatere asupra necesitétii de a
reforma arhitectura financiara globala depinde Th mod critic de capacitatea sistemului de plati la
nivel mondial de a rezista masiv, chiar daca socurile economice au fost localizate. Asa cum
noteaza Rogoff ,Mai mult, instabilitatea financiara din tarile in curs de dezvoltare reprezinta un
potential pericol pentru bancile din tarile industrializate” [7, p. 22]. In pofida importantei sale,
cunoastem putine despre marimea absoluta a unui astfel de esec sistemic.

Schimbarile structurale recente ale sistemului financiar global au dus la teorii concurente cu privire
la posibilitatea ca aceasta probabilitate a crescut sau a scazut. Pe de o parte, consolidarea
industriei, cresteri dramatice in mobilitatea capitalului, relaxarile restrictiilor internationale de
creditare si modificari in regulile de alocare de capital au sporit efectul de pe urma unor eventuale
crize. De exemplu, o criza a creditelor in pietele emergente ar putea séngera in pietele de credit
dezvoltate prin intreruperi in canalele locale de creditare. In schimb, alti economisti (a se vedea
mai ales, Darby) au sustinut ca inovatiile financiare recente (de exemplu, derivatele de credit) si
activitatea sporita a intermediarilor financiari non-bancari (de exemplu, companiile de reasigurare)
pot diminua riscul de socuri sistemice, care sunt transmise in intregul sistem bancar mondial [3].
Intr-adevar, o mare parte din argumentele aprinse cu privire la Basel |l si in special, regulile de
alocare a creditelor s-au concentrat asupra capacitatii marilor institutii financiare de a masura si
gestiona riscul crizelor de credit, fara a transmite astfel de socuri la alte banci pe plan intern. Se
pune intrebarea - daca aceste masuri vor fi adecvate si suficiente pentru a preveni insolvente in
urma unei dislocari macroeconomice majore.
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Riscul sistemic se refera la riscul sau probabilitatea de deficiente ale unui intreg sistem, spre
deosebire de separarea pe componente individuale si este evidentiat de corelarea intre cele mai
multe sau chiar toate partile participante la tranzactie. Astfel, riscul sistemic inh sectorul bancar este
evidentiat de corelatia si gruparea falimentelor bancare intr-o singura tara, intr-un numar de tari,
sau in intreaga lume.

Sensul exact al notiuni de risc sistemic este ambiguu, semnifica lucruri diferite pentru oameni
diferiti. O cercetare a literaturii de specialitate releva trei concepte utilizate frecvent. Primul se
refera la un soc ,mare” sau macrosoc care produce efecte aproape simultane, mari, negative in
majoritatea sau in toata economia nationala sau in intregul sistem. Dupa Bartolomeu si Whalen,
riscul sistemic ,se refera la un eveniment cu efecte asupra intregului sistem economic, bancar,
financiar, sau, mai degraba doar la unul sau cateva institutii’ [2, p. 4]. De asemenea, Frederic
Mishkin defineste riscul sistemic ca ,producerea unui eveniment care perturba informatiile de pe
pietele financiare, ceea ce genereaza imposibilitatea de a canaliza in mod eficient fonduri pentru
aceste partide cu oportunitati de investitii mai productive” [6, p. 32]. Cum are loc transmiterea
efectelor de la un macrosoc la unitati individuale, sau cum se produce contaminarea si care unitati
sunt afectate, in general, este nespecificat.

Celelalte doua definitii se concentreaza mai mult pe nivelul microeconomic si asupra
transmisiei socurilor si potentialului de contagiune de la o unitate la alta. De exemplu, conform
definitiei a doua riscul sistemic este ,probabilitatea ca pierderile cumulate se vor acumula de la un
eveniment care pune Th miscare o serie de pierderi succesive de-a lungul unui lan{ de institutii sau
piete care cuprind un sistem. Riscul sistemic este riscul unei reactii in lant de domino care se
interconecteaza” [5, p. 47]. Aceasta definitie este in concordantad cu cea a Sistemului Rezervei
Federale a SUA. in sistemul de pléti, riscul sistemic poate ap&rea in cazul in care o institutie
participanta la o retea de plati internationale private nu a putut sau nu a dorit sa rezolve pozitia
datoriei nete. In cazul in care un astfel de esec in solutionare a avut loc, creditorii institutiei pe
reteaua ar putea fi, de asemenea, in imposibilitatea de a rezolva angajamentele lor [4].

De asemenea, Banca Reglementelor Internationale defineste riscul sistemic astfel - ,riscul
esecului unui participant de a nu-si indeplini obligatiile sale contractuale, care la randul sau, va
cauza prejudicii altor participanti, provocand o reactie in lant care duce la dificultafi financiare mai
largi” [1, p. 177].

Aceste definitii subliniaza corelatia cu cauzalitatea si au nevoie de legaturi strnse si directe
intre institutii sau piete. In cazul in care primul domino cade, cade pe altii, ficandu-le s& cada si, la
randul sau, sa bata pe altji intr-un lant.

O a treia definitie a riscului sistemic, de asemenea, se concentreaza pe excedentul unui soc
extern exogen initial, dar aceasta nu implica cauzalitate directa si depinde de mai multe conexiuni
indirecte. Aceasta subliniaza asemanarile expunerii la risc a unei a treia parti dintre unitatile
implicate.

Tn calitate de surse ale riscului sistemic poate apérea:

— inclinatia institutiilor financiare de a asuma un nivel inalt al riscurilor externe (riscul de
credit, de lichiditate, de piata) in perioada avantului economic;

— existenta legaturilor directe interbancare, ce apar in calitate de surse de contaminare.

Pentru a minimiza pierderile suplimentare, participantii pietei vor examina alte unitati, cum ar
fi bancile, in care au interese economice, pentru a vedea in ce masura acestea sunt expuse
riscului. Cu cat mai asemanator este profilul de expunere la risc pentru unitate din punct de vedere
economic si politic, cu atadt mai mare este probabilitatea pierderii si cu atat mai probabil este ca
participantii vor retrage fonduri cat mai curand posibil. Acest raspuns poate induce probleme de
lichiditate si de solvabilitate chiar mai fundamentale. Modelul poate fi mentionat ca un ,soc comun”
sau ,soc de reevaluare” si reprezinta corelarea fara legatura de cauzalitate directa
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(cauzalitate indirecta).

In domeniul bancar, ca si in pietele de credit deteriorate, calitatea informatiilor private si
publice disponibile se deterioreaza, deoarece costul informatiilor exacte creste si creste si
incertitudinea in continuare. Pentru ca mul{i dintre participanti nu vor sa-si asume riscurile ci sa fie
mai degraba in siguranta, ei repede vor transfera fonduri, cel putin temporar, in perioada de
confuzie, in conditii de siguranta sau cel putin in cadrul unitatilor mai sigure, fara a astepta o
analiza finala. Tn plus, in perioadele de incertitudine mare si stres, participantii de pe piata tind tot
mai mult sa faca ajustari in cantitatile (ruleaza) portofoliului lor, mai degraba decéat al preturilor,
care este, cel putin temporar. In acest stadiu de contagiune socurile comune apar fara
discernamant, care ar putea afecta mai mult sau mai putin intregul univers si reflecta o pierdere
generala de incredere in toate unitatile. Partile solvente nu sunt diferentiate de faliment. Deoarece
aceste partii sunt concurente si pe scara larga, un astfel de comportament de catre investitori este
adesea mentionat ca comportament de ,turma”.

La riscul sistemic pot fi atribuite urmatoarele riscuri:

— riscul de dobanda;

— riscul de inflatie;

— riscul valutar;

— riscul politic.

In conformitate cu riscurile mentionate, in opinia noastra, exista trei cauze principale ale
crizelor bancare sistemice:

1. Socurile de active - nivelul creditelor neperformante;

2. Schimbarea brusca a cursului de schimb valutar;

3. Socuri din pasive - panica bancara ce rezulta din retragerile masive de depozite precum si
lipsa de lichiditati in sistemul bancar in ansamblul sau.

In literatura de specialitate, criza bancara este caracterizata de consecintele si factorii ce au
determinat aparitia ei.

Sistematizarea rezultatelor studiilor empirice scoate in evidenta esenta crizelor bancare:

— criza bancara este cauzata de perturbarea functionarii procesului de creditare (sursa -
problema asimetriei informatiilor si consecintele sale - selectia adversa si hazardul moral);

— criza bancara este cauzata de probleme cu datorii si valuta;

— epidemia bancara (efectul de ,infectie financiara”) distribuita prin diverse canale, cum ar fi

comportamentul capitalului strain.
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Figura 1. Criterii de clasificare a cauzelor crizelor bancare
Sursa: elaborat de autor
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Riscul sistemic poate fi redus prin diversificarea portofoliului de instrumente financiare
derivate si joaca un rol central in acest proces, avand in vedere lipsa unor socuri exogene. in
prezenta socurilor, aceste instrumente se comporta ca si alte instrumente financiare, si pot reduce
din efectele socurilor pentru comercianti, brokeri si alti participanti ai sistemului bancar
international.

Hunter si Marshall si Hunter si Smith subliniaza ca importanta relatia dintre riscul sistemic si
derivatele financiare, avand in vedere ca in prezenfa riscului sistemic este nevoie de Banca
Centrala pentru a actiona ca un furnizor de lichiditate pe pietele financiare.

Recenta criza a dovedit cele afirmate pana acum, falimentul bancilor americane a provocat
crize si in sistemul bancar al altor sate, determinand bancherii sa refuze la produsele care depind
de operatiunile speculative. Astfel, prin limitele impuse de Basel lll, sistemul bancar international
are sperante de a rezista la viitoarele socuri si a scapa de reacitiile in lan{ ale unor evenimente care
ar putea dauna sistemului bancar.

n concluzie se poate spune ca riscul sistemic contagios, aleator este considerat deosebit de
periculos si indezirabil pentru ca se revarsa in daune pentru ambii participanti, care sunt percepulti
a fi solvabili din punct de vedere economic si care sunt considerati insolvabili. Desi este relativ usor
sa se distinga, dupa criza, solvabilul de cel insolvabil, poate fi dificil in practica sa se faca acest
lucru Tnainte de criza. Informatjile ex ante nu sunt frecvent suficient de disponibile, in timp util, sau
de incredere pentru a face distinctie cu multa incredere. Bancile, de multe ori cu sprijinul activ si
incurajarea guvernelor lor, adesea nu reusesc sa divulge informatiile relevante si, mai ales, cele
care se apropie de insolventa, tind sa ofere rezerve insuficiente pentru pierderi la credite si
utilizeaza proceduri contabile dubioase si, uneori, chiar frauduloase pentru a umfla rata capitalului.

Multe actiuni de reglementare bancare au doua fatete, dacd nu chiar sunt contrare. in ceea
ce priveste riscul sistemic, pot exista situatii in care increderea deplina nu poate fi plasata pe
ordonare privata, cu toate acestea, dependenta excesiva de asigurarea depozitelor si a altor
masuri de siguranta net guvernamentale, chiar daca sunt cu bune intentii, au fost foarte
costisitoare.

Scopul acestui studiu a fost de a sublinia aspectele teoretice ale riscului sistemic si de a
indeamna autoritatile de reglementare bancara sa fie mai sensibile la modul lor de actiune, care
adesea pot afecta interesele private de pe piaté si, astfel, se reduc beneficiile din actiunile lor. intr-
adevar, se propune o strategie deliberata de a cauta posibilitatile de implicare a rolul de rezerva al
Guvernului si de a maximiza eficienta actorilor privati ca prima linie de aparare impotriva riscului
sistemic. Aceasta abordare nu era pusa mult in evidenta in ultimele doua treimi ale secolului al XX-
lea. Nu este posibil nici teoretic sau empiric, sa se intocmeasca un bilant cuprinzator al tuturor
beneficiilor si costurilor produse de reglementarea bancara si interventia in acea perioada, dar se
poate sustine ca aceste costuri au fost compensate de beneficii si autoritatile de reglementare ar
putea foarte bine sa contribuie la riscul sistemic la fel de mult cum I|-au retardat. Speram ca o noua
strategie care reduce politicile guvernamentale potential contrare, va juca un rol decisiv in secolul
al XXl-lea.
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