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 Rezumat. După criza din 2008 sarcinile politicilor economice şi structura instituţiilor au trecut prin multe 
schimbări atât la nivelul economiei mondiale, cât şi la nivel european. În acest studiu vom analiza stabilitatea 
sistemului bancar, efectele intermedierii accelerate înainte de criză, efectele dezintermedierii accelerate după 
criză şi efectul lor asupra sistemului bancar. Cele mai importante metode utilizate în acest domeniu sunt cele 
legate de analiza politicilor economice cu influenţe asupra sectorului bancar adoptate în timpul crizei, pe de 
o parte, pe de altă parte, analiza indicatorilor cu privire la efectele crizei asupra sectorului bancar. 
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1. Introducere 

Criza din 2007 a infirmat unele elemente ale cadrului convenţional de gândire economică. Având în 
vedere faptul că ea a izbucnit într-un mediu economic caracterizat prin niveluri reduse ale inflaţiei, prin urmare 
nivelul redus al inflaţiei nu garantează în mod direct stabilitatea financiară. Criza a scos în evidenţă necesitatea 
administrării stabilităţii financiare. Sarcinile politicilor economice şi structura instituţiilor au trecut prin multe 
schimbări atât la nivelul economiei mondiale, cât şi la nivel european. Analizând politica monetară, putem 
observa că – politici care influenţează în mod direct sistemul bancar – până în anul 2008 stabilitatea preţurilor 
a fost ţinta politicilor monetare în aproape cvasitotalitatea ţărilor, însă după 2009 în comunicarea băncilor 
centrale pe lângă stabilitatea preţurilor se pune accent pestabilitatea financiară şi pe crearea acelor instituţii 
care au un rol însemnat în reglementarea şi supravegherea macroprudenţială a sistemului bancar, cunoscând 
faptul că doar un sistem suficient de puternic va putea relua activităţile specifice – în special de creditare – fără 
de care repornirea creşterii economice va fi mult mai greoaie. În acest articol vom analiza stabilitatea sistemului 
bancar, efectele intermedierii accelerate înainte de criză, efectele dezintermedierii accelerate după criză şi 
efectul lor asupra sistemului bancar. 
 

2. Crize bancare 
Conform lui Caprio, Klingebiel (2003) criza bancară apare atunci când capitalul băncii este epuizat. 

Astfel de crize cuprind de obicei falimente bancare de mari dimensiuni, fuga deponenţilor, nivelul ridicat al 
creditelor neperformante sau anumite acţiuni de urgenţă ale guvernului (Demirgüç-Kunt et al., 
2006).[2,pag.23] Reinhart, Rogoff (2011a) disting două tipuri de crize bancare: crize bancare de tip I – 
sistemice (severe) şi crize bancare de tip II – dificultăţi financiare (mai puţin severe). Conform lui Reinhart, 
Rogoff (2011b) crizele bancare pot fi cauzate de două tipuri de evenimente. Primul eveniment este că există 
riscuri de retrageri masive de depozite care duc la închiderea, fuzionarea sau preluarea de către sectorul public 
a uneia sau mai multor instituţii financiare (în Venezuela în 1993 sau în Argentina în 2001). În al doilea caz 
nu există riscul de retrageri masive de depozite, iar închiderea, fuzionarea, preluarea sau asistenţa 
guvernamentală de scală largă a unei importante instituţii financiare va fi urmată de către alte instituţii 
financiare (în Tailanda de la 1996 până la 1997). Ştiind faptul că sistemul bancar este componenta 
semnificativă a sistemului financiar, iar stabilitatea financiară se referă la sistemul financiar şi stabilitatea 
financiară este un bun public (Schoenmaker, 2011), producătorul de bunuri nu poate exclude pe nimeni de la 
consumul bunului, iar consumul unuia nu poate exclude consumul altuia. Conform lui Schoenmaker (2011) 
întrebarea cheie este dacă guvernele pot produce în continuare acest bun public la nivel naţional în lumea 
pieţelor financiare globalizate de azi. [9,pag.1676-1706] Goodhart și Schoenmaker (2009) arată că deoarece 
stabilitatea financiară este gestionată în prezent la nivel naţional, recapitalizarea băncilor după criză din 2007 
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a fost suportată de guvernele naţionale. Costurile fiscale ale furnizării de lichiditate băncilor în criza sunt 
semnificative (în condiţiile în care băncile au activităţi transfrontaliere). Calea preferată pentru rezolvarea unui 
faliment bancar este o soluţie a sectorului privat. Goodhart și Schoenmaker (2009) ajung la concluzia că 
utilizarea banilor publici ar trebui să fie luată în considerare numai în cazul în care beneficiile sociale (în formă 
de prevenire a unei crize bancare mai profunde) depăşesc costurile de recapitalizare prin intermediul banilor 
contribuabililor. [6,pag. 141-165] Criza sistemului bancar a apărut pe fondul acumulării unor vulnerabilităţi 
create de combinarea unui număr de condiţii favorizante (Goodfriend, 2000): dobânzi reale scăzute pe o 
perioadă relativ îndelungată, condiţii de creditare deosebit de favorabile, volatilitate scăzută pe pieţele 
financiare şi creşteri ale preţurilor activelor. Criza a scos în evidenţă vulnerabilitatea băncilor al căror model 
de afaceri depind un grad ridicat şi în mod excesiv de pieţele financiare securitizate, care în condiţii de stres 
din timpul crizei au dus la o evaluare nerealistă a riscurilor, a lichidităţii şi a concentrării poziţiilor, precum şi 
la incapacitatea de a anticipa o reducere dramatică în disponibilitatea finanţării garantate pentru a sprijini aceste 
active. 320-331 [5,pag. 1007-1035] Falimentul băncilor diferă de falimentul societăţilor nefinanciare datorită 
faptului că modul în care îşi colectează resursele puse la dispoziţia clienţilor pentru creditare diferă de 
societăţile nefinanciare, precum şi prin dezvoltarea obligaţiunilor securitizate, supravegherea băncilor şi 
rezoluţia falimentului diferă de cele ale societăţilor comerciale tradiţionale. Multe caracteristici ale băncilor 
diferite de cele ale societăţilor nefinanciare solicită proceduri diferite de soluţionare a falimentului. Conform 
lui Flannery (1994) substituirea de active creează probleme mult mai pronunţate pentru bănci decât pentru 
societăţi nefinanciare. [4,pag. 320-331]  

Marin  și Vlahu (2012) atrag atenţia asupra soluţionării falimentelor bancare atât din prisma activelor, 
cât şi a pasivelor bancare. Ei precizează faptul că pe partea de active combinaţia activelor de substituire, 
opacitatea activelor bancare şi plasa de siguranţă creată de guverne prin acordare de subvenţii creează 
stimulente managerilor de bănci de a fi mai excesivi în asumarea deciziilor cu risc ridicat. Pe parte de pasive, 
furnizarea de lichidităţi prin depozite lichide creează probleme potenţiale de coordonare, cum ar fi funcţionarea 
zi de zi a băncii. În plus băncile sunt interconectate, iar falimentul unei bănci poate răspândi contagiunea prin 
întregul sistem financiar, instituind externalităţi negative importante. Caracteristicile sistemului bancar sunt 
legate de modalitatea de provizionare a lichidităţii, probleme de coordonare bancară, influenţa externalităţilor 
asupra riscului sistemic (contagiunea, erodarea încrederii publicului, impact asupra economiei reale, sistem de 
plată), importanţa pentru eficienţa ex-ante a operaţiunilor bancare, problema informaţiilor asimetrice, 
problema de substituire a activelor bancare, opacitatea operaţiunilor bancare, reglementările prudenţiale legate 
de necesarul de capital (reglementat prin Reglementările Basel II, respectiv Basel III), garantarea depozitelor, 
care au efect ex-post asupra eficienţei activităţii bancare.  [7,pag. 3] 

Archaya et al. (2011) scot în evidenţă problema existenţei pe o piaţă financiară globalizată a structurilor 
de reglementare şi de supraveghere fragmentate, care conduc la probleme de coordonare şi pot întârzia 
intervenţia autorităţilor.[1,pag.2166-2205]  Criza bancară a devenit subiect de preocupare pentru organismele 
internaţionale cel puţin pentru trei motive. În primul rând, ea a afectat întregul sistem financiar, iar 
vulnerabilităţile din sectorul bancar s-au dovedit de natură sistemică, influenţând şi celelalte componente ale 
sistemului financiar. În al doilea rând, criza a fost un eveniment de natură globală, pentru că a existat o 
contagiune prin intermediul relaţiilor financiare care se desfăşoară permanent şi aproape fără bariere din cauza 
liberalizării circulaţiei capitalurilor. În al treilea rând, oprirea contagiunii şi restructurarea sectorului financiar 
au contribuit la diminuarea perspectivelor de creştere economică pentru că au necesitat intervenţia autorităţilor 
publice. Criza sistemului bancar a avut patru faze care s-au desfăşurat între iunie 2007 şi jumătatea anului 
2009. Conform BIS (2009) criza bancară a avut următoarele cinci faze: [ 12] 

Prima fază a crizei bancare (până în martie 2008). Criza sistemului bancar a debutat oficial pe 9 august 
2007, când au apărut tensiuni pe piaţa monetară. La acea dată cea mai mare bancă comercială din Franţa, BNP 
Paribas, a anunţat că suspendă operaţiunile de răscumpărare a titlurilor care erau emise de trei dintre fondurile 
sale de investiţii. Aceste titluri aveau ca bază împrumuturile ipotecare subprime din SUA. Pentru deţinătorii 
de astfel de titluri aceasta însemna că trebuiau să caute în alt loc lichiditatea de care aveau nevoie. Pentru a nu 
distorsiona piaţa monetară, atât BCE, cât şi FED au făcut injecţii de lichiditate la cost zero pentru băncile care 
aveau nevoie de lichiditate. Băncile centrale au acţionat conform mandatului lor de împrumutători de ultimă 
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instanţă pentru a preveni o situaţie de criză sistemică. Ceea ce nu se cunoştea la acel moment era amploarea 
titlurilor care aveau la bază împrumuturi ipotecare subprime şi care se găseau în portofoliile băncilor din lumea 
întreagă. Băncile au început să acumuleze pierderi importante în bilanţurile lor din cauza evaluării ca pierderi 
a unui număr în creştere de credite subprime acordate de bănci prin obţinerea de lichiditate de pe pieţele 
monetare pe termen scurt. Prima victimă a lipsei de lichiditate a fost banca Bear Stearns, care a fost nevoită la 
mijlocul lunii martie 2008 să îşi anunţe public dificultăţile. Ea a fost salvată pe 16 martie 2008 prin preluarea 
de către JPMorgan Chase printr-o operaţiune înlesnită de negocierile conduse de autorităţile americane de la 
Trezorerie. Ca urmare a neîncrederii între bănci, volatilitatea a crescut la cote record, iar indicii asigurărilor 
contra riscului de intrare în incapacitate de plată (CDS) s-au situat peste mediile pe termen lung, crescând cu 
aproape 200 de puncte de bază în această fază a crizei (BIS, 2009). 

A doua fază (mijlocul lui martie 2008 – mijlocul lui septembrie 2008) a crizei bancare a fost marcată de 
înrăutăţirea situaţiei pe pieţele financiare prin aceea că investitorii au început să se teamă mai mult de 
problemele de solvabilitate ale băncilor decât de cele de lichiditate. Aceste temeri au avut la baza două motive. 
În primul rând, evoluţia economiei americane. Astfel, după salvarea băncii Bear Stearns nu au existat semne 
de revenire a economiei americane, dimpotrivă, recesiunea s-a adâncit. În al doilea rând, prelungirea recesiunii 
din SUA sugera o propagare a scăderii economice către celelalte economii dezvoltate. În aceste condiţii, 
previziunile cu privire la veniturile, profiturile şi falimentele din economie s-au înrăutăţit şi ca atare şi situaţia 
bilanţurilor băncilor, care aveau nevoi din ce în ce mai mari de fonduri pentru recapitalizare. Problemele 
sectorului financiar privat din SUA au început să se extindă şi către sectorul public. Astfel, criza financiară a 
debutat ca urmare a problemelor de evaluare a riscului din sectorul imobiliar american şi era normal ca cele 
două agenţii guvernamentale de finanţare a creditului imobiliar din SUA (Fannie Mae and Freddie Mac) să fie 
afectate de scăderea încrederii şi a creditării.  

Faza a treia (15 septembrie 2008 – sfârşitul lui octombrie 2008) a crizei reprezintă şi punctul ei culminant 
datorită falimentului băncii Lehman Brothers şi intrării sistemului bancar şi financiar global într-o spirală a 
neîncrederii, lipsei de lichiditate şi falimentelor, ceea ce a determinat în final acţiunile la nivel global nu numai 
ale băncilor centrale, ci şi ale guvernelor şi instituţiilor internaţionale de finanţare. Comportamentul băncilor 
la nivel global a fost de a păstra la dispoziţia lor cât mai multe active lichide, ceea ce a dus la exacerbarea 
neîncrederii între partenerii de afaceri şi la blocarea creditării. Ratele dobânzilor şi volatilitatea pe piaţa 
monetară au început să crească. Marile bănci de investiţii din SUA (Goldman Sachs şi Morgan Stanley) au 
obţinut permisiunea autorităţilor să revină la statutul de bănci universale. Efectele contagiunii la nivel global 
nu au întârziat să apară: 

� În Anglia autorităţile au fost nevoite să negocieze la sfârşitul lunii septembrie salvarea uneia dintre 
băncile specializate în credite ipotecare (HBOS) de către unul dintre concurenţii ei de pe piaţa locală. 
După acest moment, guvernul englez a fost nevoit să naţionalizeze o altă instituţie importantă de pe 
piaţa imobiliară, Bradfor & Bingley. 

� Guvernele din Belgia, Olanda şi Franţa au intervenit pentru ca banca transnaţională Fortis să nu dea 
faliment. 

� Multe economii emergente s-au confruntat cu atacuri speculative, cu dispariţia bruscă a creditului 
ieftin şi dificultăţi de refinanţare a datoriei publice. În aceste condiţii multe dintre aceste state au fost 
obligate să apeleze la programe de ajustare şi finanţare de la FMI. 

Criza sistemului bancar a luat sfârşit în momentul în care atât vulnerabilităţile, cât şi incertitudinile se 
mutau din sectorul financiar către sectorul public şi creşterea economică. Au existat cel puţin doi factori care 
au marcat ieşirea din criza financiară după martie 2009. În primul rând, băncile centrale au oferit încredere 
întregului sector financiar prin anunţurile lor cu privire la extinderea tipurilor şi sumelor de active pe care erau 
pregătite să le cumpere. Aceste acţiuni conduceau la curăţarea bilanţurilor instituţiilor financiare şi la 
recâştigarea încrederii pe piaţa monetară. În al doilea rând, deciziile luate de G20 la Londra în aprilie 2009 se 
concentrau pe oferirea de fonduri suplimentare atât pentru FMI, cât şi pentru alte instituţii financiare 
internaţionale cu scopul primar de refacere a încrederii şi reducere a incertitudinii la nivel global. În ciuda 
acestor veşti pozitive, indicatorii de volatilitate şi cei ai pieţei monetare nu au revenit la nivelurile din 2007, 
de dinaintea declanşării crizei financiare pentru că pieţele nu erau încă funcţionale. Chiar dacă intervenţia 
hotărâtă a autorităţilor naţionale şi a organismelor guvernamentale internaţionale a reuşit să oprească colapsul 
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financiar, reformele structurale care asigură alocarea resurselor şi aşezarea preţurilor în concordanţă cu trendul 
lor pe termen lung de abia acum începeau.  
 

Concluzii 
Recapitalizarea băncilor este o măsură care se adresează termenului mediu şi lung, dar supraveghetorii 

internaţionali reclamă începerea unor demersuri care să contribuie imediat la refacerea încrederii în sistemul 
bancar. Din punctul de vedere al încrederii între bănci pe piaţa monetară cel mai mult par să sufere relaţiile 
interbancare din zona euro. 
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