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Crizele financiar - bancare si activitatea economicéa reald

CRIZELE FINANCIAR - BANCARE SI
ACTIVITATEA ECONOMICA REALA

“Criza economica nu atinge deloc pe cei bogati, gasitori intotdeauna a

unor solutii pentru a-si proteja milioanele ci pe dezmostenitii soartei
(Camil Petrescu)

1.1. Conceptul de criza financiar-bancara la nivel international

Criza financiara globala care a inceput in anul 2007 in SUA a luat
prin surprindere chiar si pe cei mai reputati specialisti. Prin urmare, la putin
timp dupéd izbucnirea crizei s-a asternut o perioada de liniste in randul
specialistilor. Fenomenul trebuia studiat indeaproape si orice analiza
riguroasa se lasa asteptatd. Si totusi conceptul de crizé nu reprezinta o
noutate Tn activitatea economica reala. Elementul de noutate rezida in
cauzele ce au determinat-o si in efectele pe care le-a produs.

Am ales sa utilizam in lucrare termenul de “criza economica”, deja
cunoscut si care se regaseste in vocabularul oricarui romén in defavoarea
termenului de "depresiune”, concept mult mai plenar in semnificatii, folosit
de Paul Krugman in SUA alternativ cu termenul de “crizd” si sinonim cu
termenul de "depresie”, insa cu valente inclusiv in planul mentalitatii si a
comportamentelor colective si individuale.

Inainte de a aprofunda analiza crizei financiare globale recente, este
firesc sa evidentiem acceptiunile multiple ale termenului de criza care s-au
conturat de-a lungul timpului. Pentru a realiza acest demers, vom incepe
studiul nostru apeland la literatura de specialitate autohtona dar si straina.

In literatura de specialitate autohton&®, Boitan (2011) realizeaza o
trecere in revista a autorilor straini care s-au preocupat de studiul crizelor
financiar-bancare.

Prin urmare, autoarea evidentiaza aportul lui Gavin, Hausmann
(1998), care considera crizele ca fiind rezultatul interactiunii dintre socurile
macroeconomice si vulnerabilitatea bancilor. O banca este considerata
vulnerabila atunci cand socurile ce afecteaza calitatea activelor, lichiditatea
sau profitul pot genera o lipsa acuta de lichiditate sau chiar insolvabilitatea
bancii in cauza. De regula, vulnerabilitatea sporeste atunci cand bancile se

“Boitan lustina Alina (2011) — "Crize bancare si sisteme de avertizare timpurie”, Editura
ASE.
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angajeaza in activitati riscante de investitii sau de creditare, fara a exista o
majorare corespunzatoare a capitalului bancar sau cand volatilitatea
macroeconomica altereaza relatia dintre activele si datoriile bancii.
Acordarea de credite iIn mod permisiv fara o analiza atenta a bonitatii
solicitantului si a garantiilor oferite se poate transforma ulterior in pierderi
din credite neperformante, amplificAnd starea de vulnerabilitate latenta a
bancii.

Avand ca punct de plecare structura bilantului unei institutii de credit,
Sasin (2001) identifica potentialul activelor bancare, respectiv al datoriilor
de a expune institutia financiara la o stare de vulnerabilitate, care, prin
intermediul unui efect de contagiune, poate constitui factorul catalizator al
unei crize bancare. Pe partea de datorie dificultdfile sunt asociate
retragerilor masive de depozite, intr-o perioada scurtd de timp. in plan
conceptual, manifestarea fenomenului de bank run la nivelul unei institutji
de credit nu ridica probleme deosebite asupra stabilitatii sistemului bancar.
in realitate insa, factorul psihologic, alimentat de zvonurile privind
deteriorarea situatiei financiare a unei institutii de credit, determina adesea
deponentii sa isi lichideze Th masa depozitele, indiferent daca institutia in
cauza este solvabila. Acest tip de criza, ce intruneste caracteristici de bank
run, a fost specific anilor '80 si '90, manifestandu-se 1n tari ca: Argentina,
Bulgaria, Thailanda, Turcia, Rusia, Uruguay, Venezuela, Indonezia. La
originea crizelor generate de activul bilantier se afla ponderea ridicata a
creditelor neperformante in total portofoliu de credite, precum si
necorelarea structurii bilantiere pe maturitati si valute, efecte ale unei
expansiuni agresive a activitatii de creditare.

De asemenea, autoarea arata ca Diamond, Dybvig (2000)
interpreteaza notiunea de criza bancara drept un eveniment aleator, fara
legatura cu modificarile care au loc in economia reala, si care survine ca
urmare a supraestimérii statutului financiar viitor al indivizilor. in acest
context, autorii au propus un model caracterizat prin doua stari. Prima stare
se manifesta atunci cand un deponent anticipeaza iminenta unei crize si isi
retrage imediat sumele depuse. Comportamentul sau ar putea genera un
atac speculativ din partea celorlalti deponenti (fenomen denumit "bank
run"), care vor incerca sa-si retraga depozitele simultan, fortand institutia
de credit sa-si lichideze o mare parte din active si chiar sa dea faliment. O
stare alternativa este cea in care nimeni nu anticipeaza un "bank run" , iar
bancile au suficiente resurse pentru a onora retragerile de depozite.
Aceasta teorie a fost, insa, infirmata de studiile empirice. In viziunea Iui
Frydl (1999), o criza bancara nu este un eveniment singular, izolat, al carui
debut poate fi precis determinat, ci un episod extins in mod difuz pe o
perioada de timp, fara o data de inceput sau de sfarsit clar definita.

Gama diversa de acceptiuni ale conceptului de criza bancara trebuie
interpretatd prin prisma caracteristicilor macroeconomice si institutionale
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specifice fiecarei tari, a gradului de restructurare, dezvoltare si
reglementare a sistemului bancar, dar si a eficacitatii activitati de
supraveghere prudentiala®. Majoritatea studiilor evitd definirea explicita, sub
aspect cantitativ, a conceptului de criza bancara, tocmai datoritd multitudinii
de aspecte pe care le poate imbraca. De altfel, este bine cunoscuta
dificultatea de a stabili cu precizie momentul de aparitie al crizei, factorii
declangatori, durata si severitatea acesteia.

Pentru a surprinde Th mod complet evenimentele declansatoare,
caracteristicile si implicatiile unei crize bancare, nu este suficient sa ne
raportam doar la institutiile de credit afectate. Insolvabilitatea acestora nu a
fost generatéd doar de vulnerabilitatile existente in stare latenta, ci si de
actiunea adversa a unuia sau mai multor factori generatori, de natura
macroeconomica.

Desi este recunoscut faptul ca fiecare criza bancara, prin mixul de
factori ce au stat la originea acesteia, este un eveniment unic, complex, ce
detine o dinamica proprie, existd o serie de "ingrediente" care, in diferite
proportii, sunt intotdeauna prezente, ceea ce a determinat numerosi autori
sa afirme c& episoadele de crizd bancard manifestd un tipar recurent. In
consecinta, pot fi identificate anumite tipologii ale crizelor. Honohan (1997)
distingea existenta a doua mari categorii de crize bancare: epidemice, care
la randul lor pot fi de natura microeconomica sau macroeconomica, Si
endemice, asociate unei imixtiuni persistente a autoritatilor guvernamentale
in activitatea bancara. Autorul considera ca nu exista o criza epidemica
macroeconomica in forma pura, ci un hibrid intre factorii micro si
macroeconomici. In ceea ce priveste epidemiile microeconomice, acestea
sunt caracterizate de episoade de insolvabilitate, deficit de lichiditate,
standarde de creditare permisive, performante manageriale reduse,
supraveghere bancara inadecvata.

1.2. Cauzele crizelor financiar-bancare

Pentru a intelege crizele financiare, vom recurge la determinarea
cauzelor care le-au produs. De aceea este necesar sa aprofundam factorii
declansatori care au stat la baza acestora. Crizele financiare, insotite de
intreruperea functionarii pietelor financiare, sunt caracterizate de scaderi
puternice ale pretului activelor si de numeroase falimente ale societatilor
financiare si nefinanciare. Crizele financiare au loc atunci cand exista un
blocaj in sistemul financiar, ceea ce provoaca o crestere a selectiei adverse
si a hazardului moral pe pietele financiare, acestea fiind astfel incapabile sa
transfere in mod eficient fondurile catre investitiile productive. Rezultatul

> Boitan lustina, op. citata.
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acestei incapacitati a pietelor financiare de a functiona eficient este o
puternica contractare a activitatilor din economia reala.

Mishkin (2007)® a identificat mai multe cauze posibile ale crizelor
financiar-bancare:

» Cresterea ratelor dobanzii. Persoanele si intreprinderile ce doresc
implementarea unor proiecte de investitii dintre cele mai riscante sunt cei
ce accepta sa plateasca cele mai ridicate rate ale dobanzii. Daca ratele
dobanzilor vor creste semnificativ din cauza unei cereri ridicate de credite
sau din cauza scaderii ofertei de moneda, este foarte probabil ca
persoanele purtatoare ale unui risc scazut sa inceteze sa se mai
imprumute, iar cele cu risc ridicat vor dori in continuare acest lucru.
Selectia adversa se intensifica, iar creditorii vor fi mai reticenti in a acorda
imprumuturi. Va rezulta o scadere a creditelor ce conduce la o diminuare a
investitiilor si a activitatii economice globale.

» Accentuarea sentimentului de incertitudine. O crestere puternica a
sentimentului de incertitudine pe pietele financiare, provocat de exemplu de
falimentul unei importante institutii financiare sau nefinanciare, o recesiune
sau un krach al pietei bursiere, accentueaza dificultatea pentru creditor de
a distinge in mod corect riscurile de credit. Incapacitatea creditorului de a
rezolva problema selectiei adverse va conduce la o diminuare a creditelor,
si implicit la o deteriorare a activitatii economice globale.

» Efectul pretului activelor financiare asupra bilanturilor. Dificultatile
legate de asimetria informatiei sunt mai mult sau mai putin grave depinzand
de situatiile financiare ale intreprinderilor. O scadere semnificativa a pietei
actiunilor este un factor care poate provoca o deteriorare o bilanturilor
intreprinderilor. O prabusire a pietei de capital implicda o diminuare a
activului net al societatilor deoarece pretul actiunilor determina valoarea
activului net al intreprinderilor. Scaderea activului net va face creditorii sa
isi restranga oferta de creditare, deoarece activul net are un rol asemanator
garantiilor. Atunci cand valoarea garantiei se diminueaza, ea va aduce mai
putind protectie creditorului, ceea ce implica o probabilitate de
nerambursare insemnatd. In masura in care creditorii sunt mai putin
protejati, acestia isi vor diminua imprumuturile, ceea ce va duce la o
scadere a investitiilor si implicit a productiei globale. Pe de altad parte
diminuarea activului net va orienta intreprinderile catre proiecte mai
riscante, deoarece acestea au mai putin de pierdut in caz de esec.

» Falimente in sectorul bancar. Bancile joaca un rol major pe pietele
financiare deoarece au un rol major in facilitarea investitiilor. Astfel, situatia
financiara a bancilor reprezintd o condiiie importanta pentru sustinerea
ofertei de credite. Daca bancile sufera de o deteriorare a bilantului, in

® Mishkin Frederic (2007) — "Monnaie, banques et marchés financiers”, a 8-a editie, Pearson
Education France, traducere si adaptare realizate de Bordes Christian, Hautcoeur Pierre —
Cyrille si Lacoue-Labarthe Dominique.
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consecinta, va rezulta o diminuare a capitalului, iar acestea vor avea mai
puiine resurse la dispozifie pentru creditele bancare. Contractarea
creditului va provoca o scadere a cheltuielilor de investitii si o incetinire a
activitatii economice.

» Dezechilibrul bugetar al statului. La inceputul anilor 2000, in
anumite tari emergente ca Argentina, Brazilia sau Turcia, dezechilibrul
bugetului public a creat temerile unei incetari a platii datoriei de catre stat.
In acest caz, statul poate avea dificultati in plasarea obligatiunilor, ceea ce
poate conduce la obligarea bancilor sa le achizitioneze. Daca cursul
titlurilor se va diminua, putem asista la o incetare a platilor ceea ce
provoaca o contractare a activitatii economice. De asemenea, acest tip de
criza este deseori insofita de o devalorizare a monedei nationale, si de o
diminuare a fluxurilor de capital ale investitorilor straini.

1.3. Marea Depresiune din 1929-1933

Mishkin (2007) analizeaza criza financiara din 1929-1933 si afirma ca
Statele Unite au cunoscut o lunga serie de crize bancare’ si financiare, iar
analiza factorilor ce au cauzat aceste crize poate explica producerea lor Si
de ce au provocat atatea pagube economiei americane.

Majoritatea crizelor financiare din Statele Unite a inceput prin
deteriorarea situatiei financiare a bancilor, o puternica crestere a ratelor
dobénzii, o cadere a pietei de capital si accentuarea sentimentului de
incertitudine cauzat de un faliment important al unei societati financiare sau
nefinanciare. Acesti factori au dus la deteriorarea pietei creditului,
imprumutatorii fiind mai putin tentati sa ofere credite, rezultdnd o scadere a
investitiilor si a activitatii economice globale. Din cauza degradarii situatiei
intreprinderilor si din cauza agravarii incertitudinii privind soliditatea
sectorului bancar deponentii au Thceput sa isi retraga fondurile, ceea ce a
provocat panica. Falimentele bancare rezultate conduceau la o noua
crestere a ratelor dobanzii si, implicit, la diminuarea intermedierii financiare.

In cele din urma, declansarea procedurii de faliment permitea sa se
faca distinctia intre intreprinderile ce erau insolvabile si ntreprinderile
sanatoase. Acelasi proces se aplica si bancilor, uneori cu ajutorul
autoritatilor publice si private de reglementare. Odata cu acest proces
incertitudinea pe pietele financiare se diminua, piata de capital reluandu-si
trendul ascendent, iar ratele dobanzilor scadeau. Atunci cand pietele
financiare erau din nou capabile sa functioneze intr-o maniera convenabila,
conditiile erau intrunite pentru reluarea activitatii economice reale. Totusi,
daca activitatea economica conducea la o diminuare puternica a nivelului
preturilor, procesul era reluat automat. In aceastd situatie apare pericolul

7 Mishkin Frederic, op. citata.
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deflatiei, in care scaderea brusca a nivelului preturilor odata instalata, va
conduce la o deteriorare suplimentara a valorii nete a intreprinderilor si o
crestere a nivelului datoriei. Criza financiara cea mai importanta, insofjta si
de deflatie a fost cea din 1929-1933, fiind contractarea economica cea mai
grava din istoria Statelor Unite. Responsabilii Rezervei Federale (FED)
interpretau boom-ul pietei de capital de pe Wall-Street, intre 1928-1929,
perioada in care preturile actiunilor s-a dublat, ca o fazad de speculatie
excesiva. Astfel, pentru a stopa aceastd speculatie au implementat o
politicd monetara restrictiva, rate ale dobanzii mai ridicate, restrangand
lichiditatile oferite pietei financiare.

Criza din 1929 a avut un impact durabil pentru numeroase generatii;
majoritatea persoanelor uitd ca la mijlocul lui 1930, mai mult de jumatate
din scaderea pietei de capital fusese recuperata. Ceea ce ar fi putut fi o
recesiune normala s-a transformat intr-un fenomen diferit: sectorul agricol a
suferit un soc, preturile actiunilor au scazut de la jumatatea anilor 30, si o
serie de falimente bancare au aparut in perioada octombrie 1930 - martie
1933. In aceastd perioadd mai mult de o treime din b&nci si-au incetat
activitatea.

La jumatatea anului 1932 scaderea cursului actiunilor la 10% din
valoarea din 1929, numarul ridicat de falimente bancare a redus volumul
intermedierii financiare, precum si capacitatea pietelor financiare de a
canaliza fondurile catre investitile productive. Astfel, volumul creditelor
comerciale s-a redus la jumatate fatd de anul 1929, iar cheltuielile de
investitii au scazut cu 90% fata de nivelul anterior crizei.

In majoritatea cazurilor, economia isi gdseste relativ repede cursul
ascendent; de aceasta datd acest proces a fost blocat, din cauza unei
scaderi a nivelului preturilor cu 25% in perioada 1930-1933. Aceasta
scadere va declansa o deflatie si implicit o crestere a serviciului datoriei
suportate de catre intreprinderi. Scaderea activului net al acestora si
cresterea incertitudinii va duce la contractarea activitatii economice, rata
somaijului ajungand la 60% in randul populatiei active.

1.4. Criza bancara americana din anii 1980

Ne raliem opiniei lui Mishkin (2007) care afirma ca in anii 1980, cazul
crizei bancare americane poate constitui un exemplu al functionarii
neadecvate a mecanismului de reglementare. Inainte de anii 1980,
asigurarea depozitelor parea sa functioneze Th mod corect. Spre deosebire
de perioada anterioara anului 1934, cand falimentele bancare erau foarte
frecvente, iar depunatorii sufereau pierderi insemnate, perioada cuprinsa
intre 1934-1980 a dus la scaderea numarului de falimente bancare, in
medie, la un numar de 15 banci comerciale si mai putin de 5 banci de
economii pe an. Dupa 1981, acest mediu s-a schimbat in mod radical.
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Numarul falimentelor, atat in cazul bancilor comerciale, cat si in cazul
bancilor de economii, a crescut la un nivel de zece ori mai mare decéat
nivelul deceniului precedent. Ce s-a intdmplat? Cum acest sistem de
asigurare a depozitelor care parea sa functioneze corect nu a reusit sa
impiedice o asemenea criza? Ne raspunde la aceste intrebari chiar Mishkin
(2007) care realizeaza o trecere in revista a istoriei crizei americane.

Istoria a debutat cu boom-ul inovarilor financiare din anii 1960-1970 si
inceputul anilor 1980. Inovarile financiare diminueaza profitabilitatea
anumitor activitati traditionale ale bancilor comerciale. Bancile fac astfel
fatd unei concurente sporite, atat pe partea de obtinere a surselor de
finantare, odata cu aparitia noilor institutii financiare cum ar fi fondurile
mutuale, cat si pe partea de creditare a intreprinderilor, odata cu aparitia
operatiunilor de titrizare si de emisiune a bonurilor de trezorerie. Odata cu
scaderea profitabilitafii din activitatea traditionala, la mijlocul anilor 1980,
bancile comerciale au fost for{ate sa se indrepte spre activitati noi, cu un
potential de risc mai ridicat pentru a-si mentine cota de profit, plasand un
procentaj important din imprumuturi catre sectorul imobiliar si in activitati de
creditare a operatiunilor de fuziuni si achizitji.

Inovarea financiara si dereglementarea, in climatul liberal al erei
Regan, au crescut atributiile industriei de economisire si au provocat o
serie de grave dificultdti. /n primul rdnd, multi manageri ai caselor de
economii nu aveau nivelul de competenta profesionala necesar gestionarii
riscurilor asociate noilor activitati. /n al doilea rand, noile oportunitati
aparute pentru casele de economii au condus la cresterea valorii creditelor,
in special catre sectorul imobiliar. In al treilea réand, noile puteri ale bancilor
de economii, dublate de boom-ul creditului au permis o diversificare a
gamei de activitati care, de fapt, au devenit mult mai complexe, si ar fi fost
necesara o sporire a mijloacelor autoritatilor de reglementare pentru
controlul adecvat al acestor activitati. Din nefericire autoritatile de control a
caselor de economii (Federal Savings and Loan Insurance Corporation) nu
aveau nici capacitatea de expertiza, nici resursele necesare unei
supravegheri a noilor activitati. Din cauza lipsei de expertiza, atat in cazul
sectorului caselor de economii, cat si in cazul autoritatilor de supraveghere,
din cauza slabirii dispozitivului prudential si din cauza hazardului moral
asociat mecanismului de asigurare a depozitelor, nu a fost surprinzator
faptul ca bancile de economii si-au asumat riscuri excesive antrenand
pierderi importante si creante indoielnice si nerecuperabile.

in plus, Mishkin (2007) apreciaza ca aceast& criza a fost accentuata
si de factori istorici: in primul rand, pentru a lupta impotriva inflatiei FED a
decis o crestere brutala intre 1979-1981 a ratei dobanzii, in al doilea rand
de severa recesiune dintre anii 1981-1982. Cresterea importanta a ratei
dobanzii a provocat o crestere rapida a costurilor de refinantare pentru
casele de economii. Recesiunea cuprinsa intre 1981-1982 si prabusirea
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pretului energiei si produselor agricole vor afecta vizibil Statele Unite in
diferite zone ale tarii, in special in Texas. Prin consecinta, a rezultat un
numar important de falimente in randul caselor de economii.

In acest stadiu urmarea logicd ar fi fost ca autoritdtile de
reglementare a caselor de economii, FHLBB (Federal Home Loan Bank
Board) si filiala sa de asigurare a depozitelor FSLIC (Federal Savings and
Loan Insurance Corporation) sa inchida aceste banci. In mod surprinzétor,
autoritatile au adoptat o atitudine de indulgenta prudentiala: s-au abfinut de
la exercitarea prerogativelor ce le permiteau inchiderea bancilor insolvabile.
De altfel, pentru a evita exercitarea acestor responsabilitati, s-au adoptat
reguli contabile ce au vizat reducerea exigentelor de capital. De exemplu,
s-a autorizat ca bancile de economii sa introduca ih modul de calcul a
capitalului propriu o valoare ridicata de active necorporale reprezentand
goodwill-ul — un post contabil ce reflecta supravaloarea unei intreprinderi ce
dispune de tehnici de know-how speciale sau de o marca in mod particular
profitabila activitatii sale.

Mishkin (2007) expune trei mari motive care au fost invocate pentru a
explica comportamentul autoritatilor de supraveghere si adoptarea acestei
politici de indulgenta. in primul rénd, acestea nu dispuneau de suficiente
fonduri pentru a inchide casele de economii si pentru a rambursa sumele
pentru deponenti. /n al doilea rénd, aceste autoritdti au fost create cu
scopul precis de a incuraja cresterea industriei de economisire si, din acest
motiv, autoritatile de reglementare erau, probabil, prea apropiate de cei pe
care trebuiau s& i reglementeze. In al treilea rand, deoarece agentiile de
reglementare nu au dorit sa admita faptul ca ele insele erau in faliment au
preferat sa puna sub tacere problemele, in speranta ca acestea vor
disparea la un anumit moment (fenomen cunoscut sub numele de miopie a
dezastrului).

Indulgenta autoritatilor de supraveghere creste in mod considerabil
hazardul moral, deoarece o banca insolvabila (numita de economistul
Edward Kane o banca fantoma) nu are practic nimic de pierdut daca Tisi
asuma riscuri mai importante, pariind astfel pe revenirea sa: daca are
sansa si daca investitile asumate aduc un randament important, ea va
evita falimentul. Daca din nefericire, cum este foarte probabil, investitiile
riscante se vor dovedi neprofitabile, pierderile bancilor fantoma vor creste
considerabil, iar autoritatile vor fi singurele care vor suporta pagubele prin
sistemul de asigurare a depozitelor. In mare, totul se joaca, in cazul unui
manager de banca de economii, dupa principiul: ,marca: castig eu; ban:
pierde statul!”

Dupa secventa evenimentelor descrise pana acum, asumarea
excesiva de riscuri din partea caselor de economii nu este surprinzatoare:
acestea au construit centre comerciale in desert, au achizitionat
intreprinderi pentru a transforma ingrasamintele in metan, si au cumparat
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de milioane de dolari obligatiuni cu randament ridicat, dar si risc pe masura.
Industria caselor de economii a incetat sa mai fie industria sericasa care
urma imperturbabild regula 3-6-3: ,imprumut bani cu 3%, dau credite cu
6%, si plec sa joc golf la ora 3 dupa-amiaza”. Chiar daca anumite case de
economii erau rentabile, altele Tnregistrau pierderi considerabile.

Un alt efect al indulgentei prudentiale rezida in faptul ca bancile
fantoma deturnau depozitele bancilor solvabile practicand rate ale dobanzii
foarte ridicate. Astfel casele de economii care doreau sa isi pastreze cota
de piata, practicau la randul lor rate ale dobanzii ridicate putdnd deveni
astfel insolvabile. In acelasi mod, concurenta poate afecta si piata
creditelor, atunci cand bancile fantoma imprumuta cu rate inferioare celor
practicate de piata, obligdnd bancile sanatoase sa urmeze acelasi drum,
degradandu-si astfel rezultatele. Concurenta a devenit astfel una distructiva
care a privat bancile de un management sanatos de profit.

La finele anului 1986, pierderile acumulate de sectorul caselor de
economii au provocat falimentul FSLIC, organismul ce asigura depozitele
bancilor de economii. Administratia Reagan a injectat 15 miliarde de dolari
in FSLIC, o suma total inadecvata la ceea ce ar fi trebuit cheltuit pentru a
inchide toate casele de economii insolvabile. Legea privind concurenta
echitabila din sectorul bancar (CEBA-Competitive Equality in Banking Act)
votata de Congres in 1987 nu a raspuns cerintelor administratiei. Legea
autoriza FSLIC sa se imprumute 10,8 miliarde de dolari prin intermediul
unei filiale si, mai rau, cuprindea dispozitii ce permiteau autoritatilor sa
urmeze politica de indulgentd autorizand institutiile insolvabile sa fsi
continue activitatea, cu precadere in regiunile devastate de criza, cum ar fi
Texas.

Esecul congresului in fata crizei caselor de economii nu a pus capat
dificultatilor. Situatia s-a degradat rapid. Pierderile acumulate depaseau 10
miliarde de dolari in 1988 si aproximativ 20 de miliarde in 1989. Aceasta
criza a luat practic amploarea unei epidemii. Prabusirea pietei imobiliare la
sfarsitul anilor 1980 a antrenat o crestere enorma a pierderilor provenite din
creditele neperformante, care au facut criza sa evolueze mult mai rapid.

Pe langa factorii economici ce au dus la criza caselor de economii,
Mishkin (2007) mentioneaza si factorii politici. Cheia se gaseste in relatia
dintre contribuabili impreuna cu autoritatile de reglementare si mediul
politic, care creeaza un tip particular de hazard moral. Relatia de agent
apare atunci cand reprezentantii (agentii), cum ar fi managerii, au asteptari
diferite de cele ale angajatorului (principalul), de o asa maniera incat
actioneaza mai degraba in propriul lor interes decat in cel al angajatorului.

Autoritatile de reglementare si mediul politic sunt agentii alegatorilor
(contribuabilii), pentru ca in final, contribuabilii sa fie cei ce suporta costul si
pierderile organismului de asigurare a depozitelor. Relatia de agent apare
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deoarece un agent (fie politic, fie autoritate de reglementare) nu este la fel
de tentat sa minimizeze costurile pentru economie cum ar fi contribuabilul.

Pentru a actiona in interesul contribuabilului si pentru a diminua
costurile organismului de asigurare a depozitelor, autoritatile de
supraveghere au mai multe sarcini. Ele trebuie sa instituie limitari in ceea
ce priveste detinerea de active riscante, sa impuna exigente mai ridicate
pentru capital si s& nu adopte o atitudine de indulgentd care sa permita
institutiilor insolvabile sa continue operatiunile. Totusi, din cauza relatiei de
agent, autoritatile sunt tentate sa faca exact contrariul. Intr-adevar, in timpul
crizei caselor de economii autoritatile au atenuat, in acelasi timp, exigentele
de capital, limitarea detinerii de active riscante si au adoptat o politica de
indulgenta. Autoritatile de reglementare doresc sa evite reprosuri cu privire
la slaba performanta, ceea ce explica, in mare parte, motivatiile lor.
Relaxand exigentele de capital si adoptdnd o politica de indulgenta,
autoritatile ar putea sa ascunda criza unei banci insolvabile, in speranta ca
situatia se va ameliora.

Un alt motiv important din cauza caruia autoritatile de reglementare
apara bancile insolvabile este speranta de a-si construi o cariera cedand
presiunilor venite de la persoane ce au putere de influenta. Aceste
persoane nu sunt contribuabilii, ci politicienii care incearca sa limiteze
influenta autoritatilor de reglementare asupra anumitor institutii, sponsori
importanti in campaniile electorale. Membrii Congresului au influentat
autoritatile ceradndu-le sa adopte politici mai flexibile cu anumite case de
economii de la care obtinusera fonduri in campaniile electorale. Astfel,
autoritatile de reglementare, care au putina independenta politica, sunt
vulnerabile la astfel de presiuni.

Pe de alta parte, Congresul si Administratia Prezidentiala au adoptat
legile bancare din 1980 si 1982 care au permis caselor de economii sa se
angajeze n activitati riscante. Dupa ce legea a fost adoptatd nevoia de a
reincadra casele de economii intr-un nou sistem de reglementari s-a facut
simiita din cauza sporirii activitatilor riscante. Instantele de reglementare
aveau nevoie de mai multe resurse pentru a duce la bun sfarsit activitatea
de control, dar Congresul (influentat cu succes de lobby-ul caselor de
economii) nu a dorit alocarea fondurilor necesare. De fapt, organismele de
reglementare si-au redus personalul de inspectie exact in momentul in care
aveau mai mult nevoie. Din ianuarie 1984 pana in iulie 1986, anumite case
de economii nu au fost inspectate nici macar o data. Mai rau, impins de
lobby-ul caselor de economii, Congresul a adoptat, Th 1987, legislatia ce a
limitat fondurile pentru inchiderea bancilor insolvabile si conducand astfel la
politica de indulgenta a organismelor de reglementare.

Imediat dupa alegerea sa din 1988, administratia Bush a propus noi
masuri care au asigurat fondurile necesare inchiderii caselor de economii
insolvabile. Va rezulta legea privind reforma institutiilor financiare (FIRREA

20





