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1.1. Conceptul de criză financiar-bancară la nivel internațional 
 

Criza financiară globală care a început în anul 2007 în SUA a luat 
prin surprindere chiar și pe cei mai reputați specialiști. Prin urmare, la puțin 
timp după izbucnirea crizei s-a așternut o perioadă de liniște în rândul 
specialiștilor. Fenomenul trebuia studiat îndeaproape și orice analiză 
riguroasă se lăsa așteptată. Și totuși conceptul de criză nu reprezintă o 
noutate în activitatea economică reală. Elementul de noutate rezidă în 
cauzele ce au determinat-o și în efectele pe care le-a produs. 

Am ales să utilizăm în lucrare termenul de ”criză economică”, deja 
cunoscut și care se regăsește în vocabularul oricărui român în defavoarea 
termenului de ”depresiune”, concept mult mai plenar în semnificații, folosit 
de Paul Krugman în SUA alternativ cu termenul de ”criză” și sinonim cu 
termenul de ”depresie”, însă cu valențe inclusiv în planul mentalității și a 
comportamentelor colective și individuale.  

Înainte de a aprofunda analiza crizei financiare globale recente, este 
firesc să evidențiem accepțiunile multiple ale termenului de criză care s-au 
conturat de-a lungul timpului. Pentru a realiza acest demers, vom începe 
studiul nostru apelând la literatura de specialitate autohtonă dar și străină. 

În literatura de specialitate autohtonă4, Boitan (2011) realizează o 
trecere în revistă a autorilor străini care s-au preocupat de studiul crizelor 
financiar-bancare.  

Prin urmare, autoarea evidențiază aportul lui Gavin, Hausmann 
(1998), care consideră crizele ca fiind rezultatul interacţiunii dintre şocurile 
macroeconomice şi vulnerabilitatea băncilor. O bancă este considerată 
vulnerabilă atunci când şocurile ce afectează calitatea activelor, lichiditatea 
sau profitul pot genera o lipsă acută de lichiditate sau chiar insolvabilitatea 
băncii în cauză. De regulă, vulnerabilitatea sporeşte atunci când băncile se 

                                                           
4Boitan Iustina Alina (2011) – ”Crize bancare si sisteme de avertizare timpurie”, Editura 
ASE. 
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angajează în activităţi riscante de investiţii sau de creditare, fără a exista o 
majorare corespunzătoare a capitalului bancar sau când volatilitatea 
macroeconomică alterează relaţia dintre activele şi datoriile băncii. 
Acordarea de credite în mod permisiv fără o analiză atentă a bonităţii 
solicitantului şi a garanţiilor oferite se poate transforma ulterior în pierderi 
din credite neperformante, amplificând starea de vulnerabilitate latentă a 
băncii.  

Având ca punct de plecare structura bilanţului unei instituţii de credit, 
Sasin (2001) identifică potenţialul activelor bancare, respectiv al datoriilor 
de a expune instituţia financiară la o stare de vulnerabilitate, care, prin 
intermediul unui efect de contagiune, poate constitui factorul catalizator al 
unei crize bancare. Pe partea de datorie dificultăţile sunt asociate 
retragerilor masive de depozite, într-o perioadă scurtă de timp. În plan 
conceptual, manifestarea fenomenului de bank run la nivelul unei instituţii 
de credit nu ridică probleme deosebite asupra stabilităţii sistemului bancar. 
În realitate însă, factorul psihologic, alimentat de zvonurile privind 
deteriorarea situaţiei financiare a unei instituţii de credit, determină adesea 
deponenţii să îşi lichideze în masă depozitele, indiferent dacă instituţia în 
cauză este solvabilă. Acest tip de criză, ce întruneşte caracteristici de bank 
run, a fost specific anilor '80 şi '90, manifestându-se în ţări ca: Argentina, 
Bulgaria, Thailanda, Turcia, Rusia, Uruguay, Venezuela, Indonezia. La 
originea crizelor generate de activul bilanţier se află ponderea ridicată a 
creditelor neperformante în total portofoliu de credite, precum şi 
necorelarea structurii bilanţiere pe maturităţi şi valute, efecte ale unei 
expansiuni agresive a activităţii de creditare. 

De asemenea, autoarea arată că Diamond, Dybvig (2000) 
interpretează noţiunea de criză bancară drept un eveniment aleator, fără 
legătură cu modificările care au loc în economia reală, şi care survine ca 
urmare a supraestimării statutului financiar viitor al indivizilor. În acest 
context, autorii au propus un model caracterizat prin două stări. Prima stare 
se manifestă atunci când un deponent anticipează iminenţa unei crize şi îşi 
retrage imediat sumele depuse. Comportamentul său ar putea genera un 
atac speculativ din partea celorlalţi deponenţi (fenomen denumit "bank 
run"), care vor încerca să-şi retragă depozitele simultan, forţând instituţia 
de credit să-şi lichideze o mare parte din active şi chiar să dea faliment. O 
stare alternativă este cea în care nimeni nu anticipează un "bank run" , iar 
băncile au suficiente resurse pentru a onora retragerile de depozite. 
Această teorie a fost, însă, infirmată de studiile empirice. În viziunea lui 
Frydl (1999), o criză bancară nu este un eveniment singular, izolat, al cărui 
debut poate fi precis determinat, ci un episod extins în mod difuz pe o 
perioadă de timp, fără o dată de început sau de sfârşit clar definită.  

Gama diversă de accepţiuni ale conceptului de criză bancară trebuie 
interpretată prin prisma caracteristicilor macroeconomice şi instituţionale 



Crizele financiar - bancare și activitatea economică reală 
 

 

13 

specifice fiecărei ţări, a gradului de restructurare, dezvoltare şi 
reglementare a sistemului bancar, dar şi a eficacităţii activităţii de 
supraveghere prudenţială5. Majoritatea studiilor evită definirea explicită, sub 
aspect cantitativ, a conceptului de criză bancară, tocmai datorită multitudinii 
de aspecte pe care le poate îmbrăca. De altfel, este bine cunoscută 
dificultatea de a stabili cu precizie momentul de apariţie al crizei, factorii 
declanşatori, durata şi severitatea acesteia. 

Pentru a surprinde în mod complet evenimentele declanşatoare, 
caracteristicile şi implicaţiile unei crize bancare, nu este suficient să ne 
raportăm doar la instituţiile de credit afectate. Insolvabilitatea acestora nu a 
fost generată doar de vulnerabilităţile existente în stare latentă, ci şi de 
acţiunea adversă a unuia sau mai multor factori generatori, de natură 
macroeconomică. 

Deşi este recunoscut faptul că fiecare criză bancară, prin mixul de 
factori ce au stat la originea acesteia, este un eveniment unic, complex, ce 
deţine o dinamică proprie, există o serie de "ingrediente" care, în diferite 
proporţii, sunt întotdeauna prezente, ceea ce a determinat numeroşi autori 
să afirme că  episoadele de criză bancară manifestă un tipar recurent. În 
consecinţă, pot fi identificate anumite tipologii ale crizelor. Honohan (1997) 
distingea existenţa a două mari categorii de crize bancare: epidemice, care 
la rândul lor pot fi de natură microeconomică sau macroeconomică, şi 
endemice, asociate unei imixtiuni persistente a autorităţilor guvernamentale 
în activitatea bancară. Autorul consideră că nu există o criză epidemică 
macroeconomică în formă pură, ci un hibrid între factorii micro şi 
macroeconomici. În ceea ce priveşte epidemiile microeconomice, acestea 
sunt caracterizate de episoade de insolvabilitate, deficit de lichiditate, 
standarde de creditare permisive, performanţe manageriale reduse, 
supraveghere bancară inadecvată. 
  

1.2. Cauzele crizelor financiar-bancare 
 
Pentru a înţelege crizele financiare, vom recurge la determinarea 

cauzelor care le-au produs. De aceea este necesar să aprofundăm factorii 
declanșatori care au stat la baza acestora. Crizele financiare, însoţite de 
întreruperea funcţionării pieţelor financiare, sunt caracterizate de scăderi 
puternice ale preţului activelor şi de numeroase falimente ale societăţilor 
financiare şi nefinanciare. Crizele financiare au loc atunci când există un 
blocaj în sistemul financiar, ceea ce provoacă o creştere a selecţiei adverse 
şi a hazardului moral pe pieţele financiare, acestea fiind astfel incapabile să 
transfere în mod eficient fondurile către investiţiile productive. Rezultatul 

                                                           
5 Boitan Iustina, op. citată. 
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acestei incapacităţi a pieţelor financiare de a funcţiona eficient este o 
puternică contractare a activităţilor din economia reală. 

Mishkin (2007)6 a identificat mai multe cauze posibile ale crizelor 
financiar-bancare: 

� Creşterea ratelor dobânzii. Persoanele şi întreprinderile ce doresc 
implementarea unor proiecte de investiţii dintre cele mai riscante sunt cei 
ce acceptă să plătească cele mai ridicate rate ale dobânzii. Dacă ratele 
dobânzilor vor creşte semnificativ din cauza unei cereri ridicate de credite 
sau din cauza scăderii ofertei de monedă, este foarte probabil ca 
persoanele purtătoare ale unui risc scăzut să înceteze să se mai 
împrumute, iar cele cu risc ridicat vor dori în continuare acest lucru. 
Selecţia adversă se intensifică, iar creditorii vor fi mai reticenţi în a acorda 
împrumuturi. Va rezulta o scădere a creditelor ce conduce la o diminuare a 
investiţiilor şi a activităţii economice globale. 

� Accentuarea sentimentului de incertitudine. O creştere puternică a 
sentimentului de incertitudine pe pieţele financiare, provocat de exemplu de 
falimentul unei importante instituţii financiare sau nefinanciare, o recesiune 
sau un krach al pieţei bursiere, accentuează dificultatea pentru creditor de 
a distinge în mod corect riscurile de credit. Incapacitatea creditorului de a 
rezolva problema selecţiei adverse va conduce la o diminuare a creditelor, 
şi implicit la o deteriorare a activităţii economice globale. 

� Efectul preţului activelor financiare asupra bilanţurilor. Dificultăţile 
legate de asimetria informaţiei sunt mai mult sau mai puţin grave depinzând 
de situaţiile financiare ale întreprinderilor. O scădere semnificativă a pieţei 
acţiunilor este un factor care poate provoca o deteriorare o bilanţurilor 
întreprinderilor. O prăbuşire a pieţei de capital implică o diminuare a 
activului net al societăţilor deoarece preţul acţiunilor determină valoarea 
activului net al întreprinderilor. Scăderea activului net va face creditorii să 
îşi restrângă oferta de creditare, deoarece activul net are un rol asemănător 
garanţiilor. Atunci când valoarea garanţiei se diminuează, ea va aduce mai 
puţină protecţie creditorului, ceea ce implică o probabilitate de 
nerambursare însemnată. În măsura în care creditorii sunt mai puţin 
protejaţi, aceştia îşi vor diminua împrumuturile, ceea ce va duce la o 
scădere a investiţiilor şi implicit a producţiei globale. Pe de altă parte 
diminuarea activului net va orienta întreprinderile către proiecte mai 
riscante, deoarece acestea au mai puţin de pierdut în caz de eşec. 

� Falimente în sectorul bancar. Băncile joacă un rol major pe pieţele 
financiare deoarece au un rol major în facilitarea investiţiilor. Astfel, situaţia 
financiară a băncilor reprezintă o condiţie importantă pentru susţinerea 
ofertei de credite. Dacă băncile suferă de o deteriorare a bilanţului, în 
                                                           
6 Mishkin Frederic (2007) – ”Monnaie, banques et marchés financiers”, a 8-a ediție, Pearson 
Education France, traducere și adaptare realizate de Bordes Christian, Hautcoeur Pierre – 
Cyrille și Lacoue-Labarthe Dominique. 



Crizele financiar - bancare și activitatea economică reală 
 

 

15 

consecinţă, va rezulta o diminuare a capitalului, iar acestea vor avea mai 
puţine resurse la dispoziţie pentru creditele bancare. Contractarea 
creditului va provoca o scădere a cheltuielilor de investiţii şi o încetinire a 
activităţii economice. 

� Dezechilibrul bugetar al statului. La începutul anilor 2000, în 
anumite ţări emergente ca Argentina, Brazilia sau Turcia, dezechilibrul 
bugetului public a creat temerile unei încetări a plăţii datoriei de către stat. 
În acest caz, statul poate avea dificultăţi în plasarea obligaţiunilor, ceea ce 
poate conduce la obligarea băncilor să le achiziţioneze. Dacă cursul 
titlurilor se va diminua, putem asista la o încetare a plăţilor ceea ce 
provoacă o contractare a activităţii economice. De asemenea, acest tip de 
criză este deseori însoţită de o devalorizare a monedei naţionale, şi de o 
diminuare a fluxurilor de capital ale investitorilor străini. 

 
1.3. Marea Depresiune din 1929-1933 

 
Mishkin (2007) analizează criza financiară din 1929-1933 și afirmă că 

Statele Unite au cunoscut o lungă serie de crize bancare7 şi financiare, iar 
analiza factorilor ce au cauzat aceste crize poate explica producerea lor şi 
de ce au provocat atâtea pagube economiei americane. 

Majoritatea crizelor financiare din Statele Unite a început prin 
deteriorarea situaţiei financiare a băncilor, o puternică creştere a ratelor 
dobânzii, o cădere a pieţei de capital şi accentuarea sentimentului de 
incertitudine cauzat de un faliment important al unei societăţi financiare sau 
nefinanciare. Aceşti factori au dus la deteriorarea pieţei creditului, 
împrumutătorii fiind mai puţin tentaţi să ofere credite, rezultând o scădere a 
investiţiilor şi a activităţii economice globale. Din cauza degradării situaţiei 
întreprinderilor şi din cauza agravării incertitudinii privind soliditatea 
sectorului bancar deponenţii au început să îşi retragă fondurile, ceea ce a 
provocat panică. Falimentele bancare rezultate conduceau la o nouă 
creştere a ratelor dobânzii şi, implicit, la diminuarea intermedierii financiare. 

În cele din urmă, declanşarea procedurii de faliment permitea să se 
facă distincţia între întreprinderile ce erau insolvabile şi întreprinderile 
sănătoase. Acelaşi proces se aplica şi băncilor, uneori cu ajutorul 
autorităţilor publice şi private de reglementare. Odată cu acest proces 
incertitudinea pe pieţele financiare se diminua, piaţa de capital reluându-şi 
trendul ascendent, iar ratele dobânzilor scădeau. Atunci când pieţele 
financiare erau din nou capabile să funcţioneze într-o manieră convenabilă, 
condiţiile erau întrunite pentru reluarea activităţii economice reale. Totuşi, 
dacă activitatea economică conducea la o diminuare puternică a nivelului 
preţurilor, procesul era reluat automat. În această situaţie apare pericolul 

                                                           
7 Mishkin Frederic, op. citată. 
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deflaţiei, în care scăderea bruscă a nivelului preţurilor odată instalată, va 
conduce la o deteriorare suplimentară a valorii nete a întreprinderilor şi o 
creştere a nivelului datoriei. Criza financiară cea mai importantă, însoţită şi 
de deflaţie a fost cea din 1929-1933, fiind contractarea economică cea mai 
gravă din istoria Statelor Unite. Responsabilii Rezervei Federale (FED) 
interpretau boom-ul pieţei de capital de pe Wall-Street, între 1928-1929, 
perioadă în care preţurile acţiunilor s-a dublat, ca o fază de speculaţie 
excesivă. Astfel, pentru a stopa această speculaţie au implementat o 
politică monetară restrictivă, rate ale dobânzii mai ridicate, restrângând 
lichidităţile oferite pieţei financiare. 

Criza din 1929 a avut un impact durabil pentru numeroase generaţii; 
majoritatea persoanelor uită ca la mijlocul lui 1930, mai mult de jumătate 
din scăderea pieţei de capital fusese recuperată. Ceea ce ar fi putut fi o 
recesiune normală s-a transformat într-un fenomen diferit: sectorul agricol a 
suferit un şoc, preţurile acţiunilor au scăzut de la jumătatea anilor `30, şi o 
serie de falimente bancare au apărut în perioada octombrie 1930 - martie 
1933. În această perioadă mai mult de o treime din bănci şi-au încetat 
activitatea. 

La jumătatea anului 1932 scăderea cursului acţiunilor la 10% din 
valoarea din 1929, numărul ridicat de falimente bancare a redus volumul 
intermedierii financiare, precum şi capacitatea pieţelor financiare de a 
canaliza fondurile către investiţiile productive. Astfel, volumul creditelor 
comerciale s-a redus la jumătate faţă de anul 1929, iar cheltuielile de 
investiţii au scăzut cu 90% faţă de nivelul anterior crizei. 

În majoritatea cazurilor, economia îşi găseşte relativ repede cursul 
ascendent; de această dată acest proces a fost blocat, din cauza unei 
scăderi a nivelului preţurilor cu 25% în perioada 1930-1933. Această 
scădere va declanşa o deflaţie şi implicit o creştere a serviciului datoriei 
suportate de către întreprinderi. Scăderea activului net al acestora şi 
creşterea incertitudinii va duce la contractarea activităţii economice, rata 
şomajului ajungând la 60% în rândul populaţiei active. 
 

1.4. Criza bancară americană din anii 1980 
 
Ne raliem opiniei lui Mishkin (2007) care afirmă că în anii 1980, cazul 

crizei bancare americane poate constitui un exemplu al funcţionării 
neadecvate a mecanismului de reglementare. Înainte de anii 1980, 
asigurarea depozitelor părea să funcţioneze în mod corect. Spre deosebire 
de perioada anterioară anului 1934, când falimentele bancare erau foarte 
frecvente, iar depunătorii sufereau pierderi însemnate, perioada cuprinsă 
între 1934-1980 a dus la scăderea numărului de falimente bancare, în 
medie, la un număr de 15 bănci comerciale şi mai puţin de 5 bănci de 
economii pe an. După 1981, acest mediu s-a schimbat în mod radical. 
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Numărul falimentelor, atât în cazul băncilor comerciale, cât şi în cazul 
băncilor de economii, a crescut la un nivel de zece ori mai mare decât 
nivelul deceniului precedent. Ce s-a întâmplat? Cum acest sistem de 
asigurare a depozitelor care părea să funcţioneze corect nu a reuşit să 
împiedice o asemenea criză? Ne răspunde la aceste întrebări chiar Mishkin 
(2007) care realizează o trecere în revistă a istoriei crizei americane. 

Istoria a debutat cu boom-ul inovărilor financiare din anii 1960-1970 şi 
începutul anilor 1980. Inovările financiare diminuează profitabilitatea 
anumitor activităţi tradiţionale ale băncilor comerciale. Băncile fac astfel 
faţă unei concurenţe sporite, atât pe partea de obţinere a surselor de 
finanţare, odată cu apariţia noilor instituţii financiare cum ar fi fondurile 
mutuale, cât şi pe partea de creditare a întreprinderilor, odată cu apariţia 
operaţiunilor de titrizare şi de emisiune a bonurilor de trezorerie. Odată cu 
scăderea profitabilităţii din activitatea tradiţională, la mijlocul anilor 1980, 
băncile comerciale au fost forţate să se îndrepte spre activităţi noi, cu un 
potenţial de risc mai ridicat pentru a-şi menţine cota de profit, plasând un 
procentaj important din împrumuturi către sectorul imobiliar şi în activităţi de 
creditare a operaţiunilor de fuziuni şi achiziţii. 

Inovarea financiară şi dereglementarea, în climatul liberal al erei 
Regan, au crescut atribuţiile industriei de economisire şi au provocat o 
serie de grave dificultăţi. În primul rând, mulţi manageri ai caselor de 
economii nu aveau nivelul de competenţă profesională necesar gestionării 
riscurilor asociate noilor activităţi. În al doilea rând, noile oportunităţi 
apărute pentru casele de economii au condus la creşterea valorii creditelor, 
în special către sectorul imobiliar. În al treilea rând, noile puteri ale băncilor 
de economii, dublate de boom-ul creditului au permis o diversificare a 
gamei de activităţi care, de fapt, au devenit mult mai complexe, şi ar fi fost 
necesară o sporire a mijloacelor autorităţilor de reglementare pentru 
controlul adecvat al acestor activităţi. Din nefericire autorităţile de control a 
caselor de economii (Federal Savings and Loan Insurance Corporation) nu 
aveau nici capacitatea de expertiză, nici resursele necesare unei 
supravegheri a noilor activităţi. Din cauza lipsei de expertiză, atât în cazul 
sectorului caselor de economii, cât şi în cazul autorităţilor de supraveghere, 
din cauza slăbirii dispozitivului prudenţial şi din cauza hazardului moral 
asociat mecanismului de asigurare a depozitelor, nu a fost surprinzător 
faptul că băncile de economii şi-au asumat riscuri excesive antrenând 
pierderi importante şi creanţe îndoielnice şi nerecuperabile. 

În plus, Mishkin (2007) apreciază că această criză a fost accentuată 
şi de factori istorici: în primul rând, pentru a lupta împotriva inflaţiei FED a 
decis o creştere brutală între 1979-1981 a ratei dobânzii, în al doilea rând 
de severa recesiune dintre anii 1981-1982. Creşterea importantă a ratei 
dobânzii a provocat o creştere rapidă a costurilor de refinanţare pentru 
casele de economii. Recesiunea cuprinsă între 1981-1982 şi prăbuşirea 
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preţului energiei şi produselor agricole vor afecta vizibil Statele Unite în 
diferite zone ale ţării, în special în Texas. Prin consecinţă, a rezultat un 
număr important de falimente în rândul caselor de economii. 

În acest stadiu urmarea logică ar fi fost ca autorităţile de 
reglementare a caselor de economii, FHLBB (Federal Home Loan Bank 
Board) și filiala sa de asigurare a depozitelor FSLIC (Federal Savings and 
Loan Insurance Corporation) să închidă aceste bănci. În mod surprinzător, 
autorităţile au adoptat o atitudine de indulgenţă prudenţială: s-au abţinut de 
la exercitarea prerogativelor ce le permiteau închiderea băncilor insolvabile. 
De altfel, pentru a evita exercitarea acestor responsabilităţi, s-au adoptat 
reguli contabile ce au vizat reducerea exigenţelor de capital. De exemplu, 
s-a autorizat ca băncile de economii să introducă în modul de calcul a 
capitalului propriu o valoare ridicată de active necorporale reprezentând 
goodwill-ul – un post contabil ce reflectă supravaloarea unei întreprinderi ce 
dispune de tehnici de know-how speciale sau de o marcă în mod particular 
profitabilă activităţii sale. 

Mishkin (2007) expune trei mari motive care au fost invocate pentru a 
explica comportamentul autorităţilor de supraveghere şi adoptarea acestei 
politici de indulgenţă. În primul rând, acestea nu dispuneau de suficiente 
fonduri pentru a închide casele de economii şi pentru a rambursa sumele 
pentru deponenţi. În al doilea rând, aceste autorităţi au fost create cu 
scopul precis de a încuraja creşterea industriei de economisire şi, din acest 
motiv, autorităţile de reglementare erau, probabil, prea apropiate de cei pe 
care trebuiau să îi reglementeze. În al treilea rând, deoarece agenţiile de 
reglementare nu au dorit să admită faptul că ele însele erau în faliment  au 
preferat să pună sub tăcere problemele, în speranţa că acestea vor 
dispărea la un anumit moment (fenomen cunoscut sub numele de miopie a 
dezastrului). 

Indulgenţa autorităţilor de supraveghere creşte în mod considerabil 
hazardul moral, deoarece o bancă insolvabilă (numită de economistul 
Edward Kane o bancă fantomă) nu are practic nimic de pierdut dacă îşi 
asumă riscuri mai importante, pariind astfel pe revenirea sa: dacă are 
şansă şi dacă investiţiile asumate aduc un randament important, ea va 
evita falimentul. Dacă din nefericire, cum este foarte probabil, investiţiile 
riscante se vor dovedi neprofitabile, pierderile băncilor fantomă vor creşte 
considerabil, iar autorităţile vor fi singurele care vor suporta pagubele prin 
sistemul de asigurare a depozitelor. În mare, totul se joacă, în cazul unui 
manager de bancă de economii, după principiul: „marcă: câştig eu; ban: 
pierde statul!” 

După secvenţa evenimentelor descrise până acum, asumarea 
excesivă de riscuri din partea caselor de economii nu este surprinzătoare: 
acestea au construit centre comerciale în deşert, au achiziţionat 
întreprinderi pentru a transforma îngrăşămintele în metan, şi au cumpărat 
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de milioane de dolari obligaţiuni cu randament ridicat, dar şi risc pe măsură. 
Industria caselor de economii a încetat să mai fie industria serioasă care 
urma imperturbabilă regula 3-6-3: „Împrumut bani cu 3%, dau credite cu 
6%, şi plec să joc golf la ora 3 după-amiaza”. Chiar dacă anumite case de 
economii erau rentabile, altele înregistrau pierderi considerabile. 

Un alt efect al indulgenţei prudenţiale rezidă în faptul că băncile 
fantomă deturnau depozitele băncilor solvabile practicând rate ale dobânzii 
foarte ridicate. Astfel casele de economii care doreau să îşi păstreze cota 
de piaţă, practicau la rândul lor rate ale dobânzii ridicate putând deveni 
astfel insolvabile. În acelaşi mod, concurenţa poate afecta şi piaţa 
creditelor, atunci când băncile fantomă împrumută cu rate inferioare celor 
practicate de piaţă, obligând băncile sănătoase să urmeze acelaşi drum, 
degradându-şi astfel rezultatele. Concurenţa a devenit astfel una distructivă 
care a privat băncile de un management sănătos de profit. 

La finele anului 1986, pierderile acumulate de sectorul caselor de 
economii au provocat falimentul FSLIC, organismul ce asigura depozitele 
băncilor de economii. Administraţia Reagan a injectat 15 miliarde de dolari 
în FSLIC, o sumă total inadecvată la ceea ce ar fi trebuit cheltuit pentru a 
închide toate casele de economii insolvabile. Legea privind concurenţa 
echitabilă din sectorul bancar (CEBA-Competitive Equality in Banking Act) 
votată de Congres în 1987 nu a răspuns cerinţelor administraţiei. Legea 
autoriza FSLIC să se împrumute 10,8 miliarde de dolari prin intermediul 
unei filiale şi, mai rău, cuprindea dispoziţii ce permiteau autorităţilor să 
urmeze politica de indulgenţă autorizând instituţiile insolvabile să îşi 
continue activitatea, cu precădere în regiunile devastate de criză, cum ar fi 
Texas. 

Eşecul congresului în faţa crizei caselor de economii nu a pus capăt 
dificultăţilor. Situaţia s-a degradat rapid. Pierderile acumulate depăşeau 10 
miliarde de dolari în 1988 şi aproximativ 20 de miliarde în 1989. Această 
criză a luat practic amploarea unei epidemii. Prăbuşirea pieţei imobiliare la 
sfârşitul anilor 1980 a antrenat o creştere enormă a pierderilor provenite din 
creditele neperformante, care au făcut criza să evolueze mult mai rapid. 

Pe lângă factorii economici ce au dus la criza caselor de economii, 
Mishkin (2007) menţionează şi factorii politici. Cheia se găseşte în relaţia 
dintre contribuabili împreună cu autorităţile de reglementare şi mediul 
politic, care creează un tip particular de hazard moral. Relaţia de agent 
apare atunci când reprezentanţii (agenţii), cum ar fi managerii, au aşteptări 
diferite de cele ale angajatorului (principalul), de o aşa manieră încât 
acţionează mai degrabă în propriul lor interes decât în cel al angajatorului. 

Autorităţile de reglementare şi mediul politic sunt agenţii alegătorilor 
(contribuabilii), pentru ca în final, contribuabilii să fie cei ce suportă costul şi 
pierderile organismului de asigurare a depozitelor. Relaţia de agent apare 
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deoarece un agent (fie politic, fie autoritate de reglementare) nu este la fel 
de tentat să minimizeze costurile pentru economie cum ar fi contribuabilul. 

Pentru a acţiona în interesul contribuabilului şi pentru a diminua 
costurile organismului de asigurare a depozitelor, autorităţile de 
supraveghere au mai multe sarcini. Ele trebuie să instituie limitări în ceea 
ce priveşte deţinerea de active riscante, să impună exigenţe mai ridicate 
pentru capital şi să nu adopte o atitudine de indulgenţă care să permită 
instituţiilor insolvabile să continue operaţiunile. Totuşi, din cauza relaţiei de 
agent, autorităţile sunt tentate să facă exact contrariul. Intr-adevăr, în timpul 
crizei caselor de economii autorităţile au atenuat, în acelaşi timp, exigenţele 
de capital, limitarea deţinerii de active riscante şi au adoptat o politică de 
indulgenţă. Autorităţile de reglementare doresc să evite reproşuri cu privire 
la slaba performanţă, ceea ce explică, în mare parte, motivaţiile lor. 
Relaxând exigenţele de capital şi adoptând o politică de indulgenţă, 
autorităţile ar putea să ascundă criza unei bănci insolvabile, în speranţa că 
situaţia se va ameliora. 

Un alt motiv important din cauza căruia autorităţile de reglementare 
apără băncile insolvabile este speranţa de a-şi construi o carieră cedând 
presiunilor venite de la persoane ce au putere de influenţă. Aceste 
persoane nu sunt contribuabilii, ci politicienii care încearcă să limiteze 
influenţa autorităţilor de reglementare asupra anumitor instituţii, sponsori 
importanţi în campaniile electorale. Membrii Congresului au influenţat 
autorităţile cerându-le să adopte politici mai flexibile cu anumite case de 
economii de la care obţinuseră fonduri în campaniile electorale. Astfel, 
autorităţile de reglementare, care au puţină independenţă politică, sunt 
vulnerabile la astfel de presiuni. 

Pe de altă parte, Congresul şi Administraţia Prezidenţială au adoptat 
legile bancare din 1980 şi 1982 care au permis caselor de economii să se 
angajeze în activităţi riscante. După ce legea a fost adoptată nevoia de a 
reîncadra casele de economii într-un nou sistem de reglementări s-a făcut 
simţită din cauza sporirii activităţilor riscante. Instanţele de reglementare 
aveau nevoie de mai multe resurse pentru a duce la bun sfârşit activitatea 
de control, dar Congresul (influenţat cu succes de lobby-ul caselor de 
economii) nu a dorit alocarea fondurilor necesare. De fapt, organismele de 
reglementare şi-au redus personalul de inspecţie exact în momentul în care 
aveau mai mult nevoie. Din ianuarie 1984 până în iulie 1986, anumite case 
de economii nu au fost inspectate nici măcar o dată. Mai rău, împins de 
lobby-ul caselor de economii, Congresul a adoptat, în 1987, legislaţia ce a 
limitat fondurile pentru închiderea băncilor insolvabile şi conducând astfel la 
politica de indulgenţă a organismelor de reglementare. 

Imediat după alegerea sa din 1988, administraţia Bush a propus noi 
măsuri care au asigurat fondurile necesare închiderii caselor de economii 
insolvabile. Va rezulta legea privind reforma instituţiilor financiare (FIRREA 




