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Globalizarea instituţiilor financiare s-a accelerat în ultimii zece ani, cu 

importante implicaţii pentru stabilitatea financiară . De asemenea, globalizarea 
face întregul sistem financiar mult mai rezistent în faţa evenimentelor extreme. 
Dezvoltarea legăturilor internaţionale în interiorul şi dintre instituţii poate face 
eventualele crize mult mai uşor de surmontat. Sistemele financiare pot acum fi 
mult mai eficiente în împărţirea riscului precum şi în transmiterea şocurilor 
(Gieve, 2006a) . Ca urmare, crizele pot fi mai puţin obişnuite ci mai severe.  

Deşi nici un indicator nu poate capta în întregime globalizarea instituţională 
în toate aspectele şi formele sale, unul care poate ilustra acest fenomen este 
volumul fuziunilor şi achiziţiilor transnaţionale în sectorul financiar 1. Aşa cum  
rezultă din Tabelul 1, activitatea de fuziuni şi achiziţii în sistemul financiar a 
crescut rapid din anul 2000, de la mai puţin de 1% până la aproape 40% din 
valoarea totală a fuziunilor şi achiziţiilor dintre 1997 şi 2006. În aceeaşi perioadă, 
instituţiile financiare din ţările în curs de dezvoltare s-au dezvoltat devenind ţinte 
atractive în domeniul fuziunior şi achiziţiilor. Până în anul 2006, aproape un sfert 
din fuziunile şi achiziţiile financiare transnaţionale (respectiv 10% din totalul 
fuziunilor şi achiziţiilor) au implicat instituţii din afara ţărilor dezvoltate. 
Consolidarea transnaţională a fost în special activă în Europa, urmând deregularea 
substanţială a activităţii economice atât în piaţa financiară cât şi cea nefinanciară şi 
adoptarea monedei euro. Progresele înregistrate în procesarea informaţiilor, 
telecomunicaţii şi tehnologiile financiare au jucat un rol important în urgentarea 
globalizării instituţiilor financiare.  

De exemplu, inovarea tehnologică în domeniul managementului riscului, 
suportul back-office şi procesarea tranzacţiilor a permis băncilor şi altor instituţii 
un mai bun management al riscului şi scăderea costurilor, fără o proximitate 
geografică a clienţilor.  (Berger and others, 2003) . Pieţele emergente au fost 
văzute ca oferind oportunitatea unor afaceri mai rapide şi profit în creştere, în 
special datorită subdezvoltării relative a pieţelor lor financiare şi a instituţiilor. 
Pentru multe dintre ţările europene emergente, oportunitatea unei integrări 

                     
1 BIS Committee on the Global Financial System (2004) şi Moshirian (2006). 
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economice în UE – incluzând accederea la UE şi eventuala apartenenţă la zone 
euro – a fost o forţă conducătoare semnificativă în această privinţă. În plus, 
asemenea state au trenduri demografice sau socioeconomice care este de aşteptat 
să încurajeze economiile pe termen lung, care este relevată, de exemplu, în 
domeniul industriei asigurărilor.  
  
Tabel 1. Industria financiară a fuziunilor şi achiziţiilor (M&A), 1996–2006 
  1996  1997  1998  1999  2000  

2001 
 
2002 

 
2003  

2004  
2005 

 
2006 

(în miliarde de dolari SUA) 
După regiuni 
Ţări dezvoltate   76,4 238,

9 
477,5 362,0 459,5 306,

0 
215,0 302,1 442,

1 
513,0 778,

5 
Transfrontalier
e  

0,3  0,0  8,3  4,9  56,2  79,6  93,1  80,0 117,
9 

174,9 273,
8 

Restul lumii 2,7  4,8  23,7  16,2  42,5  70,2  44,1  28,8  57,3  85,3 124,
1 

Cross-border  0,0  0,2  0,0  2,0  8,5  29,5  17,6  14,8  22,2  54,6  85,6 
Total  79,1 243,

7 
501,2 378,2 502,0 376,

1 
259,1 330,9 499,

4 
598,2 902,

5 
Cross-border  0,3  0,2  8,3  6,9  64,8 109,

1 
110,6  94,9 140,

1 
229,4 359,

5 
(în procent din total) 
Achiziţii şi fuziuni transfrontaliere 
Ţări dezvoltate1  0,3  0,0  1,7  1,3  11,2  21,2  35,9  24,2  23,6  29,2  30,3 
Restul lumii  0,0  0,1  0,0  0,5  1,7  7,8  6,8  4,5  4,5  9,1  9,5 
Total  0,3  0,1  1,7  1,8  12,9  29,0  42,7  28,7  28,1  38,4  39,8 

Sursa: Bloomberg L.P., 2007 
Notă: Include doar tranzacţiile în care 
atât ţinta cât şi achizitorul sunt 
clasificate ca instituţii financiare. 
 Australia, Canada, Japonia, Noua 
Zeelandă, Statele Unite şi Europa de 
Vest. 
 
 
Sectorul bancar încotro? 
 
Dintre toate tipurile de 
instituţii financiare, băncile 

Figura 1. Împrumuturi şi depozite străine ale 
băncilor care raportează către BIS 
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sunt cele mai active în captarea atenţiei internaţionale. O măsură a 
internaţionalizării rapide a sistemului bancar în ultimii ani o reprezintă numărul în 
creştere a împrumuturilor şi depozitelor făcute în exterior. Figura 1 arată acest 
trend. Creşterea deţinerilor din străinătate a fost mai rapidă în special în Europa 
de Est, unde ponderea veniturilor bancare sub control străin a crescut de la 25% 
în 1995 la 58% în 2005 şi în America Latină, unde această pondere s-a ridicat de la 
18 la 38% din totalul veniturilor bancare. În contrast, internaţionalizarea 
sistemului bancar a fost mai lentă în Africa, Asia şi Orientul Mijlociu 1.  Cele mai 
multe dintre afacerile celor mai mari  90 de bănci din lume sunt încă în ţara de 
origine, deşi există mari diferenţe între băncile individuale şi între regiuni. 
Instituţiile bancare cu cartierul general în America de Nord şi regiunea Asia 
Pacific tind să fie mult mai mult orientate către piaţa internă, în timp ce băncile 
europene sunt de departe mult mai internaţionalizate pe medie, chiar în afara 
marilor lor interese intra-europene. 
 

Orientarea strategică a băncilor regionale de asemenea variază considerabil. 
În timp ce unele bănci au o prezenţă puternică în mare parte dintre pieţele 
dezvoltate dintr-o anumită zonă, altele îşi concentrează activităţile într-un grup 
select de ţări în interiorul unei regiuni. Al treilea grup este cel al băncilor care îşi 
orientează mare parte din afaceri în pieţe emergente. 
 
Globalizarea instituţiilor bancare din pieţele emergente şi în curs de 
dezvoltare 
 

Aşa cum am arătat mai înainte, ponderea sectorului de achiziţii şi fuziuni 
financiare în pieţele emergente a crescut semnificativ . Ca urmare, băncile străine 
au devenit jucători dominanţi în cele 10 state membre care au aderat la UE în 
2004, de exemplu, şi au realizat 77 % din totalul veniturilor sectorului bancar la 
finele anului 20052. În mod asemănător, în Mexic, băncile străine au realizat peste 
75% din totalul veniturilor bancare. Totuşi, acest trend nu este uniform, iar într-
un număr de alte ţări – precum Indonezia, Israel, Malaiesia, Arabia Saudită şi 
Thailanda – pătrunderea băncilor străine a stagnat din 1999 3. În ultimii zece ani a 
avut loc o transformare a rolului băncilor străine în pieţele emergente. În primul 
rând, în timp ce marile bănci internaţionale şi-au continuat expansiunea în pieţele 
selectate, un număr de bănci de mărime medie au început de asemenea să devină 
active peste graniţe de la jumătatea anilor 90, în special în ţările emergente 

                     
1
 De remarcat că aceste date reflectă doar instituţiile cuprinse în baza de date Fitch-ICBA/BankScope şi este 

posibil să fie nereprezentative pentru unele ţări 
2 European Central Bank, 2005 
3
 BIS, 2006 
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europene. Acest fapt a reflectat oportunităţile limitate de expansiune şi competiţia 
în creştere pe pieţele interne, precum şi posibilitatea de a face profituri mari pe 
pieţele gazdă  . Pe de altă parte, a existat o orientare semnificativă către activităţile 
de pe piaţa internă a băncilor din ţările emergente. În mod obişnuit, băncile 
străine se concentrează în principal pe asigurarea de servicii financiare clienţilor 
corporativi internaţionali în ţările gazdă, dar în prezent există un accent în creştere 
pe împrumuturile pentru persoane fizice 1.  

În America Latină şi statele emergente din Europa, de exemplu, participaţia 
în creştere a băncilor străine pe pieţele locale de credit a fost atribuită majorării 
cererii interne.  

În al treilea rând, deşi cele mai multe dintre băncile care intră în ţările în 
curs de dezvoltare sunt din ţările industrializate, bănci din alte ţări în curs de 
dezvoltare au devenit, de asemenea, recent, activi ca investitori . În 2005, 27% din 
toate băncile străine din ţările în curs de dezvoltare erau deţinute de o bancă din 
altă ţară în curs de dezvoltare în timp ce aceste bănci deţineau 5% din veniturile 
totale.  
 
Tabel 2. Activităţile transfrontaliere ale 90 dintre cele mai mari bănci, 2005 
(ponderile activităţii geografice, în procente) 
 Ponderea activităţilor în: 
 Ţara de 

origine 
Restul 
regiunii 

 Restul lumii 

Bănci din: 
America de Nord (20 bănci)  77  8  15 
Europa (50 bănci)  55  24  21 
Asia şi Pacific (20 bănci)  86  5  9 
Sursa: Calcule FMI bazate pe datele de la BankScope şi rapoartele anuale ale băncilor pentru 
2005. 
Notă: “Regiunea” este definită ca America de Nord, Europa, şi Asia şi Pacific, respectiv. 
Ponderile geografice ale activităţilor bancare sunt calculate ca o medie a procentelor veniturilor 
totale şi salariaţi într-o regiune dată sau o ţară. Această abordare urmăreşte metodologia 
“indexului transnationalităţii,” dezvoltat de Sullivan (1994), şi mai recent calculat de 
Schoenmaker and van Laecke (2006) pentru 60 din băncile de top ale lumii. Folosind aceeaşi 
metodologie, ponderile activităţilor sunt calculate aici pentru 50 din cele mai mari bănci 
europene, 20 bănci din Asia-Pacific şi 20 bănci din America de Nord.  
 

În special în ţările în curs de dezvoltare cu venituri reduse, importanţa 
băncilor străine din ţările în curs de dezvoltare este foarte mare (47% din băncile 

                     
1 IMF, 2006a, Chapter II 



Jurnalul Economic 

 

Anul X, nr. 24                     Iulie 2007 
 

125 

străine din punct de vedere al numărului şi 27% din punct de vedere al 
veniturilor). Mai mult, acest tip de instituţii bancare străine este puternic 
concentrat la nivel regional. La fel ca în cazul cu intrări străine de bănci din ţările 
industrializate, investiţiile directe ale altor ţări în curs de dezvoltare tind să fie 
conduse de integrarea economică, limba comună, şi vecinătate. Totuşi, băncile din 
statele în curs de dezvoltare tind să investească în ţări mici cu instituţii slabe, unde 
băncile din ţările industrializate nu sunt de dorit să ajungă, mai ales din cauză că 
băncile din ţările în curs de dezvoltare au un avantaj competitiv în statele cu un 
cadru instituţional slăbit 1. 
 
Cum este influenţată stabilitatea sectorului financiar de globalizarea 
instituţională? 
 

Există o diversitate de motive pentru ca, în mare parte, creşterea globalizării 
instituţiilor financiare să aducă beneficii sectorului financiar. Se poate pune 
întrebarea dacă stabilitatea sistemelor financiare ar putea fi mult mai vulnerabilă la 
şocuri în circumstanţe extreme, datorate interconectării în creştere de la nivel 
internaţional.  
Globalizarea instituţională aduce potenţiale beneficii asupra stabilităţii financiare, 
printre care: 

- Diversificarea câştigurilor provenite dintr-o volatilitate mai redusă prin 
reducerea expunerii la condiţiile de piaţă internă  
- O profitabilitate în creştere a operaţiunilor din strănătate datorită aplicării 
unor tehnici mult mai sofisticate 
- Practici de management al riscului îmbunătăţite transferate către 
operaţiunile din străinătate  
- Un acces îmbunătăţit la pieţele internaţionale pentru finanţare 
- O lichiditate mai bună pentru investiţii şi operaţiuni de hedging 
- Un acces mai mare către instrumentele de hedging şi portofolii mult mai 
diversificate. 
În plus, ţările emergente ar trebui să beneficieze la o scară mult mai largă de 

cunoştinţe şi tehnologii prin intermediul instituţiilor financiare străine. Pe de altă 
parte, există un număr de potenţiale probleme. În particular, instituţiile de origine 
se pot extinde într-o manieră care iroseşte capitalul sau pierde “concentrarea” pe 
pieţele interne din punct de vedere al aşteptărilor pe piaţa equity (de ex. În cazul în 
care tehnicile bancare şi produsele nu sunt de fapt transferate corespunzător către 
pieţele gazdă specifice sau dacă managementul nu este suficient de bine adaptat 
pentru condiţiile de piaţă gazdă). 

                     
1 Claessens and van Horen, 2007. 
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Consolidarea şi diversificarea sectorului bancar din zona euro  
 

De la începutul anilor ’90 până în prezent s-a remarcat un proces de 
consolidare bancară continuă  în zona euro. Numărul instituţiilor de credit din 
zona euro a scăzut de la aproximativ 9.500 în 1995, la 6.400 în 2004. Acest proces 
nu a fost însă uniform, ţările cu un număr mai mare de instituţii de credit 
cunoscând o consolidare mai extinsă. 

În pofida scăderii numărului de bănci, cel al sucursalelor a rămas destul de 
stabil sau chiar a crescut în majoritatea ţărilor din zona euro. O restructurare a 
sectorului bancar este evidentă sau posibilă doar în cazul în care a avut loc o 
consolidare a reţelei de sucursale. Modelul observat până acum sprijină punctul de 
vedere care susţine că fuziunile şi achiziţiile au constituit principalul factor 
determinant al consolidării şi nu restructurarea (sucursalelor). Cifrele privind 
fuziunile şi achizitiile sunt edificatoare. În 1991 această activitate a cunoscut o 
creştere importantă, care a coincis cu semnarea Tratatului UE şi s-a mentinut la 
un nivel înalt până în 2004. Majoritatea fuziunilor şi achiziţiilor au avut loc pe plan 
local. Acesta este motivul pentru care, iniţial, fuziunile şi achiziţiile au implicat 
instituţii mai mici. Abia din perioada 1998-2000 au fost efectuate tranzacţii 
importante între bănci şi societăţi de asigurare. După 2000, evoluţii relativ 
defavorabile ale pieţei bursiere şi continua incertitudine de pe piaţă au dus la o 
reducere a activităţilor de fuziuni şi achiziţii şi a volumului acestor tranzacţii (care 
a rămas totuşi superior celui de la începutul anilor ’90). 

Cu toate că au fost în număr mai mic, tranzacţiile transfrontaliere de fuziuni 
şi achiziţii au cunoscut o majorare şi au asigurat băncilor din zona euro o prezenţă 
internaţională mai mare, permiţându-le o diversificare a riscurilor specifice ţării şi 
regiunii şi o sporire a veniturilor. În medie, sucursalele şi filialele străine reprezintă 
cam 15 % din piaţa bancară din zona euro.  

Această pondere este foarte diferită pe diverse pieţe şi a înregistrat o uşoară 
tendinţă de creştere. Evoluţia este sprijinită şi de creşterea activităţii bancare 
transfrontaliere (credit şi depozite), care oferă băncilor posibilitatea de a beneficia 
de oportunităţile de diversificare fără costuri mari legate de înfiinţarea unei unităţi 
operative pe plan local. Asigurarea de servicii bancare transfrontaliere în cadrul 
zonei euro a fost încurajată în mod clar de introducerea euro în 1999, favorizând 
în special activităţile bancare, cum ar fi: creditele interbancare, creditele 
sindicalizate şi alocările de active. Volumul creditelor transfrontaliere pentru 
populatie şi atragerea de depozite au continuat şi ele să crească, cu toate că nivelul 
lor este relativ scăzut.  

Multe bănci din zona euro fac parte din grupuri financiare mai mari sau din 
conglomerate. Un conglomerat financiar este format dintr-un grup de entităţi ale 
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căror activităţi principale sunt cele financiare şi ale căror entităţi supuse 
reglementării desfăşoară, într-o măsură semnificativă, cel putin două activităţi 
bancare, de asigurare şi de emitere de titluri. Combinaţia dintre activităţile bancare 
şi cele de asigurare într-o instituţie de servicii financiare s-a dovedit o reuşită, 
numărul unor astfel de instituţii înregistrând o creştere însemnată pe plan 
internaţional. În perioada 1985- 2004 în zona euro s-au înfiinţat mai multe grupuri 
de bankassurance printr-o serie de fuziuni şi achiziţii, procesul fiind de anvergură în 
perioada 1999-2001. Majoritatea tranzacţiilor au fost iniţiate de societăţi de 
asigurare care căutau unităţi bancare pentru a-şi vinde produsele şi a-şi diversifica 
sursele de venituri. Fuziuni şi achiziţii intersectoriale (instituţii financiare 
naţionale) implică de multe ori valori ale tranzacţiilor mai mari decât cele 
transfrontaliere. Aceasta ar putea sugera că vânzarea produselor este un motiv mai 
puternic pentru fuziuni şi achiziţii decât diversificarea geografică a surselor de 
venituri. 

Schimbările în mediul extern (inclusiv în domeniul reglementării, al 
tehnologiei şi în cel macroeconomic) au contribuit şi ele la consolidarea sistemului 
bancar. De la mijlocul anilor ’80, liberalizarea şi descentralizarea sectorului 
financiar din UE au fost însemnate, creându-se astfel un mediu mai competitiv, 
care a facilitat consolidarea instituţiilor de credit. Privind în perspectivă, noul 
Statut European al Companiilor ar putea favoriza continuarea consolidării, prin 
faptul că oferă băncilor posibilitatea de a funcţiona în cadrul unui set de reguli 
comun pentru UE, alături de diferite regimuri naţionale. Astfel, s-ar acorda 
băncilor o modalitate concretă de restructurare transfrontalieră, cum ar fi 
schimbarea sediului sau raţionalizarea structurilor unui grup financiar. 

De la mijlocul anilor `80, majoritatea ţărilor membre UE şi-au 
descentralizat pieţele financiare, încurajând băncile din zona euro să-şi extindă 
domeniul de activitate la investiţii bancare, gestionarea activelor şi asigurări, 
stimulând prin aceasta consolidarea intersectorială.  

Crearea Uniunii Economice şi Monetare (UEM) a obligat băncile să-şi 
reconsidere orientarea strategică, ceea ce a dus la o creştere a gradului de 
internaţionalizare şi diversificare geografică. Practicile bancare au devenit astfel 
mai uniforme şi stabilirea preţurilor mai transparentă. Ca urmare, în zona euro, 
costurile au scăzut, iar lichiditatea asigurării titlurilor a crescut, favorizând 
dezintermedierea. Rezultatul acestei evoluţii a fost şi stimularea consolidării 
sectorului bancar în zona euro.  

Progresul tehnologic a fost de asemenea un factor determinant al 
schimbărilor din sectorul bancar, contribuind la extinderea ariei geografice a 
activităţii băncilor prin canale electronice.  
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Beneficiile sunt însă inegale, deoarece numai băncile mari au justificarea 
minimă pentru investiţii de amploare în tehnologie. Din punct de vedere strategic, 
aceasta vine să întărească tendinţa de creare a unor instituţii mari, consolidate. 

Mediul macroeconomic a contribuit de asemenea la consolidare. În anii ’90 
ratele favorabile ale dobânzii, valorile mari pe pieţele bursiere şi rata înaltă de 
creştere economică au făcut ca băncile să înregistreze profituri mari şi să-şi 
constituie rezerve importante, folosite ulterior la finanţarea extinderii şi 
achiziţiilor. Un efect contrar, de proporţie similară, l-a avut încetinirea creşterii 
economice din perioada 2001-2003, care a dus la reducerea fuziunilor şi 
achiziţiilor.  

Sectorul bancar ca atare a fost un factor important în procesul consolidării 
sale, generând necesitatea unei dezvoltări continue. 

Cu toate că o evaluare clară este dificilă, unii indicatori, cum ar fi numărul 
de sucursale pe cap de locuitor, sugerează că băncile din unele ţări au dorit să 
reducă capacităţile excedentare şi să-şi mărească cota de piaţă. Acest fapt este 
evidenţiat de un sondaj efectuat în 2004 cu privire la strategiile băncilor mari. 

Studiile1 caracteristicilor firmelor implicate în activitatea de fuzionare şi 
achiziţii susţin în general punctul de vedere că urmărirea obţinerii unor avantaje 
prin eficienţa a motivat consolidarea, cu condiţia ca administraţia firmei 
achizitoare să fi fost mai eficientă în minimizarea costurilor decât cea a firmei ţintă 
(achiziţionate). 

Rezultatele analizelor empirice sugerează că economiile de scală ar fi putut 
să fie una din motivaţiile consolidării pentru firmele de servicii financiare mici şi 
mijlocii în anii `90. Aceasta, deoarece economiile de scală permit instituţiilor 
financiare să realizeze o sinergie operaţională şi de cost şi să-şi sporească valoarea 
de franciză. 

Procesul de consolidare a dus la creşterea dimensiunii unei instituţii medii şi 
este deosebit de evident la instituţiile mari (de la 45% din active în 1997 la aproape 
60% în 2003). 

Nivelul de concentrare a pieţei oferă o măsură a competiţiei în cadrul 
acesteia prin faptul că indică gradul de capacitate a băncilor mari de a controla 
piaţa. Concentrarea a crescut în toate ţările din zona euro începând cu mijlocul 
anilor `90. În special în ţările mai mici din zonă, cota de piaţă a celor mai mari 
cinci instituţii de credit depăşeşte în general 60%. Definiţia pieţei se schimbă însă 
treptat de la naţională la zona euro, ca urmare a integrării financiare crescânde. Cu 
toată consolidarea crescută, nivelul de competitivitate din sectorul bancar din zona 
euro nu a fost afectat. 

                     
1 Consolidation and diversification in the euro area banking sector – European Central Bank, 
Monthly Bulletin No. 5/2005 
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O preocupare o constituie problemă dacă un grad înalt de concentrare 
poate avea drept consecinţă reducerea volumului creditului acordat 
întreprinderilor mici, ţinând seama de faptul că economia zonei euro se bazează în 
mare măsură pe sectorul întreprinderilor mici şi mijlocii.  

Rezultatele empirice nu evidenţiază efecte negative datorită surselor 
alternative de  finanţare, a intrării pe piaţă a unor noi operatori sau a îmbunătăţirii 
capacităţii băncilor (prin fuziuni  sau achiziţii) de a evalua potenţialul risc 
prezentat de debitori. 

Probabil cel mai important este faptul că procesul de consolidare şi 
concentrare ar putea afecta mecanismul de transmisie, dacă produce schimbări în 
comportamentul băncilor sau în funcţionarea pieţelor financiare. Consolidarea 
transfrontalieră şi pieţele financiare mai integrate, alături de alţi factori, pot spori 
viteza de transmisie şi predictibilitatea politicii monetare, favorabile atât pentru 
politica monetară, cât şi pentru consumatori. Totuşi, consolidarea poate genera şi 
un risc de lichiditate agregat mai mare şi poate determină creşterea necesarului 
agregat de lichiditate, dacă piaţa monetară îşi epuizează lichiditatea pentru 
formarea rezervelor interne, caz care poate interveni când refinanţarea este foarte 
costisitoare. În plus, dacă băncile mai mari ar avea capacitatea de a influenţa mai 
puternic piaţa, ratele dobânzii ar putea deveni mai volatile. 

În realitate însă, prin Uniunea Economică şi Monetară şi introducerea euro, 
care au contribuit la crearea unor pieţe monetare şi de capital tot mai integrate, 
efectele consolidării asupra competiţiei sunt reduse prin creşterea dimensiunii 
pieţei şi a numărului de participanţi. În decursul ultimilor zece ani, băncile din 
zona euro au făcut faţă cu bine unor şocuri externe, chiar dacă bănci individuale s-
au aflat în situaţii dificile. În general, randamentul capitalului a fost stabil, iar 
rezervele pentru creditele neperformante au rămas în limitele multianuale. Într-o 
oarecare măsură, consolidarea a contribuit la rezistenţa sectorului bancar din zona 
euro, prin faptul că instituţiile mai slabe au fost achiziţionate de către concurenţi 
mai mari şi mai puternici. 

În zona euro, băncile mai mari par a fi mai eficiente din punct de vedere al 
costului şi mai profitabile decât cele mici. De exemplu, în 2003, raportul 
cost/venit a fost de 66% pentru băncile mari şi de 69,8% pentru băncile mici. De 
asemenea, randamentul capitalului a fost de 7,93% pentru băncile mari şi de 
numai 5,83% pentru cele mici. În timp, aceste diferenţe pot constitui un indiciu al 
contribuţiei consolidării la creşterea eficienţei sistemului financiar. 

Consolidarea în cadrul sectorului, în special a bankassurance, pare a 
îmbunătăţi rezultatele financiare (măsurate prin randamentul capitalului) în 
comparaţie cu totalitatea sectorului bancar din zona euro. 
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Studiile empirice sugerează că societăţile de bankassurance favorizează 
diversificarea riscurilor de venit. În plus, a avut loc şi o diversificare a surselor de 
venit în sectorul bancar. 

În evaluarea posibilelor efecte ale procesului de consolidare şi a evoluţiei 
conglomeratelor financiare asupra stabilităţii generale a sistemului financiar 
trebuie ţinut seama de următoarele două aspecte principale: 

- impactul asupra profilului de risc al instituţiilor individuale  
- impactul asupra profilului de risc al sectorului financiar ca întreg. 

Profilul de risc al instituţiilor individuale este influenţat fie în sens pozitiv, 
fie negativ de consolidarea în cadrul sectorului. Din motive menţionate mai sus, 
referitoare la rezultatele obţinute, entităţile mari, cu activităţi diversificate, par a 
avea o capacitate mai mare de absorbţie a şocurilor nesistemice. Cu toate acestea, 
asocierea în conglomerate poate constitui în sine o problemă: structurile complexe 
ale grupului pot fi mai dificil de administrat, mai puţin transparente şi supuse mai 
uşor conflictului de interese şi arbitrajului de reglementare. Efectele în totalitate 
sunt dificil de calibrat, deoarece aceste riscuri nu sunt uşor de agregat, cu toate că, 
în teorie, combinarea diferitelor activităţi financiare într-o singură instituţie poate 
facilita gestionarea riscului. 

Efectul consolidării asupra profilului de risc al sistemului financiar ca întreg 
sau asupra riscului sistemic depinde, în esenţă, de faptul dacă diversificarea riscului 
este mai eficientă prin băncile mari sau conglomerate, decât prin bănci mai mici. 
Este evident că importanţa sistemică a conglomeratelor este mai mare, iar 
rezistenţa băncilor mari sau a conglomeratelor la şocurile specifice sectorului sau 
activităţii (socuri idiosincratice) creşte o dată cu dimensiunea şi cu lărgirea 
domeniului de activitate. Dacă, totuşi, o instituţie financiară mare ar ajunge în 
faliment, impactul ar putea fi mai puternic, mai extins din punct de vedere 
geografic şi ar putea să afecteze mai multe domenii de activitate. Ca urmare, 
sectorul financiar ca întreg ar putea deveni mai puţin diversificat pe măsura ce 
conglomeratele financiare luate individual îşi diversifică mai mult domeniul de 
activitate şi au expuneri la risc similare. 

Este, deci, neclar ce efecte importante pot exercita grupurile financiare mari 
asupra stabilităţii financiare. Un rol important în acest sens îl au gestionarea 
corectă a riscului pe plan intern, existenţa unor sisteme de control şi a unei 
supravegheri publice eficiente. 
Consolidarea şi diversificarea în cadrul sectorului sunt factori importanţi în 
producerea schimbării climatului financiar din zona euro. Cu toate că acest proces 
contribuie probabil la creşterea eficienţei generale a sistemului financiar, posibilele 
implicaţii asupra stabilităţii financiare trebuie mai atent analizate. 
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Perspectivele sistemului bancar şi riscurile aferente 
 

Având în vedere performanţele în ceea ce priveşte profiturile sectorului 
bancar în ulimii trei-patru ani, şi luând în considerare faptul că profitabilitatea este 
de aşteptat să se îmbunătăţească în viitorul apropiat, vulnerabilitatea sectorului în 
faţa diverselor disturbări s-a diminuat considerabil. Totuşi, există încă riscuri chiar 
şi cu această prognoză optimistă. Importanţa riscurilor identificată în Raportul 
privind stailitatea bancară din 2005 este posibil să se fi schimbat, iar noi riscuri ar 
putea să fi apărut 1. Aceasta pentru că s-au petrecut schimbări semnificative ale 
mediului macro-financiar în ultimul an, incluzând o revenire a dezvoltării la nivel 
macroeconomic, precum şi în ceea ce priveşte o creştere a dobânzilor. Cu privire 
la potenţialul cristalizării riscurilor externe asupra sectorului bancar din UE, 
semnele că dezvoltarea globală macroeconomică ar putea, treptat, să se distribuie 
în principalele zone economice este posibil să fi redus probabilitatea ca în 
următoarea perioadă să aibă loc o corecţie abruptă a deficitelor de cont curent. Pe 
de altă parte, expunerile băncilor din UE la riscurile de creditare au crescut pe 
măsură ce împrumuturile au continuat să se înmulţească în timp ce provizioanele 
au scăzut, iar standardele de creditare nu au mai fost întărite. Noi împrumuturi 
către populaţie, pentru bunuri de consum şi achiziţii pentru locuinţe demonstrează 
că presiunile de concurenţă au fost principalul factor care a determinat ca aceste 
condiţii de creditare a populaţiei să fie mai puţin restrictive atât pentru creditele 
ipotecare, cât şi pentru cele de consum. În plus, în unele ţări din UE zona non-
euro o proporţie semnificativă a împrumuturilor totale de la bănci către populaţie, 
dar şi către sectorul privat, în general, este denominată în monede străine, ceea ce 
expune atât împrumutaţii cât şi împrumutătorii la riscuri ce ţin de modificările 
ratei de schimb, precum şi de nivelul ratei de schimb. Totuşi întărirea competiţiei 
pe pieţele impotecare şi posibila adoptare a regulilor noului accord Basel II 
sugerează că băncile au nevoie de o monitorizare mai atentă a riscurilor pe care şi 
le asumă în sectorul împrumuturilor pe piaţa ipotecară.  
    
 Condiţii financiare ale marilor bănci din UE în prima jumătate din 2006 
 

În prima parte a anului trecut, majoritatea băncilor mari din UE au raportat 
profituri în creştere. Principalii factori de întărire a profitabilităţii viitoare include 
creşterea împrumuturilor pe pieţele de retail, majorarea comisioanelor, venituri 
mai mari din activitatea comercială. Poziţia financiară a marilor bănci din UE a 
continuat să se îmbunătăţească în primele şase luni din 2006, construind astfel o 
perspectivă pozitivă asupra performanţei înregistrate în ultimii trei ani. Aceasta a 

                     
1 ECB, EU banking sector stability, November 2006 
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fost facilitată în special de un mediu de operare favorabil în contextul creşterii 
economice din cele mai multe state membre ale Uniunii Europene, dar beneficiind 
şi de condiţii în pieţele în creştere din Amerca Latină, Europa de Est şi Asia. 
Profitul mediu brut printre câteva bănci a crescut de la 18% în 2005 la 21% în 
prima jumătate din 2006.    
 
Figura 2.  

 
 
Profitabilitatea băncilor 
 

Există o vastă literatură de specialitate referitoare la profitabilitatea băncilor 

. Majoritatea studiilor, însă, se concentrează asupra pieţelor cu o prezenţă scăzută 
a băncilor străine. În plus, aceste studii ignoră faptul că băncile străine pot fi 
afectate diferit de anumiţi factori în comparaţie cu băncile autohtone, precum şi 
de factori suplimentari, cum ar fi condiţiile din ţara de origine şi strategiile 
instituţiilor-mamă. Unul dintre puţinele studii care se ocupă de această problemă 
este cel a lui Williams (1998a, 1998b, 2003), care elaborează un model empiric al 
factorilor determinanţi ai profitului băncilor străine şi testează o serie de ipoteze 
legate de profitabilitatea băncilor străine în Australia. Rezultatele arată că factorii 
interni nu aduc un plus de forţă descriptivă modelului, chiar dacă oferă informaţii 
importante legate de deciziile de politică şi strategie ale băncilor străine (Williams, 
2003)  . 

Din punct de vedere teoretic, profiturile băncilor străine pot fi influenţate 
de mediul de afaceri din ţările de origine, precum şi de soliditatea şi strategia 
instituţiilor-mamă. Acestea pot să implice atât costuri, cât şi câştiguri pentru 
sectoarele bancare din ţările Europei Centrale şi de Est (ECE). Cel mai important 



Jurnalul Economic 

 

Anul X, nr. 24                     Iulie 2007 
 

133 

avantaj al proprietăţii străine este senzitivitatea mai scăzută a băncilor străine la 
condiţiile din ţara-gazdă şi accesul mult mai bun pe pieţele internaţionale. 
Experienţa pe plan internaţional indică faptul că băncile-mamă devin creditor de 
ultimă instanţă pentru sucursalele aflate în dificultate. De exemplu, banca belgiană 
KBC a recapitalizat sucursala sa poloneză Kredyt Bank şi pe cea ungară K&H, 
când acestea din urmă au avut probleme. În cazul Kredyt Bank problemele au fost 
generate de creşterea rapidă a volumului creditelor, care a avut drept consecinţă 
sporirea volumului creditelor neperformante, în timp ce problemele în cazul K&H 
au fost cauzate de gestionarea frauduloasă. 

În acelaşi timp, activitatea băncilor străine poate fi influenţată negativ de 
rezultatele slabe sau de modificarea strategiei băncilor-mamă. Există două canale 
principale care trebuie luate în considerare. Primul, o bancă străină poate fi 
lichidată dacă banca-mamă se confruntă cu dificultăţi şi decide să închidă unele 
dintre sucursalele sale. Un exemplu recent al impactului problemelor băncii-mamă 
asupra băncilor străine care funcţionează în ţările ECE este retragerea Dresdner 
Bank din România şi Cehia. Al doilea canal, conducerea băncilor internaţionale 
aprobă alocarea de capital sucursalelor cu profitul cel mai înalt aşteptat (de Haas 
& Naaborg, 2005)  . Ca urmare, chiar şi sucursale străine profitabile pot fi închise 
pentru a realoca capitalul unui proiect şi mai profitabil în altă ţară. Impactul 
condiţiilor din ţara de origine asupra băncilor străine este mai ambiguu şi nu poate 
fi uşor previzionat. De exemplu, dacă evoluţia economică prezintă o tendinţă 
ascendentă în ţara de origine, băncile-mamă pot avea numeroase oportunităţi 
profitabile în ţară şi astfel pot decide să aloce mai puţin capital sucursalelor. 
Totodată, o creştere economică puternică în ţara de origine poate face băncile-
mamă mai profitabile şi mai capabile să-şi dezvolte reţeaua de sucursale în 
străinătate. 

În afară de mediul economic din ţara de origine şi de cel din ţara-gazdă, alţi 
factori pot avea un impact diferenţiat asupra băncilor străine sau autohtone. 
Creşterea proprietăţii străine asupra băncilor în ţările ECE a avut loc simultan cu 
sporirea concentrării pe piaţa bancară. Băncile străine au contribuit la gradul înalt 
de concentrare a pieţei bancare prin  două canale: (1) achiziţionarea de către 
băncile străine a unor instituţii locale şi fuzionarea lor într-o singură instituţie; (2) 
consolidarea instituţiilor bancare locale (autohtone) ca urmare a presiunilor de 
competiţie din partea instituţiilor străine omoloage. Este, astfel, interesant de 
analizat dacă băncile locale şi străine reacţionează diferit la structura în schimbare 
a pieţei. În plus, pieţele de capital s-au dezvoltat considerabil în ţările ECE, 
oferind firmelor surse alternative de finanţare. Ţinând seama de faptul că băncile 
străine sunt adeseori acuzate că oferă servicii doar firmelor mari, este de presupus 
că profiturile băncilor străine scad odată cu dezvoltarea pieţelor de capital. 
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O importanţă deosebită o are modul de intrare pe piaţă a băncilor străine, 
făcând diferenţa între băncile străine care au preluat instituţii existente şi cele care 
au înfiinţat instituţii noi. Distincţia este foarte importantă, deoarece există 
diferenţe semnificative în ceea ce priveşte strategiile aplicate de aceste bănci. 
Sucursalele nou înfiinţate ale băncilor străine, în general, oferă servicii unor 
corporaţii internaţionale mari şi, prin urmare, pot fi influenţate într-o mai mare 
măsură de condiţiile din ţara de origine şi de situaţia financiară a băncii-mamă 
decât cele create prin preluare, orientate mai mult spre servicii acordate 
persoanelor fizice. 
 
Prezenţă semnificativă a investitorilor străini în sectorul bancar central şi 
est-european 
 

Sectoarele bancare din ţările ECE sunt caracterizate printr-o prezenţă 
importantă a investitorilor străini. În Ungaria, Cehia şi Estonia băncile străine 
controlează mai mult de 80% din totalul capitalului bancar. Cele mai importante 
cinci bănci străine sunt KBC Bank, Erste Bank, HVB Group, Société Générale şi 
Unicredito Italiano. Se poate observa o oarecare specializare regională între 
băncile străine. Băncile mari din Ţările Scandinave practic monopolizează pieţele 
bancare din Ţările Baltice, băncile greceşti s-au instalat doar în ţările Balcanice, iar 
băncile austriece deţin o parte importantă a activelor bancare în toate ţările ECE. 
De asemenea, există câteva exemple de bănci din ţările ECE care au participaţii la 
bănci din alte ţări ECE (OTP din Ungaria a achiziţionat bănci în Bulgaria şi 
Slovacia şi Parex din Letonia a preluat AB Industrijos Bankas din Lituania). Se 
constată astfel, că băncile străine preferă să intre pe pieţele unor ţări al căror 
climat politic şi social le sunt cel mai bine cunoscut, cu a căror cultură sunt 
familiarizate. 

Intrarea băncilor străine pe pieţele bancare din ţările ECE nu a fost 
întotdeauna uşoară.  

La începutul anilor 90, doar puţine bănci străine au intrat pe aceste pieţe, 
înfiinţând instituţii noi. Aceasta, din două motive: lipsa sprijinului acordat 
proprietăţii băncilor străine în ţările ECE şi lipsa de atractivitate pentru aceste ţări 
înainte de aplicarea reformelor structurale. Băncile noi au fost create după 
pătrunderea firmelor străine în ţările ECE şi au efectuat cu precădere operaţiuni 
pentru aceste firme, căutând în acelaşi timp noi posibilităţi pe pieţele locale. 
Băncile nou create s-au dezvoltat rapid în ţările ECE şi au achiziţionat bănci 
autohtone mari pe măsură ce s-a derulat procesul de privatizare. 
Bulgaria şi România au manifestat reticenţă în privatizarea băncilor lor către 
investitori strategici străini şi numai crizele bancare le-au determinat să-şi 
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regândească strategia. Crizele bancare au avut loc în Bulgaria în 1996-1997 şi în 
România în 1998-1999. 

Crizele au fost generate de aceiaşi factori: restricţii bugetare 
nesemnificative, legislaţie neadecvată şi fluxuri practic nelimitate de lichidităţi din 
partea băncilor centrale. Înainte de criză, băncile mari de stat acordau credite 
întreprinderilor de stat ineficiente şi care erau refinanţate aproape automat de 
banca centrală. Când banca centrală a decis să pună capăt acestei practici, multe 
bănci mari s-au aflat în situaţii dificile. După recapitalizări costisitoare, autorităţile 
au început procesul de privatizare, cu participarea activă a investitorilor străini. S-a 
observat de mult că în ţările dezvoltate băncile străine înregistrează o 
profitabilitate mai scăzută decât competitorii locali, spre deosebire de economiile 
în tranziţie. Multe dintre studiile recente iau în considerare ponderea mare a 
băncilor străine în deţinerea de active în ţările în tranziţie şi includ caracteristica de 
proprietate ca unul dintre factorii determinanţi ai profitabilităţii (printre care, 
Bonin şi alţii, 2005; Majnoni şi alţii, 2003). Totuşi, majoritatea acestor studii 
pornesc de la ipoteza că profitabilitatea băncilor autohtone şi străine este 
influenţată de aceiaşi factori. Ca urmare, analizele sunt efectuate pe date panel. În 
realitate, în afară de competiţia cu băncile locale din ţărilegazdă, băncile străine pot 
face parte din instituţii multinaţionale, fiind astfel influenţate de condiţiile 
economice (business conditions) din ţara de origine şi de strategiile băncilor-mamă.  
Unicele studii care iau în considerare factorii internaţionali ca determinând 
profitul băncilor străine sunt cele ale lui Williams (1998a, 1998b, 2003), care 
analizează câteva ipoteze privind profitabilitatea băncilor străine în Australia. 
Rezultatele arată că factorii locali amplifică nesemnificativ forţa descriptivă a 
modelului (limited descriptive power), chiar dacă oferă date importante legate de 
deciziile de strategie şi politică a băncilor străine. 

O serie de studii analizează relaţia între rata de creştere a activelor şi 
profitabilitate. Se poate presupune că o bancă eficientă va scădea preţurile, 
câştigând astfel un segment suplimentar de piaţă, sau poate să aleagă profitul 
crescut, renunţând la posibilitatea de creştere (Goddard şi alţii, 2004)  . Aceasta 
este o problemă deosebit de importată pentru băncile străine care sunt interesate 
să câştige un segment mai mare de piaţă. Câteva studii arată că băncile străine care 
funcţionează în ţări în tranziţie sau în curs de dezvoltare au o rată mai înaltă şi mai 
puţin volatilă de creştere a volumului creditelor, chiar şi în perioade de criză (de 
Haas şi Lelyveld, 2005)  . 

DeYoung şi Nolle (1996)  analizează direct relaţia dintre creşterea 
volumului activelor şi profitabilitatea băncilor străine în SUA şi concluzionează că 
băncile străine au considerat ca prioritară dezvoltarea în locul profitabilităţii. 
În analiza băncilor străine este important să se ia în considerare perioada de 
tranziţie, care facilitează înţelegerea faptului dacă profitabilitatea mai înaltă/mai 
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scăzută a băncilor străine este dobândită sau creată. Studiile în domeniu constată 
că băncile vizate pentru preluare de către bănci străine înregistrau o profitabilitate 
mai scăzută înaintea achiziţionării, în timpul perioadei de tranziţie şi mult timp 
după schimbarea proprietăţii. 

Dimpotrivă, rezultatele studiului lui Majnoni şi alţii (2003), care nu iau în 
considerare anii dinainte de achiziţie, arată că profitabilitatea băncilor ungare a 
crescut în primii patru ani după achiziţionarea de către investitorii străini şi 
rămâne pozitivă pe termen lung. 

De Haas şi Naaborg (2005)  fac o analiză a băncilor străine în economiile în 
tranziţie, bazată pe un sondaj realizat între conducătorii băncilor străine-mamă, ai 
celor afiliate şi reprezentanţii băncilor centrale din ţările ECE. Ei prezintă o serie 
de canale prin care condiţiile din ţara de origine pot influenţa profitabilitatea 
sucursalelor din străinătate. De exemplu, banca centrală a Poloniei subliniază că, 
datorită situaţiei economice dificile din Germania, unele bănci germane au 
transferat profiturile realizate de sucursale la băncile-mamă prin dividende extrem 
de mari. Banca centrală a Ungariei menţionează scenariul în care datorită 
problemelor de pe pieţele din ţara de origine, băncile străine au evitat să sprijine 
cu capital sucursalele din străinătate. Mai mult, majorarea primei de risc de către 
banca-mamă a dus la creşterea costului de finanţare pentru sucursalele din 
străinătate. 

Literatura de specialitate referitoare la profitabilitatea băncilor este strâns 
legată de cea privind factorii determinanţi ai marjei ratei dobânzii nete. Martinez 
Peria şi Mody (2004)1 analizează impactul gradului înalt al proprietăţii străine şi 
creşterea simultană a concentrării în sectorul bancar asupra marjei ratei dobânzii. 
Rezultatul arată că în special instituţiile bancare nou-create percep dobânzi mai 
scăzute. Una dintre constatările cele mai importante este reacţia diferită la aceleaşi 
evoluţii ale pieţei: o concentrare crescută a pieţei lărgeşte marja ratelor dobânzii 
mai mult în cazul băncilor autohtone. 

În ceea ce priveşte problema dacă băncile autohtone şi cele străine sunt 
influenţate în acelaşi mod de condiţiile macroeconomice din ţara-gazdă, se poate 
spune că unul dintre avantajele proprietăţii străine este senzitivitatea mai scăzută. 
Creşterea PIB, inflaţia şi modificarea ratei cursului de schimb real efectiv din ţara 
gazdă reprezintă variabile ce pot ajuta la verificarea ipotezei de mai sus. După cum 
era de aşteptat, băncile autohtone reacţionează pozitiv la ciclurile economice, iar 
efectul este semnificativ la nivelul de 1%. Se  constată că băncile străine nu sunt 
influenţate de ciclurile economice din ţările-gazdă. Mai mult, rata creşterii PIB 
influenţează profitabilitatea băncilor nou-create în mod contraciclic. 
                     
1 Martinez Peria, M. S. , Mody, A., 2004. How foreign participation and market concentration 
impact bank spreads : evidence from Latin America. Journal of Money, Credit and Banking, vol. 
36, No. 3, 511-537.  
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Băncile  străine şi autohtone reacţionează  diferit în ceea ce priveşte alte 
variabile macroeconomice. Profiturile băncilor autohtone nu sunt influenţate de 
inflaţie, spre deosebire de relaţia pozitivă dintre randamentul activelor băncilor 
nou-create şi inflaţie. 

Toate băncile, cu excepţia celor nou-înfiinţate, reacţionează pozitiv la 
modificările cursului de schimb real efectiv. Previzionarea direcţiei acestei poziţii 
din bilanţurile băncilor este dificilă, deoarece activele şi pasivele în valută erau în 
proporţii egale, în majoritatea ţărilor. Având în vedere că date privind scadenţele 
acestora nu au fost disponibile, precum şi faptul că o mare parte a activelor şi 
pasivelor erau denominate în valută, efectul real al variaţiilor cursului de schimb a 
fost imprevizibil. Motivul pentru care băncile nou create nu sunt influenţate de 
fluctuaţiile cursului de schimb poate fi utilizarea unor instrumente de protejare 
împotriva riscului valutar. 

Pe de altă parte se constată că băncile străine din ţările ECE nu sunt 
influenţate de condiţiile economice din ţările de origine. De asemenea, o marja 
scăzută a ratei dobânzii nete indică existenţa unei competiţii strânse şi nu o 
profitabilitate scăzută. 

Creşterea nivelului proprietăţii străine în ţările ECE s-a desfăşurat în paralel 
cu concentrarea pieţei bancare. Un grad mai înalt de concentrare a pieţei duce la 
un comportament de competiţie scăzută ale băncilor şi la o profitabilitate crescută. 
Se observă diferenţe în reacţia băncilor străine şi cele autohtone. Băncile 
autohtone înregistrează profituri mai mari pe pieţe cu un grad mai înalt de 
concentrare. 

În ceea ce priveşte influenţa evoluţiei pieţei de capital asupra profiturilor 
băncilor străine şi a celor autohtone, se poate spune că pieţele de capital au o 
funcţie complementară sau de substituţie pentru sectorul bancar. Pe de-o parte, 
teorema Miller-Modigliani stabileşte că finanţarea datoriei şi a capitalului sunt doar 
substituţii în absenţa taxelor şi a costurilor falimentelor. Ca urmare, se poate 
preconiza un impact negativ al pieţelor de capital adânci asupra profiturilor 
băncilor (efectul substituţiei). Pe de altă parte, pe măsură ce pieţele de capital se 
dezvoltă, băncile pot obţine mai multe informaţii despre clienţi, ceea ce facilitează 
selectarea şi monitorizarea acestora din urmă. Prin urmare, pieţele de capital 
adânci pot reduce problemele generate de selecţia greşită şi de hazardul moral, 
mărind profiturile băncilor (efectul complementar).  
 

Stabilitatea sistemului bancar 

 
Sectorul bancar are o importanţă deosebită pentru stabilitatea sistemelor 

financiare. În economiile importante, precum cele ale Statelor Unite şi zonei euro, 
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sectorul bancar a fost supus unor schimbări structurale semnificative1. De 
exemplu, consolidarea sistemului bancar din Statele Unite şi Europa s-a produs 
încă din anii ’90, tot în aceeaşi perioadă fiind înfiinţate instituţiile complexe de 
mari dimensiuni. Instituirea condiţiilor pentru piaţa unică a serviciilor financiare 
din Uniunea Europeană, concomitent cu Uniunea Monetară Europeană, a marcat 
progresul către integrarea bancară. Aceste schimbări structurale au avut ca efect 
accentuarea complexităţii în ceea ce priveşte monitorizarea sistemului bancar. În 
Europa, de exemplu, s-a pus problema referitoare la implementarea supravegherii 
macroprudenţiale în contextual supravegherii bancare la nivel naţional. 

În ciuda faptului că expunerile interbancare sunt mai ridicate în zona euro, 
sistemul bancar din Statele Unite pare mai expus efectelor de contagiune a 
riscului. Pe de altă parte, riscul mai redus de propagare în rândul băncilor 
europene se datorează în principal legăturilor transfrontaliere mai puţin solide. 
Legăturile la nivel naţional din Franţa, Germania şi Italia sunt asemănătoare cu 
cele din Statele Unite. Ceea ce inseamnă că integrarea bancară în Europa ar putea 
conduce, în viitor, la un risc mai ridicat de propagare la nivel transfrontalier, 
sistemul bancar al Statelor Unite al cărui nivel de integrare este mai avansat 
reprezentând un semn de referinţă în acest sens. Totodată, probabilităţile de 
propagare la nivel transfrontalier tind să fie mai reduse decât cele la nivel intern, 
deşi această diferenţă este relevantă din punct de vedere statistic doar în cazul 
câtorva ţări. De exemplu, în cazul băncilor din numeroase ţări, precum Franţa, 
Germania, Olanda şi Spania, legăturile transfrontaliere extreme nu se pot distinge 
din punct de vedere statistic de cele la nivel intern. În schimb, efectele pe care 
băncile din aceste ţări le au asupra băncilor din ţările mai mici (Finlanda, Grecia, 
Irlanda sau Portugalia) au tendinţa să fie semnificativ mai reduse decât efectele pe 
care le produc asupra propriilor bănci. Prin urmare, ţările mai mici care sunt 
situate la o depărtare semnificativă de centrul Europei par să fie mai izolate de 
efectele de propagare la nivel transfrontalier european. 

În schimb, efectele şocurilor macro asupra sistemelor bancare sunt 
asemănătoare în zona euro şi în Statele Unite şi ilustrează relevanţa riscurilor 
agregate pentru stabilitatea sistemului bancar. În timp ce indicii pieţei bursiere pot 
fi şi indicatori ai riscului agregat, ecarturile obligaţiunilor cu randamente 
superioare înglobează un risc sistemic extrem pentru băncile care nu au suficiente 
resurse, atât din Europa, cât şi din Statele Unite. Pe de altă parte, testele de 
stabilitate structurală pentru aceşti indicatori indică faptul că riscul sistemic, atât în 
forma propagărilor la nivel interbancar, cât şi în forma riscului agregat, s-a 
intensificat atât în Europa, cât şi în Statele Unite. Testele efectuate stabilesc 
punctele de inflexiune din a doua jumătate a anilor ’90, dar ilustrările grafice ale 
                     
1 Banking System Stability – A Cross-Atlantic Perspective, Working Paper Series, European 
Central Bank, No. 527, septembrie 2005 
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măsurilor de dependenţă extremă arată că acest proces a fost rezultatul evoluţiilor 
înregistrate de-a lungul timpului. În Europa, acest proces s-a produs treptat, în 
conformitate cu aşteptările din timpul procesului de integrare financiară care 
evoluează lent. Ceea ce este interesant este faptul că introducerea monedei euro în 
1999 pare să nu fi avut nici un efect sau doar un efect reducţional asupra riscului 
referitor la sistemul bancar în zona euro. Acest fenomen poate fi explicat prin 
posibilitatea ca acele canale de transmitere a crizelor mai accentuate la nivel 
transfrontalier prin intermediul unei pieţe monetare unice să fie contrabalansate 
de repartizarea mai eficientă a riscului şi de abilitatea mai pronunţată de absorbţie 
a şocurilor de către pieţele dezvoltate. 
 
Tranzacţia secolului: fuziunea ABN Amro cu Barclays 
 

Sistemul bancar european este în continuare fragmentat, iar băncile trebuie 
să urmărească fuziunile paneuropene pentru a impiedica o eventuală preluare de 
către băncile concurente din SUA, Japonia şi China. Fragmentarea curentă a 
sectorului băncilor de retail va face din băncile din Europa o pradă uşoară. 
Consolidarile în străinătate sunt o condiţie pentru a menţine un sector bancar 
european puternic. ABN Amro, cea mai mare bancă din Olanda, are o strategie de 
extindere în străinătate, în special în Italia, în timp ce comisioanele de pe piaţa 
locală sunt printre cele mai scăzute din zonă. De menţionat că ABN Amro a 
câştigat controlul asupra băncii Antonveneta, fiind cea de-a cincea preluare ca 
mărime din Europa după 1998. Pe de altă parte, în aprilie 2007, s-a anunţat 
tranzacţia secolului: ABN Amro şi banca britanică Barclays au anunţat că 
fuzionează, creând astfel a doua companie bancară europeană ca mărime şi a 
cincea în topul mondial, cu 220 000 de angajaţi şi 47 de milioane de clienţi. 
Barclays ar urma să plătească 67 miliarde de euro, după luni de discutii cu ABN 
Amro. Fuziunea va duce la concedierea a 12.800 de angajaţi. Amintim că mai 
multe bănci s-au bătut să fuzioneze cu ABN Amro. Noua bancă, cu un capital de 
peste 140 de miliarde de euro, va avea sediul central la Amsterdam. Propunerea 
Barclays a fost facută după ce ABN Amro a fost implicată într-o bătălie dură cu 
fondul de hedging The Children's Investment Fund (TCI) privind o posibila 
divizare a băncii. Printre obiectivele discutate de reprezentanţii celor două bănci se 
numără listarea noului grup financiar la London Stock Exchange şi folosirea 
băncii centrale olandeze ca principala instituţie de reglementare. Barclays, a treia 
mare bancă britanică, are o prezenţă semnificativă pe pieţele din Europa şi Asia, 
iar ABN, principala banca olandeză, deţine reţele importante de retail în SUA, 
Brazilia şi Italia. Mai multe grupuri financiare importante, precum ING, din 
Olanda, care controlează 5,5% din drepturile de vot ale ABN Amro, BBVA, din 
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Spania, şi BNP Paribas, din Franta, îşi exprimaseră interesul pentru o fuziune sau 
pentru preluarea unor active deţinute de ABN în străinătate. 
Însă imediat după anunţul făcut de ABN Amro şi Barclays, un consorţiu bancar 
condus de Royal Bank of Scotland a făcut o contra-ofertă. Acesta a anunţat ca 
oferă 76 de miliarde de euro pentru ABN Amro, cu peste 12 miliarde euro mai 
mult decât oferta de preluare făcuta anterior de Barclays. Din consorţiu mai fac 
parte Fortis şi Santander. Preţul oferit pentru o acţiune ABN este de 39 de euro, 
iar oferta constă în 70% cash şi 30% în acţiuni Royal Bank of Scotland. 
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