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Sistemele de rating si indicele agregat de stabilitate financiard reprezintd, alaturi de sistemele de
avertizare timpurie §i de Stress-test, metode cantitative prin care se mdasoard stabilitatea unui sistem
financiar. Fiecare dintre aceste tehnici prezintd avantaje §i dezavantaje legate de capacitatea de a furniza
informatii precise cu privire la nivelul de stabilitate. In articolul dat, vom analiza 2 tehnici de mdsurare a
stabilitatii financiare sistemice, redand esenta acestora, semnificatia, dar si metodologia de calculare.

Cuvinte-cheie: sisteme de rating, indice agregat, stabilitate financiard, sistem financiar, tehnici de
mdasurare.

Rating systems and the aggregate stability index, along with early warning systems and stress-test, are
guantitative methods by which is measured the stability of the financial system. Each of these techniques
presents advantages and disadvantages related to the ability to provide precise information about the
stability level. In the article, the authors tell about two measurement techniques of the systemic financial
stability, describes their essence, the meaning and the methodology of calculation as well.
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Introducere. Sistemele de rating sunt metode ce asigura monitorizarea stabilitatii financiare si
reprezinta, totodata, sisteme de avertizare timpurie la nivel microprudential, sisteme de rating bancar sau
scoring, care emit semnale cu privire la fragilitatea bancilor. Dupa cum mentioneazia Bogdan Moinescu in
Caiete de studii nr. 23, ,,avantajele sistemelor de rating sunt recunoscute de autoritatile de supraveghere din
intreaga lume, lucru dovedit si de utilizarea lor extensiva in prevenirea fenomenului de contaminare bancara.
Prin delimitarea institutiilor de credit performante de cele aflate in dificultate, ratingul bancar permite o
alocare mai bund a resurselor limitate ale autoritdtii de supraveghere pentru a evita propagarea unor
dezechilibre individuale la nivel de sistem. Cu toate acestea, metodologiile de rating bancar utilizate de
autoritatile de supraveghere reprezintd, mai ales, sisteme expert care furnizeaza evaluari doar pentru perioada
la care se face analiza, fard a oferi semnale privind evolutiile viitoare. Astfel, rezultatele ex post trebuie
completate cu informatii furnizate de instrumente de previziune a céror utilizare oferd mai mult timp la
dispozitia autoritatii de supraveghere pentru adoptarea masurilor necesare” [6].

Exista diverse sisteme de rating de avertizare timpurie, insd in cercetare vom analiza doar sistemele pe
care le-am considerat relevante: sistemul CAMEL, CAAMPL, CAMELS.

1. Sistemul de rating CAMEL evalueaza performantele unei banci in functie de valorile unor
indicatori care exprima:

- adecvarea capitalului bancii — Capital adequancy — C;

- calitatea activelor — Asset quality — A;

- calitatea managementului bancii — Management quality — M;
- venituri — Earning - E;

- lichiditatea bancii — Liquidity — L.

Fiecare dintre cele 5 componente ale sistemului (C, A, M, E, L) sunt evaluate pe o scara cuprinsa intre
»17 si,,5” (in USD). Categoria ,,1” exprima cel mai performant nivel si, respectiv, ,,5” — cel mai scazut nivel.
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In functie de evaluarile obtinute pentru fiecare dintre cele 5 componente, se determini un rating
compozit pentru activitatea bancii. Valorile acestui rating compus sunt cuprinse intre ,,1” si ,,5”. Un rating
compus din ,,1” sau ,,2” indica o banca puternica, ceea ce inseamna ca orice problema apdruta in activitatea
bancii este minora si poate fi corectatd de catre managementul bancii. Ratingul compus ,,3” arata ca banca are
anumite puncte slabe care necesita sa fie corectate. Bancile clasificate in aceastd categorie trebuie sa fie
monitorizate mai atent de catre institutiile de supraveghere. Ratingul ,,4” sau ,,5” exprima faptul ca bancile date
se confrunti cu probleme serioase, avand o probabilitate foarte mare de faliment n viitor.

2. Sistemul CAAMPL reprezinta un instrument eficient de lucru pentru evaluarea institutiilor bancare,
n scopul identificarii, intr-o faza incipientd, a bancilor care sunt ineficiente din punct de vedere financiar si
operational si care pot avea probleme care duc la probabilitate de faliment. Aceste banci necesita o atentie
sporita din partea autorititii de supraveghere.

Arhitectura CAAMPL are la baza doua componente:

- un model statistic de cuantificare a probabilitatilor de reducere (downgrade) a rating-urilor bancare;

- aprecieri calitative efectuate de experti pe baza unor informatii suplimentare.

CAAMPL se bazeaza pe analiza si evaluarea a sase elemente, care caracterizeaza situatia financiara a
unei banci: adecvarea capitalului (C), calitatea activelor (A), calitatea actionariatului (A); managementul (M);
profitabilitatea (P) si lichiditatea (L). Evaluarea indicatorilor din cadrul acestor grupe determina stabilirea unui
rating compus. Fiecare dintre cele sase componente este evaluat pe o scara de valori cuprinsa intre 1 si 5, astfel
incat 1 reprezintd cel mai performant nivel, iar 5 — cel mai scazut. Patru din cele sase componente (C —
adecvarea capitalului, A — calitatea activelor, P — profitabilitatea si L — lichiditatea) sunt analizate in functie de
o gama de indicatori, pentru care sunt stabilite cinci intervale si cinci rating-uri corespunzatoare acestora.
Celelalte douda componente (calitatea actionariatului — A si managementul — M) sunt evaluate pe baza datelor
culese de inspectorii Bancii Centrale in timpul actiunilor de inspectie efectuate. In baza evaludrii celor sase
componente specifice de performanta (CAAMPL), se determina rating-ul compus, ce presupune acordarea
unui punctaj de la 1 la 5. Ponderea semnificativa in decizia clasificarii bancii intr-unul din cele cinci rating-uri
compuse 0 are rating-ul aferent managementului. in cazul in care cel putin una din componente a fost evaluati
n rating 5, rating-ul compus atribuit bancii nu va putea fi unul superior nivelului ,,3” [1].

3. Cadrul CAMELS implica analiza a sase grupuri de indicatori [3]:

e Adecvarea capitalului (C): rata de solvabilitate, calitatea capitalului analizatd in baza elementelor

componente ale capitalului bancii etc.;

o Calitatea activelor (A): concentrarea activelor sectorului bancar, concentrarea creditelor sectorului

bancar, total credite nefavorabile, total active/capital, active ponderate la risc/total active etc.;

o Managementul (M): cheltuieli totale/total venituri, rata profitului pe angajat, expansiunea bancii pe

piata bancara etc.;

o Profitabilitatea: rentabilitatea activelor, rentabilitatea capitalului, venituri aferente dobéanzilor,

cheltuieli aferente dobanzilor, marja neta din dobanzi etc.;

Lichiditatea: active lichide/total active, total credite/total depozite, active lichide/total depozite etc.;
Sensibilitatea la riscul de piata: riscul valutar generat de pozitia valutard deschisa, riscul ratei
dobanzii etc.

Reglementarea prudentiald determind indicii maximi §i pozitiile care urmeaza a fi respectate de banci,
cu privire la activele acestora, activele ponderate la risc, elementele extrabilantiere si la diferite categorii de
capital si rezerve. Bancile sunt obligate sd armonizeze termenele si dobanzile la active si pasive, sd nu
depaseascd pozitiile neasigurate in valutd striind si sd mentind resursele lichide in limita exigentelor
raportate la valoarea activelor sau pasivelor.

Indicatorii ce reflectd starea actuald a unui sistem financiar deriva in special de la indicatorii
agregati ai starii de sanatate a institutiilor financiare individuale. Astfel, principalii indicatori utilizati in
sistemele de rating sunt:

Adecvarea capitalului. Suficienta si accesibilitatea capitalului in ultima instanta determina rezistenta
institutiilor financiare fatd de schimbarile neasteptate ce pot avea loc la nivelul bilanfului contabil al acestora.
Indicatorul dat, numit si norma Cooke, este utilizat pentru evaluarea capitalului, inclusiv a suficientei
acestuia pentru acoperirea riscurilor nedorite si a pierderilor neasteptate. Un trend descrescator al acestei rate
poate semnala o expunere sporita la risc si posibile probleme in ceea ce priveste suficienta capitalului. Tn
perioadele in care banca realizeaza performante slabe, capitalul, actionand ca un tampon, mentine increderea
publicului in sistemul bancar, promoveazad stabilitatea fondurilor depozitarilor §i suportd dezvoltarea
rezonabila a institutiei. In Tabelul 1 sunt aratati indicatorii care se iau in consideratie, intervalul si, respectiv,
ratingul acordat.
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Tabelul 1
Indicatorii adecvarii capitalului
Indicator Interval Rating
Raport de solvabilitate 1 >15% Bine capitalizata 1
(>12%) 12-14,9% Adecvat capitalizata 2
(fonduri proprii/active ponderate la risc) 8-11,9% Subcapitalizata 3
5-7,9% Subcapitalizata semnificativ 4
<5 Subcapitalizata major 5
Raport de solvabilitate 2 >10% Bine capitalizata 1
(>8%) 8-9,9% Adecvat capitalizata 2
(capital propriu/total active la valoarea neta) 6-7,9% Subcapitalizata 3
4-5,9% Subcapitalizata semnificativ 4
<4% Subcapitalizata major 5
Rata capitalului propriu > 6% Bine capitalizata 1
(capital propriu/total active la valoarea neta) 4-5,9% Adecvat capitalizata 2
3-3,9% Subcapitalizata 3
2-2,9% Subcapitalizata semnificativ 4
<2% Subcapitalizatad major 5
Capital propriu/Capital social >120% Bine capitalizata 1
100-119,9% Adecvat capitalizata 2
80-99,9% Subcapitalizata 3
50-79,9% Subcapitalizata semnificativ 4
<50% Subcapitalizatd major 5

Sursa: Albulescu C., Stabilitatea sectorului financiar Tn conditiile aderdrii Romaniei la UEM, West of
Timisoara & Poitiers, Finances, 07/2009; Thesis for: PhD, Advisor: Silviu Cerna & Daniel Goyeau,
http://www.researchgate.net/publication.

Definirea ratingurilor rezultate din analiza indicatorilor pentru componenta ,,adecvarea capitalului”:
Rating ,,1” indica un nivel puternic al capitalului in comparatie cu profilul de risc al bancii, rating ,,2” — un
nivel al capitalului satisfacator comparativ cu profilul de risc al bancii, rating ,,3” — un nivel al capitalului
mai putin satisfacator, care nu poate sustine complet profilul de risc al bancii. Ratingul exprima necesitatea
unei perfectionari, chiar dacd nivelul capitalului depaseste minimul cerut de reglementari, rating ,,4” - un
nivel deficitar al capitalului, nivel la care viabilitatea bancii ar putea fi amenintatd, rating ,,5” — un nivel
deficitar critic al capitalului, care constituie un pericol pentru viabilitatea bancii.

Calitatea activelor. Indicatorul reflecta calitatea portofoliului creditar al bancii. Un trend crescator al
acestei rate indica o deteriorare a portofoliului creditar si, respectiv, aparitia problemelor in privinta fluxului
de numerar, de profit net si de solvabilitate. Rating-ul calitétii activelor exprima riscul potential al creditelor,
al investitiilor si al altor active, precum si al tranzactiilor extrabilantiere (Tabelul 2).

Tabelul 2
Indicatorii calititii capitalului
Indicator (formula) Interval Rating
<(media pe sistem sau grupa de binci — 30% din
media pe sistem sau grupa de banci) 1
>(media pe sistem sau grupa de banci — 30% din
Rata generald de risc media pe sistem sau grupa de banci) 2
<(media pe sistem sau grupa de banci — 10% din
media pe sistem sau grupa de banci)
>(media pe sistem sau grupa de banci — 10% din
(active din bilant si din afara bilantului ponderate media pe sistem sau grupa de banci)
in functie de risc/active din bilant sau din afara | <(media pe sistem sau grupa de banci — 10% din

bilantului la valoarea contabild) media pe sistem sau grupa de banci) 3
>(media pe sistem sau grupa de banci — 10% din
media pe sistem sau grupa de banci)
<(media pe sistem sau grupa de banci —
media pe sistem sau grupa de banci)
>(media pe sistem sau grupa de banci —

media pe sistem sau grupa de banci)

30% din | 4

30% din | 5

Total credite restante+indoielnice/ <2% 1
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Indicator (formula)

Interval

Rating

Total portofoliu credite 2,1-4%
(valoare neta) 4,1-6%
6,1-8%
>8%
Rata riscului de credit 2 la valoare neta (credite si <5%
dobénzi clasificate in ,,indoielnic” si ,,pierdere”/ 5,1-10%
Total credite si dobanzi clasificate) 10,1-20%
20,1-30%
>30%
Ponderea creditelor bancare si nebancare, <5%
a plasamentelor interbancare si a dobanzilor aferente | 5,1-15%
acestora, clasificate in ,,indoielnic” si ,,pierdere” 15,1-30%
in capitaluri proprii §i provizioane 30,1-50%
>50
<2%
Creante restante — Tndoielnice 2,1-4%
Total active (valoare neta) 4,1-6%
6,1-8%
>8%

Creante restante si indoielnice (valoare netd) < n%
capitaluri proprii (din formularul ,,Calculul activului
net”)

Cri<30%CpsiCp>0
30% Cp < Cri<50% Cp siCp >0
50% Cp <Cri<70% CpsiCp>0

70% Cp < Cr1<100% Cp i Cp >0
Cri>CpsauCp<0

Gradul de acoperire cu provizioane (rezerva | >100%
generala pentru riscul de credit+provizioane aferente | 90-99,9%

creditelor si plasamentelor/Expunere ajustata 50-89,9%
a creditelor si a plasamentelor clasificate 30-40,9%
in ,,substandard”, ,,indoielnic” si ,,pierdere” <30%

Rata de acoperire a creditelor si a plasamentelor | >8%
neperformante (fonduri proprii — credite bancare si | 7-7,9%
nebancare, plasamente interbancare si dobénzi | 5-6,9%
aferente, clasificate in ,indoielnic” si ,pierdere” | 2-4,9%
expunere ajustatd/Total activ (valoare netd) <2%

OB WNRORAONRODRMWONRERPIORRONRFRODRWONROPRRONDNRORWLODN

Sursa: Dardac N., Moinescu B. Note de curs Politici monetare si tehnici bancare, ASE, Bucuresti,
http://www.ase.ro/upcpr/profesori/756/PMTB_cig.pdf.

Definirea ratingurilor rezultate din analiza indicatorilor pentru componenta ,,calitatea activelor” [2]:

Rating ,,1” indica o calitate adecvatd a activelor si a practicilor de administrare a creditului.
Deficientele identificate sunt minore si expunerea la risc referitoare la protectia capitalului este modesta.

Rating ,,2” - calitate satisfacatoare a activelor si a practicilor de administrare a creditului. Nivelul si
seriozitatea sistemului de clasificare si alte deficiente justifica un grad limitat al atentiei supravegherii.

Rating ,,3” - situatie in care calitatea activelor si a practicilor de administrare a creditului este mai
putin decat satisfacatoare.

Rating ,,4” - o calitate a activelor si a practicilor de administrare a creditului deficitare. Nivelul
riscului activelor-problema este controlat necorespunzator in mod semnificativ, expunand institutia la
potentiale pierderi care nu sunt controlate si care pot ameninta viabilitatea acesteia.

Rating ,,5” - o calitate criticd a activelor sau a practicilor de administrare a creditului, care pot
constitui o amenintare iminenta pentru viabilitatea institutiei.

Profitabilitatea. Veniturile sunt evaluate in functie de: capacitatea de a asigura adecvarea capitalului
prin reinvestirea profitului; nivelul, trendul si stabilitatea veniturilor; sursele veniturilor; nivelul cheltuielilor
de operare; vulnerabilitatea veniturilor la expunerile riscului de piatd; adecvarea provizioanelor pentru
pierderile la credite si alte rezerve; tranzactii cu titluri de valoare; efectele de taxare asupra veniturilor;
procesele previzioniste si sistemele informationale ale managementului. Cantitatea si calitatea veniturilor pot
fi afectate de administrarea excesiva si inadecvata a riscului de credit, care poate conduce la alocari de
provizioane suplimentare pentru pierderi din credite sau de niveluri ridicate ale riscului pietei care pot
expune nejustificat veniturile institutiei la fluctuatiile ratei de dobanda [2] (Tabelul 3).
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Tabelul 3
Indicatorii profitabilitatii utilizati in sistemele de rating

Indicator Interval Rating |

>5%
ROA 4-4.9%
(Profit net/Total active la valoarea neta) 3-3,9%
0,6-2,9%
<0,6

>11%
ROE 8-10,9%
(Profit net/Capitaluri proprii) 6-7,9%
4-5,9%
<4%

Rata rentabilitatii activitatii de baza >150%
(Venituri din exploatare — Venituri din provizioane/Cheltuieli | 125-150%
de exploatare — Cheltuieli cu provizioane) 115-124,9%
100-114,9%
<100%

OO, WNRPORMWONRERPOPRWODNE

Sursa: Dardac N., Moinescu B. Note de curs Politici monetare si tehnici bancare, ASE, Bucuresti,
http://www.ase.ro/upcpr/profesori/756/PMTB_cig.pdf

Definirea ratingurilor rezultate din analiza indicatorilor pentru componenta ,,profitabilitate”:

Rating ,,1” indica venituri puternice.

Rating ,,2"” - venituri satisfacatoare.

Rating ,,3” — venituri care cer s fie imbunatitite.

Rating ,,4” — venituri insuficiente.

Rating ,,5” indicd un volum al veniturilor mult deficitar. O institutie financiard cu rating
D" inregistreazd pierderi care reprezintd o serioasd amenintare la viabilitatea sa prin eroziunea
capitalului.

Lichiditatea. Administrarea resurselor si plasamentelor sunt evaluate in functie de trendul si
stabilitatea depozitelor; gradul si trendul utilizarilor pe termen scurt, sursele volatile de fonduri, Finantarea
activelor pe termen lung; accesul la pietele monetare si alte surse de finantare; adecvarea surselor de
lichiditate si abilitatea de a face fata nevoilor de lichiditate; eficienta politicilor si practicilor de lichiditate,
strategiile de administrare a fondurilor; sistemele informatice de administrare si planurile de finantare;
capacitatea managementului de a identifica, masura, monitoriza i controla lichiditatea si nivelul de
diversificare al surselor de finantare [2] (Tabelul 4).

Tabelul 4
Indicatorii lichiditatii utilizati
Indicator Interval Rating
Indicatorul de lichiditate >1,3% 1
(Lichiditatea efectiva / Lichiditatea necesara) 1-2,9% 2
0,90-0,99% 3
0,80-0,89% 4
<0,80 5
Lichiditatea imediata >45% 1
(Disponibilitati si depozite la banci la valoare netd/ Surse atrase | 45-40% 2
si imprumutate) 39,9-35% 3
34,9-30% 4
<30% 5
Credite acordate clientelei <85% 1
(Valoarea brutd / Depozite atrase de la clienti) 85-104,9% 2
105-114,9% 3
115-125% 4
>125% 5

Sursa: Dardac N., Moinescu B. Note de curs Politici monetare si tehnici bancare, ASE, Bucuresti,
http://www.ase.ro/upcpr/profesori/756/PMTB_cig.pdf
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Definirea rating-urilor rezultate din analiza indicatorilor pentru componenta , lichiditate”:

Rating ,,1” indica niveluri de lichiditate puternice si practici de administrare a fondurilor bine
dezvoltate.

Rating ,,2” — niveluri de lichiditate si practici de administrare a fondurilor satisfacatoare.

Rating ,,3” — niveluri de lichiditate sau practici de administrare a fondurilor care necesitd imbunatatiri.

Rating ,,4” - niveluri de lichiditate deficitare sau practici inadecvate de administrare a fondurilor.
Institutiile clasificate in acest rating nu sunt capabile sd obtind un volum suficient de fonduri in termeni
rezonabili pentru asigurarea nevoii de lichiditate.

Rating ,,5” - niveluri de lichiditate sau practici de administrare a fondurilor, atat de deficitare incat
viabilitatea institutiei este grav amenintata. Institutiile clasificate In aceasta categorie cer asistentd financiara
externd imediatd pentru a asigura rambursarea obligatiilor la scadenta sau alte nevoi de lichiditate.

Managementul. Acest rating reflecta capacitatea consiliului de administratie i a managementului
bancii de a identifica, cuantifica, monitoriza si controla riscurile activitatii si de a asigura astfel stabilitatea,
siguranta si eficienta institutiei, in concordanta cu legile si reglementérile in vigoare.

Definirea rating-urilor rezultate din analiza indicatorilor pentru componenta ,,management”:

Rating ,,1” indica performante remarcabile ale managementului si consiliului de administratie si
practici corespunzitoare de administrare a riscului in functie de marimea, complexitatea si profilul de risc al
institutiei. Toate riscurile semnificative sunt efectiv identificate, masurate, monitorizate si controlate.

Rating ,,2” — performante satisfacatoare. Deficientele minore nu influenteaza siguranta si viabilitatea
institutiei.

Rating ,,3” - performante sau practici de administrare a riscurilor mai putin satisfacatoare, care
necesitd Tmbunatatiri. Capacitatea factorilor de decizie poate fi insuficientd pentru tipul, mérimea sau
conditia institutiei.

Rating ,,4” — performante deficitare. Dimensiunea deficientelor si a expunerii la risc este excesiva.

Rating ,,5” - deficiente critice. Managementul si consiliul de administratic nu au demonstrat
capacitatea de a corecta problemele si de a implementa practici corespunzatoare de administrare a riscului.

Fiecare dintre componente sunt evaluate pe o scara de valori cuprinsa intre ,,1” si ,,5”, astfel ncat
.17 reprezinta cel mai performant nivel, iar ,,5” — cel mai scazut.

Calitatea actionariatului. Este o componenti de baza a sistemului CAAMPL, unde stabilirea rating-ului
are la baza factori financiari, manageriali, o atentiec deosebita necesita actionarii semnificativi. La aprecierea
performantelor actionarilor se au In vedere urmatorii factori de evaluare:
nivelul si calitatea sprijinului acordat de actionari in activitatea bancii;
disponibilitatea si capacitatea actionarilor de a face fata riscurilor bancare;
nivelul riscurilor aparute ca urmare a implicarii firmelor actionare in afacerile bancii;
caracterul, capacitatea financiara si responsabilitatea actionarilor;
volumul creditelor acordate de banca actionarilor;
capacitatea actionarilor de a asigura un nivel optim al lichiditatii care sd acopere obligatiile
scadente;

v relatiile dintre banca si actionarii ei, precum si efectele acestora asupra situatiei financiare a bancii;
v efectuarea de operatiuni in conditii privilegiate pentru actionari;
v' performantele si profilul de risc al institutiei.

Indicele integral al stabilitatii financiare (IASF) reprezinta alaturi de sistemele de avertizare timpurie
si stress-testele, una din tehnicile utilizate in metoda cantitativa, prin care se masoara stabilitatea unui sistem
financiar. Indicii agregati de stabilitate financiard dau posibilitatea efectudrii unor comparatii intre diferite
perioade si sisteme si permit, de asemenea, analiza evolutiei nivelului de stabilitate. Construirea unui astfel
de indice se aseamana cu construirea indicelui preturilor de consum.

Astfel, IASF este suma indicelui normalizat, ponderile cadrora sunt stabilite de catre sistemul expert.
»Un astfel de indice agregat permite efectuarea unei analize a stabilitatii sectorului financiar in ansamblul,
dar constructia sa da de asemenea posibilitatea analistilor sa se concentreze numai asupra unui anumit sector
— sectorul bancar, de exemplu. Pe langa institutiile responsabile cu asigurarea stabilitatii financiare sistemice
si investitorii pot fi interesati de utilizarea acestei metode simple in luarea deciziilor de a investi” [1].

Schema algoritmului de evaluare a stabilitatii financiare prin utilizarea indicelui si abordarea integrata
poate fi reprezentat dupa cum urmeaza:

v" normarea indicilor;

v’ evaluarea expert a coeficientilor indicilor ponderati;
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v calcularea indicelui integral al stabilitatii financiare.

Principalele impedimente in calcularea IASF constau Tn alegerea indicatorilor individuali, metoda de
normalizare retinuta si sistemul de ponderare ales.

In literatura de specialitate sunt descrise mai multe modalitati de constructie a unui indice de stabilitate
financiara. Prima metodd, cea mai simpla, se rezuma doar la ierarhizarea valorilor indicatorilor individuali
(componentele indicelui agregat). Aceasta consta doar in realizarea unei comparatii mecanice intre
indicatorii de stabilitate ce caracterizeaza diferite sisteme financiare. Dezavantajul acestei metode
neparametrice este dat de diferentele minime intre valorile indicatorilor care au aceeasi pondere in cadrul
indicelui agregat. A doua metoda a fost descrisa de Nelson si Perli in lucrarea sa “Selected Indicators of
Financial Stability” [7] si reprezintd construirea unui indice agregat in baza datelor zilnice de pe pietele
financiare (preturile actiunilor sau ale altor active bancare). Nelson si Perli prezintd un indice, numit ,,indice
de fragilitate financiard”. Studiul lor este facut in baza sistemului financiar american, iar autorii
demonstreaza ca un indice compozit de fragilitate poate sa contribuie la estimarea probabilitétii ca un sistem
sd fie In stare de soc. Construirea indicelui a avut loc in doud etape: 1) informatiile incluse in 12 variabile
individuale au fost grupate in trei indicatori ce luau n calcul nivelul, volatilitatea si corelarea lor; 2) un
model logit ce estimeaza probabilitatea ca pe baza a trei date statistice, in orice moment, pietele financiare sa
aiba un comportament asemanator celui inregistrat in timpul crizelor financiare anterioare [7].

O alta metoda este constructia unei medii ponderate a indicatorilor individuali. Un studiu amplu este
facut de catre Gersl si Hermanek [4], care calculeaza un indice agregat pentru sistemul bancar ceh. Acest
indice este denumit indice agregat de stabilitate bancard, din care fac parte urmatorii indicatori individuali,
normalizati (Tabelul 5).

Tabelul 5
Indicatorii indicelui agregat de stabilitate bancara
Indicatorul Ponderea in indice Impactul

adecvarea capitalului 0,05 +
calitatea activelor 0,25 -
profitabilitatea 0,25 +
lichiditatea 0,25 +
riscul ratei 0,1 +
dobénzii

riscul valutar 0,1 -

Sursa: Gersl A., Hermanek J. Financial Stability Indicators: Advantages and Disadvantages of their Use
in the Assessment of Financial System Stability https://ideas.repec.org/h/cnb/ocpubc/fsr06-2.html

In continuare, este necesar s afirmam ca selectarea indicatorilor a fost ficutd in functie de practicile
curente internationale, iar ponderile au fost stabilite pe baza experientei si intuitiei autorilor (judgements).

Din literatura cercetatd, putem mentiona ca existda multiple metode de constructie a unui indice
agregat. Totodata, dorim sa relatam ca exista si un indice de stres pentru sistemul financiar, elaborat de 1lling
si Liu [5], un indice agregat de stabilitate prin calcularea riscului de nerambursare, construit de Van den
End si Tabbae etc.

Tn lucrarea sa, Albulescu relateazi ci nu este arbitrard constructia unui indice agregat. Vom face o
referintd mai detaliata. Deci, in studiul sau, dr. Albulescu mentioneaza ,,cd, in primul rand, trebuie parcurse mai
multe etape bine diferentiate. Prima etapd constd in identificarea diferitelor dimensiuni care caracterizeaza
conceptul, stiind ca acesta este Intotdeauna multidimensional. Aceste dimensiuni multiple sunt apoi
descompuse Tn variabile, din care cateva vor fi retinute ca indicatori, in functie de pertinenta si de posibilitatea
masurarii lor. De exemplu, daca sectorul bancar reprezinta sectorul dominant in cadrul sistemului financiar in
comparatie cu sectorul asigurarilor sau cu pietele de capital, sunt retinufi pentru analiza stabilitdtii cu
preponderentd indicatori ce fac referire la situatia bancilor. Urmeaza stabilirea nivelului de precizie, de
exactitudine si la ce scara vor avea loc acestea, iar valorile indicatorilor trebuie normalizate” [1].

Dupa aceastd etapda de normalizare urmeaza agregarea valorilor individuale, ceea ce presupune
atribuirea ponderilor criteriilor, determinarea raportului dintre indice si indicatorii individuali, precum si
stabilirea sumei sau mediei aritmetice. Procedura standard presupune atribuirea aceleiasi ponderi pentru toti
indicatorii inclusi in indicele agregat. Inainte de construirea indicelui agregat, variabilele sunt incluse intr-un
indice in lant (chain index), prin aplicarea a doua formule. Prima formulad estimeaza indicele drept medie
aritmetica a variabilelor in lant, iar cea de-a doua formula reflecta media geometrica.
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W S X Was
TASF = LixieWie) fl(x“w“ v - media aritmetica (1)

IASF = \/Zi(xﬁwit) X Zixit W ;¢_1 - media geometrica ()

unde: x;. — variabilele individuale transformate
w;; — ponderea lor in cadrul indicelui In perioada t. (Ponderea este calculata ca raport intre
valoarea variabilei normalizate si suma tuturor celorlalte variabile la momentul t.)

Pe langd aceste modalitati de calculare a indicelui agregat in literatura de specialitate se gédseste inca o
posibilitate de calculare prin utilizarea analizei factoriale. Metoda consta in identificarea componentelor principale
(axelor) care explica cea mai mare parte din inertia variabilelor si care stau la baza obtinerii indicelui agregat [1].

Construirea unui indice agregat de stabilitate financiara reprezinta una dintre metodele ce pot fi utilizate pentru
masurarea stabilitdtii financiare sistemice. Avantajele acesteia rezida din simplicitatea calculelor, din accesibilitatea
datelor si dintr-un nivel de transparenta adecvat. Acesti indici dau analistilor posibilitatea efectudrii unor comparatii in
termeni de stabilitate Tntre mai multe sisteme financiare si le permit totodati observarea dinamicii stabilitatii financiare.
Dezavantajele sau mai degraba deficientele metodei sunt la randul lor importante. Este dificil de prevazut cu exactitatea
aparitia unei crize sau masurarea capacitatii sistemului de a rezista in fata socurilor potentiale. Aceasta tehnicé ce are la
baza calculul unui indice agregat de stabilitate, simpla la prima vedere, nu este arbitrard. Ea presupune parcurgerea mai
multor etape: alegerea indicatorilor individuali, alegerea metodei de normalizare a valorii acestora si identificarea unei
metode de ponderare (care depinde la randul sdu de criteriile retinute si de ponderile stabilite). Alegerea indicatorilor
individuali depinde de caracteristicile sistemului, dar si de disponibilitatea datelor. Ponderea este data de importanta
atribuita fiecarui indicator individual in indicele agregat.

Tn concluzie, indicele agregat prezinti numeroase avantaje in comparatie cu celelalte metode: transparenta
ridicatd, posibilitatea de a identifica cu mai multd usurinta datele statistice necesare si simplicitatea calculelor.

Rezultatul principal al stabilitatii financiare este de a crea conditii in care sistemul financiar asigurd
investirea economiilor in mod eficient, de aceea supravegherea prudentiald are o importantd majord in promovarea
stabilitatii financiare.
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