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Comunicare a Comisiei privind tratarea activelor depreciate in sectorul bancar comunitar

(2009/C 72/01)

1. INTRODUCERE

De la mijlocul anului 2007, functionarea pietelor creditelor pentru institutiile financiare este grav
perturbatd. Acest lucru a dus la epuizarea lichidititilor in sectorul bancar si la o reticentd din partea
bancilor in a furniza imprumuturi altor banci si economiei, in general. Intrucat perturbarea pietelor
creditelor s-a agravat in ultimele optsprezece luni, criza financiard s-a intensificat, iar economia
mondiald a intrat intr-o recesiune gravi.

Este greu si se intrezdreascd o solutionare a crizei financiare §i o restabilire a economiei mondiale fard
sd se asigure stabilitatea sectorului bancar si a sistemului financiar global. Numai atunci investitorii isi
vor recdpdta increderea, iar bancile isi vor relua comportamentul obisnuit in ceea ce priveste creditarea.
Prin urmare, statele membre au instituit mdsuri de sprijinire a stabilititii sectoarelor lor bancare si a
activitdtii de creditare, concretizate mai ales prin infuzie de nou capital din fonduri publice i prin
furnizarea de garantii guvernamentale pentru imprumuturile bancilor. Aceste masuri au fost anuntate
in octombrie 2008 si au fost puse in aplicare treptat in ultimele luni.

Recent, o serie de state membre si-au anuntat intentia de a suplimenta masurile de sprijin pe care le
aplicd in prezent prin adoptarea unor masuri de salvare a activelor bancare depreciate. Aceste anunturi,
cdrora li s-a addugat o inigiativd similard in Statele Unite, au declansat o dezbatere pe scard largd in
cadrul Comunitatii cu privire la avantajele salvirii activelor ca masurd de sprijin guvernamental acordat
bancilor. In contextul acestei dezbateri, prezenta comunicare a fost pregititd de Comisie, in consultare
cu Banca Centrald Europeand (BCE), si se bazeazd pe recomandirile din 5 februarie 2009 ale Eurosiste-
mului (a se vedea anexa ).

Prezenta comunicare se axeazd asupra aspectelor care trebuie abordate de statele membre atunci cdnd
fau in considerare, elaboreaz si pun in aplicare masuri de salvare a activelor. In general, aceste aspecte
includ motivul pentru care s-ar opta pentru salvarea activelor ca masurd de salvgardare a stabilitdtii
financiare si de sprijinire a activititii de creditare a bédncilor; consideratiile pe termen mai lung, si
anume asigurarea viabilitdtii sectorului bancar si sustenabilititii bugetare, care trebuie luate in conside-
rare atunci cind se are in vedere aplicarea de misuri de salvare a activelor si necesitatea unei abordari
comunitare comune si coordonate in ceea ce priveste salvarea activelor, in special pentru a asigura
conditii de egalitate. In contextul unei astfel de abordiri comunitare, prezenta comunicare oferd, de
asemenea, mai multe orientdri specifice privind aplicarea normelor in materie de ajutoare de stat
salvdrii activelor, punandu-se accentul pe aspecte precum (i) cerintele referitoare la transparentd si la
dezviluirea informatiilor; (ii) repartizarea sarcinilor intre state, actionari si creditori; (iii) alinierea stimu-
lentelor pentru beneficiari la obiectivele de politici publicd; (iv) principiile care stau la baza elaborarii
mdsurilor de salvare a activelor in ceea ce priveste eligibilitatea, evaluarea si gestionarea activelor depre-
ciate si (v) relatia dintre salvarea activelor, alte mdsuri de sprijin guvernamental si restructurarea
bancilor.
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2. SALVAREA ACTIVELOR CA MASURA DE SALVGARDARE A STABILITATII FINANCIARE SI DE SPRI-
JINIRE A ACTIVITATII DE CREDITARE A BANCILOR

Obiectivele imediate ale pachetelor de salvare ale statelor membre anuntate in octombrie 2008 sunt
salvgardarea stabilitdtii financiare i sprijinirea activititii de creditare a economiei reale. Este prea
devreme pentru a se trage concluzii definitive privind eficacitatea pachetelor, dar este clar ci acestea au
indepdrtat riscul unui colaps financiar si au sprijinit functionarea unor piete interbancare importante.
Pe de altd parte, evolutia activititii de creditare a economiei reale de la anuntarea pachetelor a fost nefa-
vorabild, statisticile recente indicand o diminuare bruscid a expansiunii creditului (). In multe state
membre, relatdrile privind refuzul bancilor de a acorda credite intreprinderilor sunt deja extrem de
numeroase §i s-ar parea cd penuria de credite este mai mare decit ar fi fost justificatd din motive de
evolutie ciclica.

Unul dintre motivele-cheie identificate ale insuficientei fluxului de credite il reprezintd incertitudinea cu
privire la evaluarea si localizarea activelor depreciate, sursd de probleme in sectorul bancar inci de la
inceputul crizei. Incertitudinea in ceea ce priveste evaluarea activelor nu numai ci a continuat si
erodeze increderea in sectorul bancar, dar a si diminuat efectul misurilor de sprijin guvernamental
convenite in octombrie 2008. De exemplu, recapitalizarea bancilor a reprezentat o protectie impotriva
deprecierii activelor, dar o mare parte a protectiei furnizate de capital a fost absorbitd de binci pentru a
constitui provizioane pentru deprecieri viitoare ale activelor. Bincile au luat deja mdsuri in vederea
solutiondrii problemei activelor depreciate. Acestea au contabilizat deprecieri substantiale ale valorii
activelor (%), au intreprins masuri de limitare a pierderilor rimase prin reclasificarea activelor in cadrul
bilanturilor lor si au pus deoparte treptat capital suplimentar pentru a-si consolida solvabilitatea. Cu
toate acestea, problema nu a fost solutionatd in mod satisfacitor si amploarea neasteptatd a incetinirii
economice indicd acum o deteriorare continud si mai accentuatd a calitdtii de credit a activelor bancare.

Salvarea activelor ar solutiona direct problema incertitudinii cu privire la calitatea bilanturilor bancare
si, prin urmare, ar contribui la recdpitarea increderii in sectorul bancar. Ar putea, de asemenea,
contribui la evitarea riscului unor runde repetate de recapitalizare a bancilor in contextul accentudrii
deprecierii activelor pe fondul deteriordrii situatiei in ceea ce priveste economia reald. Din acest motiv,
o serie de state membre iau serios in considerare salvarea activelor bancare depreciate ca masurd care
sd vind in completarea altor mdsuri in ceea ce priveste punerea in aplicare a strategiei convenite de sefii
de stat si de guvern in octombrie 2008.

3. CONSIDERATII PE TERMEN MAI LUNG: RECAPATAREA VIABILITATII SECTORULUI BANCAR SI
SUSTENABILITATEA FINANTELOR PUBLICE

Misurile de salvare a activelor trebuie elaborate si puse in aplicare in asa fel incat sd ducd la realizarea
cat mai eficace a obiectivelor imediate de salvgardare a stabilititii financiare si de sprijinire a activitatii
de creditare a bancilor. Un aspect important care trebuie abordat in acest context este asigurarea unei
participdri adecvate la misurile de salvare a activelor prin stabilirea unor preturi si conditii adecvate si
printr-o participare obligatorie, dacd este considerati necesard. Cu toate acestea, elaborarea §i punerea
in aplicare a mdsurilor de salvare a activelor nu ar trebui si se concentreze exclusiv pe aceste obiective
imediate. Este esential s se tind cont si de consideratiile pe termen mai lung.

In cazul in care misurile de salvare a activelor nu sunt aplicate astfel incat si izoleze pericolul unor
perturbdri grave ale concurentei intre binci (atdt in cadrul statelor membre, cit si la nivel transfronta-
lier) in conformitate cu normele in materie de ajutoare de stat previzute de Tratatul de instituire a
Comunitatii Europene, inclusiv, atunci cand este necesar, s se recurgd la restructurarea beneficiarilor,
rezultatul va fi un sector bancar comunitar mai slab din punct de vedere structural, ceea ce va avea
implicatii negative asupra potentialului productiv al economiei globale. In plus, ar putea duce la necesi-
tatea recurentd a interventiei guvernamentale in sector, implicdind o povard tot mai mare pentru

Daci datele oficiale privind zona euro indicd faptul cd bancile continud incid s acorde credite intreprinderilor, tendinta
subiacentd indicd o diminuare a acestora, ratele lunare de crestere a creditdrii inregistrand o incetinire semnificativa spre
sfarsitul anului 2008. In decembrie 2008, imprumuturile acordate de binci economiei private (imprumuturi citre alte enti-
titi decat institutiile financiare monetare, cu exceptia guvernelor) s-au diminuat cu 0,4 % faga de luna noiembrie.

De la mijlocul anului 2007 si pan in prezent, s-a inregistrat o depreciere totald a valorii activelor de 1 063 miliarde USD,
din care 737,6 miliarde USD au fost raportate de banci cu sediul in SUA, iar 293,7 miliarde USD de banci cu sediul in
Europa. Din aceastd ultimd sumd, 68 miliarde USD au fost raf)ortate in Elvetia. In ciuda amplorii deprecierii valorii activelor
raportate deja, FMI estimeazd in prezent ci pierderile totale inregistrate de binci ca urmare a (Yepreaern activelor este
probabil sd ajungi la 2 200 miliarde USD. Aceastd estimare se bazeaza pe detinerea la nivel mondial de creante provenite
din ipoteci, creante de consum si datorii ale intreprinderilor, originare si securitizate in SUA, care a crescut constant de la
inceputul crizei. Unii analisti ai pietei sugereazi ci este posibil ca pierderile totale si fie mult mai mari. De exemplu, Nouriel
Roubini, care a sustinut tot timpul cd sumele estimate oficial sunt prea mici, sugereazd acum ci pierderile totale ar putea fi
de 3 600 miliarde USD numai in Statele Unite.



26.3.2009

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

C72/3

10.

11.

12.

13.

()
()

finantele publice. Astfel de riscuri sunt grave, avind in vedere amploarea probabild a expunerii statului.
Pentru a limita riscul unui astfel de prejudiciu care se poate produce pe termen mai lung, interventia
guvernamentald in sectorul bancar ar trebui directionatd adecvat si insotitd de garantii comportamen-
tale care si alinieze stimulentele acordate bancilor la obiectivele de politicd publici. Misurile de salvare
a activelor ar trebui sd facd parte dintr-un efort global de restabilire a viabilititii sectorului bancar, bazat
pe restructurdrile necesare. Necesitatea restructurdrilor in sectorul bancar ca si contrapartidd pentru
sprijinul guvernamental este analizatid mai detaliat in contextul normelor in materie de ajutoare de stat,
in sectiunile 5 si 6.

La elaborarea si punerea in aplicare a misurilor de salvare a activelor, este esential, de asemenea, ca
statele membre si ia in considerare contextul bugetar. Estimdrile deprecierilor totale prognozate ale
valorii activelor sugereazd faptul c&, in ceea ce priveste salvarea activelor, costurile bugetare ale statelor
membre — reale, eventuale sau ambele categorii — ar putea fi semnificative, atit in termeni absoluti,
cat si prin raportare la produsul intern brut (PIB). Sprijinul guvernamental sub forma de salvare a acti-
velor (si alte masuri) nu ar trebui si aibd o asemenea amploare inct si constituite motive de ingrijorare
cu privire la sustenabilitatea finantelor publice, ducind la supraindatorare sau probleme de finantare.
Astfel de consideratii sunt deosebit de importante in contextul actual al adancirii deficitelor bugetare, al
cresterii nivelurilor indatordrii publice si al provocirilor cu care se confruntd emiterea de obligatiuni de
stat.

Mai concret, situatia bugetard a statelor membre va constitui un aspect important de luat in considerare
la alegerea mecanismului de gestionare a activelor care fac obiectul salvirii, si anume achizitia activelor,
asigurarea activelor, swap-ul de active sau un hibrid al acestora (). Este posibil ca implicatiile asupra
credibilitatii bugetare ale diverselor abordari privind salvarea activelor sd nu difere semnificativ, intrucat
este probabil ca pietele financiare si nu anticipeze pierderile potentiale in mod similar (3. Cu toate
acestea, o abordare care necesitd achizitia completd si ex ante a activelor depreciate ar avea un impact
mai rapid asupra indicatorilor bugetari si finantirii guvernamentale. Daci alegerea mecanismului de
gestionare a activelor depreciate este responsabilitatea fiecirui stat membru, ar putea fi avute in vedere
abordari hibrid prin care activele rele si fie izolate din bilantul bancilor intr-o entitate separati (fie in
cadrul sau in afara bancilor) care si beneficieze intr-un fel sau altul de o garantie guvernamentald. O
astfel de abordare este atractivd intrucat oferd multe dintre beneficiile abordirii bazate pe achizitionarea
activelor din perspectiva recdpitirii increderii in sistemul bancar, limitdnd in acelasi timp impactul
bugetar imediat.

In contextul unor resurse bugetare limitate, poate fi oportun ca masurile de salvare a activelor si se
axeze asupra unui numdr limitat de binci, de importantd sistemicd. In cazul unora dintre statele
membre, pot exista limita importante in ceea ce priveste salvarea activelor bincilor, din cauza constran-
gerilor bugetare existente si/sau a dimensiunii bilantului bancilor acestora in raport cu PIB-ul.

4. NECESITATEA UNEI ABORDARI COMUNITARE COMUNE SI COORDONATE

Atunci cind se are in vedere un anumit tip de misuri de salvare a activelor, este necesar s se reconci-
lieze obiectivele imediate privind asigurarea stabilitatii financiare si activitatea de creditare bancard cu
necesitatea de a evita aducerea unor prejudicii pe termen mai lung sectorului bancar din Comunitate,
pietei unice si economiei globale. Acest lucru poate fi realizat cel mai eficace printr-o abordare comuni-
tard comund si coordonatd, care si aibd urmdtoarele obiective principale:

(a) stimularea increderii pietei prin demonstrarea capacititii de a elabora un rispuns eficace la criza
financiard, la nivel comunitar, §i prin crearea perspectivei unor efecte de contagiune pozitive in
randul statelor membre si pe pietele financiare in sens larg;

Cx

limitarea efectelor de contagiune negative in randul statelor membre atunci cand introducerea de
mdsuri de salvare a activelor de citre un stat membru care intreprinde primul o astfel de masurd
induce o presiune asupra altor state membre si il urmeze si riscd sd genereze o cursi a subventiilor
intre statele membre;

Aceste mecanisme sunt analizate mai detaliat in anexa II.

Nu este obligatoriu ca achizitionarea activelor de citre guvern sd implice costuri bugetare pe termen mai lung daci o parte
suficientd din activele achizitionate poate fi vandutd u[gterior obtinandu-se un profit (a se vedea exemplele privind SUA si
Suedia din anexa II). Cu toate acestea, implicd cheltuieli bugetare initiale care ar duce la cresterea datoriei publice brute si a
necesititilor de finantare brute ale guvernului. O abordare%)azaté pe swap-ul de datorii publice contra activelor depreciate
ar putea fi folositd pentru a diminua problemele operationale aferente emiterii, dar nu ar evita impactul asupra indicatorilor
bugetari si nici cresterea ofertei in materie de titluri de datorii publice.
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(c) protejarea pietei unice a serviciilor financiare, asigurdnd coerenta masurilor de salvare a activelor
introduse de statele membre si rezistdnd protectionismului financiar;

(d) asigurarea respectdrii obligatiilor de control in materie de ajutoare de stat si a oricdror alte obligatii
legale prin continuarea asigurdrii coerentei masurilor de salvare a activelor si prin minimizarea
denaturdrilor concurentei si a hazardului moral.

Coordonarea intre statele membre ar fi necesard numai la nivel general si ar putea fi realizatd pastrand
in acelasi timp un grad de flexibilitate suficient pentru a adapta masurile la situatia specificd a fiecdrei
binci. In absenta unei coordoniri suficiente ex ante, multe din aceste obiective vor fi atinse numai prin
obligatii ex post suplimentare in materie de control al ajutoarelor de stat. Prin urmare, orientirile
comune privind caracteristicile de bazd ale masurilor de salvare ar contribui la minimizarea necesitatii
de a efectua corectii §i ajustiri ca urmare a evaludrii efectuate in temeiul normelor in materie de
ajutoare de stat. Astfel de orientdri sunt furnizate in sectiunile urmatoare.

5. ORIENTARI PRIVIND APLICAREA NORMELOR IN MATERIE DE AJUTOARE DE STAT MASURILOR
DE SALVARE

Evaluarea riscului activelor pe care le achizitioneazd si asigurarea faptului ci pot acoperi orice pier-
deri (") aferente acestora este o indatorire obignuitd a bincilor. Cu toate acestea, se poate considera cd
salvarea activelor sprijind stabilitatea financiard. Masurile publice de salvare a activelor reprezintd ajutor
de stat in mdsura in care, datoritd lor, banca beneficiard nu mai trebuie si inregistreze o pierdere sau o
rezervd pentru o posibild pierdere aferentd activelor sale depreciate (sau le compenseazd pentru inregis-
trarea acestora) sifsau sd elibereze capital de reglementare pentru alte utilizdri. Acesta ar fi in special
cazul in care sunt achizitionate sau asigurate active depreciate la o valoare mai mare decat pretul pietei
sau in cazul in care pretul garantiei nu compenseazd statul pentru obligatia sa maximd posibild pe care
si-o asumd in cadrul garantiei ().

Cu toate acestea, orice ajutor pentru mdsuri de salvare a activelor ar trebui si respecte urmitoarele
principii generale: necesitatea, proportionalitatea si minimizarea denaturdrilor concurentei. O astfel de
asistentd implicd denaturdri grave ale concurentei intre bancile beneficiare si nebeneficiare si intre
bincile beneficiare care au nevoie de ajutor in grade diferite. Bincile nebeneficiare care sunt in esentd
solide se pot simti obligate sd ia in calcul solicitarea unei interventii guvernamentale pentru a-si pdstra
pozitia concurentiald pe piatd. Denaturdri similare ale concurentei pot apdrea intre statele membre,
existand riscul declansdrii unei curse a subventiilor intre statele membre (in incercarea acestora de a-si
salva bancile, fird a tine seama de efectul asupra bancilor din alte state membre), precum si riscul unei
derive cidtre protectionism financiar i fragmentarea pietei interne. Prin urmare, participarea la schema
de salvare a activelor ar trebui conditionatd de indeplinirea unor criterii definite clar si obiective pentru
a evita ca o anumitd banci sd beneficieze de avantaje necuvenite.

Principiile care stau la baza aplicdrii normelor in materie de ajutoare de stat, in special a articolului 87
alineatul (3) litera (b) din tratat, oricdrei mésuri de sprijinire a bancilor in contextul crizei financiare
mondiale au fost stabilite in Comunicarea Comisiei — Aplicarea normelor privind ajutoarele de stat in cazul
madsurilor adoptate in legdturd cu institutiile financiare, in contextul actualei crize financiare mondiale (). Orien-
tdri mai detaliate privind aplicarea concretd a acestor principii in ceea ce priveste recapitalizarea au fost
furnizatre ulterior in Comunicarea Comisiei — Recapitalizarea institutiilor financiare in contextul actualei
crize financiare: limitarea ajutorului la minimul necesar si garantii impotriva denaturdrilor nejustificate ale concu-
rentei (). In acelasi spirit, orientdrile previzute de prezenta comunicare, care se bazeazi pe aceleasi

De reguld, bancile detin o varietate de active, inclusiv: numerar, active financiare (bonuri de tezaur, titluri de credit, titluri de
participare, credite negociate si produse de bazd), produse derivate (swap-uri, optiuni), imprumuturi, investitii financiare,
imobilizari necorporale, proprietiti, uzine si echipamente. Pot fi inregistrate pierderi atunci cand activele sunt vandute sub
valoarea lor contabild, atunci cand valoarea lor scade i sunt previzute rezerve pentru pierderile posibile sau ex post, cand
fluxurile de venituri obtinute la scadentd sunt mai mici decat valoarea contabila.

Se considerd i o garantie constituie ajutor de stat atunci cand banca beneficiard nu poate gasi un operator privat indepen-
dent pe piatd care sd fie dispus sd ii ofere o garantie similard. Valoarea ajutorului de stat este stabilitd la cea a obligatiei nete
maxime pentru stat.

JO0C270,25.10.2008, p. 8.

JOC10,15.1.2009, p. 2.
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principii, identificd caracteristicile-cheie ale masurilor sau schemelor de salvare a activelor, care deter-
mind eficacitatea lor, precum si impactul pe care il au asupra concurentei. Aceste orientdri se aplicd
tuturor bincilor care beneficiazd de masuri de salvare a activelor, indiferent de situatia fiecdreia, insd
implicatiile practice ale aplicirii lor pot varia in functie de profilul de risc si de viabilitatea beneficia-
rului. Principiile care stau la baza acestor orientdri se aplicd mutatis mutandis atunci cand doud sau mai
multe state membre 1si coordoneazd mdsurile pentru a salva activele bancilor transfrontaliere.

Prezenta comunicare urmdreste stabilirea unor principii si conditii coordonate pentru a asigura o cat
mai mare eficacitate a mdsurilor de salvare a activelor pe piata unicd, tinind seama de obiectivul pe
termen lung de restabilire a conditiilor de piatd normale, riméinand totodati suficient de flexibile incat
sd rdspundd unor caracteristici specifice sau sd furnizeze masuri sau proceduri suplimentare la nivel
individual sau national, din motive de stabilitate financiard. Aplicarea unor masuri de salvare a activelor
eficace ar trebui si ducd la mentinerea activitdtii de creditare a economiei reale.

5.1. Identificarea adecvatd a problemei si optiuni de solutionare a acesteia: transparentd totald
si divulgarea completd a informatiilor ex ante privind deprecierea activelor si evaluarea ex
ante a bancilor eligibile

Orice masurd de salvare a activelor trebuie si se bazeze pe o identificare clard a amplorii problemelor
bincii legate de active, a solvabilititii sale intrinseci inainte de primirea sprijinului si a perspectivelor ca
aceasta sd redevind viabild, luind in considerare in mod corespunzitor toate alternativele posibile
pentru a facilita procesul de restructurare necesar, pentru a preveni denaturarea stimulentelor acordate
tuturor actorilor implicati si pentru a evita risipirea resurselor statului fird ca acestea sd contribuie la
reluarea fluxului normal de credite citre economia reald.

Prin urmare, pentru a minimiza riscul unei necesitati recurente de a recurge la interventii ale statului in
favoarea acelorasi beneficiari, conditia prealabild pentru a beneficia de salvarea activelor ar trebui si fie
indeplinirea urmitoarelor criterii:

(a) cererile de ajutor ar trebui sd facd ex ante obiectul unei transparente totale si a unei divulgdri
complete, de citre bincile eligibile, a informatiilor cu privire la activele care vor face obiectul mdsu-
rilor de salvare, pe baza unei evaludri adecvate, certificate de experti independenti recunoscuti si
validate de autoritatea de supraveghere pertinentd, in conformitate cu principiile evaludrii detaliate
in sectiunea 5.5 ('), divulgarea informatiilor privind activele depreciate ar trebui si fie efectuatd
inainte de interventia guvernamentald,acest lucru ar trebui sd ducd la determinarea valorii ajutorului
si a pierderilor suferite de bancd in urma transferului de active (%);

(b) dupd inaintarea unei cereri de ajutor de citre o anumitd bancd, ar trebui efectuatd o analizd
completd a activitdtilor si bilantului bancii respective, in vederea evaludrii gradului de adecvare al
capitalului bancii §i a perspectivelor acesteia de a fi viabild in viitor (analiza viabilititii);aceastd
analizd trebuie sd aibd loc in paralel cu certificarea activelor depreciate care fac obiectul progra-
mului de salvare a activelor, dar, avind in vedere amploarea acesteia, ar putea fi incheiatd dupa
intrarea bancii in programul de salvare a activelor;rezultatele analizei viabilitdtii trebuie notificate
Comisiei si vor fi luate in considerare la evaluarea masurilor necesare a fi intreprinse ca urmare a
analizei efectuate (a se vedea sectiunea 6).

5.2. Repartizarea intre statele membre, actionari si creditori a sarcinii pe care o reprezintd
costurile aferente activelor depreciate

De reguld, bincile ar trebui si suporte in cea mai mare mdsurd posibild pierderile asociate activelor
depreciate. Acest lucru necesitd, in primul rand, transparentd totald si divulgarea de informatii complete
ex ante, urmate de o evaluare corectd a activelor inainte de interventia guvernamentald si o remunerare
corectd a statului pentru masura de salvare a activelor, indiferent de forma acesteia, astfel incat si se
asigure faptul cd responsabilitatea actionarilor §i repartizarea sarcinilor intre acestia sunt echivalente,
oricare ar fi modelul ales. Combinarea acestor elemente ar trebui si ducd la coerentd globald in ceea ce

Fara a aduce atingere necesitatii de a face public impactul asupra bilantului al unei masuri de salvare a activelor care implicd
o repartizare adecvatd a sarcinii, termenii ,transparentd” si ,divulgare completd” se inteleg ca transparentd fatd de autoriti-
tile nationale, expertii independenti implicati si Comisia.

Valoarea ajutorului corespunde diferentei dintre valoarea de transfer a activelor (care are la bazd, de reguld, valoarea lor
economica reald) si pretul pietei. In acest document, pierderile suferite corespund diferentei dintre valoarea de transfer a
activelor i valoarea IF())r contabila. Pierderile efective vor fi cunoscute in mod normal numai ex post.
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priveste repartizarea sarcinilor in cadrul diverselor forme de sprijin din partea statului, avnd in vedere
caracteristicile distincte specifice ale diferitelor tipuri de asistentd ().

22. Odati activele evaluate corespunzitor si pierderile identificate corect (), dacd acest lucru ar duce la o
situatie de insolvabilitate tehnicd in lipsa interventiei statului, banca ar trebui fie si fie pusd sub admi-
nistrare judiciard, fie lichidatd, in conformitate cu legislatia comunitard si nationald. Intr-o astfel de
situatie, pentru a mentine stabilitatea financiard si increderea, poate fi oportund oferirea de protectie
sau de garantii titularilor de obligatiuni ().

23. Atunci cind punerea unei binci sub administrare judiciard sau lichidarea ordonatd a acesteia nu pare a
fi oportund din motive de stabilitate financiard (%), s-ar putea acorda bancilor ajutor sub forma de
garantii sau de achizitionare de active, limitat strict la minim, astfel incat acestea si poatd continua si
functioneze pe perioada care ar fi necesard pentru a se elabora fie un plan de restructurare, fie unul de
lichidare ordonata a acestora. In astfel de cazuri, ar fi normal ca si actionarii si suporte pierderile, cel
putin pand la atingerea limitelor reglementare ale adecvirii capitalului. Pot fi luate in considerare si
optiuni privind nationalizarea acestor banci.

24. Atunci cand nu este posibil sd se realizeze ex ante repartizarea in totalitate a sarcinilor, ar trebui sd se
ceard bancii sd contribuie la acoperirea pierderilor sau a riscurilor intr-o etapd ulterioard, de exemplu
sub formd de clauze de recuperare sau, in cazul unei scheme de asigurare, printr-o clauza ,primi pier-
dere” care sd fie suportatd de bancd (de reguld, cel putin 10 %) si o clauzi ,partajare a pierde-
rilor restante”, prin care banca participd la un procent (de reguld, cel putin 10 %) din orice pierderi
suplimentare (°).

25. In general, cu cat contributia initiald este mai micd, cu atat este mai necesard o contributie a actiona-
rilor intr-o etapd ulterioard, fie sub forma unei conversii a pierderilor statului in actiuni ale bancii si/sau
sub forma unor misuri compensatorii suplimentare care si limiteze denaturarea concurentei atunci
cand se analizeazd restructurarea necesara.

5.3. Alinierea stimulentelor oferite biancilor pentru a participa la salvarea activelor la obiecti-
vele de politici publici

26. Caracteristica generald a programelor de salvare a activelor depreciate ar trebui si fie limitarea perioadei
de inscriere la sase luni de la lansarea schemei de citre guvern. Astfel, se va limita tendinta bancilor de
a améana divulgarea informatiilor privind activele depreciate in speranta ci ulterior vor fi furnizate rate
mai mari de ajutor si se va facilita solutionarea rapidd a problemelor din sectorul bancar inainte ca
declinul economic si agraveze si mai mult situatia. Pe perioada celor sase luni in care este posibild
inscrierea in vederea participarii la program, bincile ar putea s prezinte ,cosuri” de active eligibile care
sd facd obiectul masurilor de salvare a activelor, cu posibilitatea reinnoirii acestora (°).

27. Poate fi necesard elaborarea unor mecanisme adecvate care s asigure faptul cd la misura guvernamen-
tald participd bancile care au cel mai mult nevoie de salvarea activelor. Astfel de mecanisme ar putea
include participarea obligatorie la program si ar trebui si includd cel putin divulgarea obligatorie de
informatii autoritdtilor de supraveghere. Obligatia ca toate bancile si dezviluie magnitudinea proble-
melor lor legate de active va contribui la identificarea clard a necesitatii aplicarii unei scheme de salvare
a activelor la nivel de state membre, precum si a domeniului de aplicare al acesteia.

(") Mdésurile de salvare a activelor pot fi comparabile oarecum cu infuziile de capital, intrucat oferd un mecanism de absorbtie a
pierderilor si au efect de capital de reglementare. Cu toate acestea, in cazul masurilor de salvare a activelor statul i§i asuma
un risc mai mare in privinta unui anumit portofoliu de active depreciate, fird si existe o contributie directd a activitatii
generatoare de venituri si fonduri ale bancii si fonduri si care depaseste o posibild participatie a sa in cadrul bancii. Avand in
vedere faptul cd in cazul salvirii activelor dezavantajele sunt mai numeroase, iar avantajele mai limitate, remuneratia ar
trebui si fie, de reguld, mai mare decét pentru infuziile de capital.

Prin compararea valorii contabile a activelor cu valoarea de transfer a acestora (si anume, valoarea lor economici reald).
Cu toate acestea, in mod normal protectia actionarilor ar trebui exclusi. A se vedea deciziile NN 39/08 (Danemarca, Ajutor
pentru lichidarea bancii Roskilde) si NN 41/08 (Regatul Unit, Ajutor de salvare pentru Bradford & Bingley).

De exemplu, in cazul in care dimensiunea sau tipul de activitate al bancii ar fi imposibil de gestionat intr-o procedurd de
administrare judiciard sau prin lichidare ordonata fird a avea implicatii sistemice periculoase asupra altor institutii finan-
ciare sau asupra acordarii de imprumuturi economiei reale. In acest sens, ar fi necesard o justificare din partea autoritdii
monetare si/sau de supraveghere. .

Algi factori, de exemplu o remuneratie mai mare, pot influenta nivelul adecvat. In plus, trebuie remarcat faptul ci este posi-
bild aparitia compensirilor ex post doar la cativa ani de la aplicarea mdsurii si, prin urmare, se poate prelungi astfel in mod
nesatisfacdtor incertitudinea legatd de evaluarea activelor depreciate. Clauzele de recuperare bazate pe o evaluare ex ante nu
ar implica aceasta problemd.

(®) In cazul activelor care fac obiectul programului de salvare si a cdror scadentd este ulterioard.
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In cazurile in care participarea nu este obligatorie, schema poate include stimulente adecvate (precum
furnizarea de garantii sau de drepturi actionarilor existenti, astfel incat acestia si poatd participa la atra-
gerea in viitor de capital privat in termeni preferentiali) pentru a facilita preluarea de citre binci fird a
se deroga de la principiile transparentei si divulgdrii informatiilor, evaludrii corecte si repartizdrii
sarcinilor.

Participarea dupd expirarea perioadei de inscriere de sase luni ar trebui si fie posibild numai in circum-
stante exceptionale si imprevizibile pentru care banca nu este responsabild () si cu conditia indeplinirii
unor cerinte mai stricte, precum o mai mare remunerare a statului si/sau mdsuri compensatorii mai
importante.

Accesul la misurile de salvare a activelor ar trebui si fie intotdeauna conditionat de o serie de
constrangeri de ordin comportamental adecvate. In special, bancile beneficiare ar trebui s3 facd obiectul
unor restrictii care sd asigure faptul ci efectele asupra capitalului ale masurii de salvare sunt folosite
pentru a acorda credite in vederea satisfacerii in mod adecvat a cererii in conformitate cu criterii comer-
ciale si fard discriminare, si nu pentru a finanta o strategie de extindere (in special achizitia de banci
solide) in detrimentul concurentilor.

De asemenea, ar trebui avute in vedere impunerea unor restrictii cu privire la politica in materie de
dividende si a unor plafoane in ceea ce priveste remuneratia personalului de conducere. Caracteristicile
specifice ale constrangerilor de ordin comportamental ar trebui stabilite pe baza unei evaludri a propor-
tionalitdtii, tinind seama de diversii factori care pot implica necesitatea unei restructuriri (a se vedea
sectiunea 6).

5.4. Eligibilitatea activelor

La stabilirea gamei de active eligibile pentru salvare, trebuie gisit un echilibru intre indeplinirea
imediatd a obiectivului asigurarii stabilitatii financiare si necesitatea de a asigura faptul ci, pe termen
mediu, se restabileste functionarea normald a pietei. Activele cunoscute sub titulatura de ,active toxice”
(de exemplu, titlurile din SUA garantate cu ipotecd si fondurile speculative si instrumentele derivate
asociate), care au declansat criza financiard si care in mare parte nu mai pot fi transformate in lichidi-
tdti sau a cdror valoare face obiectul unei ajustiri negative importante, par si constituie cel mai impor-
tant motiv al incertitudinii §i scepticismului privind viabilitatea bancilor. Restringerea gamei de active
eligibile la astfel de active ar limita expunerea statului fatd de pierderile posibile si ar contribui la preve-
nirea denaturdrilor concurentei (3. Cu toate acestea, elaborarea unei masuri de salvare excesiv de
restrinse ar risca s nu ducd la recastigarea increderii in sectorul bancar, avind in vedere diferentele
dintre problemele specifice aparute in diferite state membre si banci si gradul in care problema repre-
zentatd de activele depreciate afecteazd in prezent celelalte active. Acest lucru ar pleda in favoarea unei
aborddri pragmatice care sd includd elemente de flexibilitate, ce ar asigura faptul ci si alte active benefi-
ciazd de mdsuri de salvare, intr-o masurd adecvatd si atunci cand acest lucru este justificat in mod
corespunzator.

Este necesard o abordare comunitard comund §i coordonatd pentru a identifica activele eligibile pentru
mdsuri de salvare, atit pentru a preveni denaturarea concurentei intre statele membre si in cadrul secto-
rului bancar comunitar, cit §i pentru a se limita motivatia bancilor transfrontaliere de a exercita un
arbitraj intre diferitele masuri de salvare nationale. Pentru a asigura coerenta in toate statele membre in
ceea ce priveste identificarea activelor eligibile, ar trebui elaborate categorii (,cosuri”) de active care sd
reflecte gradul de depreciere existent. In anexa III sunt previzute mai multe orientdri cu privire la defi-
nirea acestor categorii. Utilizarea unor astfel de categorii de active ar facilita compararea bincilor si a
profilului de risc al acestora la nivelul intregii Comunitdti. Apoi, statele membre vor trebui sd decidd
care categorie de active ar putea fi acoperitd si in ce mdsurd, sub rezerva analizei de citre Comisie a
gradului de depreciere al activelor alese.

Va fi necesard elaborarea unei aborddri proportionale, pentru a permite acelor state membre al ciror
sector bancar mai este afectat si de alti factori, a cdror magnitudine pericliteazd stabilitatea financiard
(ca de exemplu spargerea unei bule pe propria piatd imobiliard) sd extindi eligibilitatea la categorii de
active bine definite aferente amenintdrii sistemice, in urma unei justificiri corespunzdtoare, fird
restrictii cantitative.

Prin ,circumstante imprevizibile” se intelege acele circumstante care sunt imposibil de anticipat de citre conducerea socie-
tatii atunci cand ia decizia de a nu participa la programul de salvare a activelor in perioada in care este admisa participarea
si care nu sunt rezultatul neglijentei sau erorii conducerii societatii sau al deciziilor luate de grupul din care face parte. Prin
,circumstante exceptionale” se ingelege circumstante care sunt oricum exceptionale, indiferent de criza actuald. Statele
membre care au intentia de a invoca astfel de circumstante notific toate informatiile necesare Comisiei.

Aceasta pare fi abordarea pentru care s-a optat in SUA pentru Citigroup si Bank of America.
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Ar putea fi avutd in vedere prevederea unui grad mai mare de flexibilitate, permitand ca béncile si fie
debarasate de activele depreciate care nu intrd in aria de eligibilitate previzutd la punctele 32, 33 si 34
fard a fi necesard o justificare anume pentru maximum 10-20 % din totalul activelor unei anumite
bénci care face obiectul unui mecanism de salvare, avand in vedere diversitatea circumstantelor cu care
se confruntd diferite state membre si banci. Cu toate acestea, activele care nu pot fi considerate depre-
ciate in prezent nu ar trebui sd facd obiectul unui program de salvare. Salvarea activelor nu ar trebui si
ofere o asigurare nelimitati impotriva viitoarelor consecinte ale recesiunii.

De reguld, cu cét criteriile de eligibilitate sunt mai ample si cu cat proportia din portofoliul bancii
reprezentatd de activele in cauzi este mai mare, cu atit mai profunde vor trebui s fie restructurarea si
remediile care si permitd evitarea denaturarilor excesive ale concurentei. In orice caz, Comisia nu va
considera drept eligibile pentru a intra sub incidenta masurilor de salvare activele inregistrate in bilantul
bancii beneficiare dupd o anumitd datd-limitd anterioard anuntdrii programului de salvare ('). Dacd nu
s-ar proceda astfel, s-ar putea ajunge la arbitrajul activelor si s-ar crea un hazard moral inadmisibil prin
faptul cd bancile ar fi incurajate s3 nu evalueze in mod adecvat riscurile privind activititile viitoare de
creditare si alte investitii viitoare, repetind astfel tocmai greselile care au declansat criza actuald ().

5.5. Evaluarea activelor eligibile pentru salvare si stabilirea pretului

O abordare corectd si consecventd in ceea ce priveste evaluarea activelor, inclusiv a activelor care sunt
mai complexe si mai putin lichide, este esentiald pentru a preveni denaturdrile excesive ale concurentei
si pentru a evita participarea statelor membre la o cursd a subventiilor. Evaluarea ar trebui si respecte
o metodologie generald stabiliti la nivel comunitar si ar trebui sa fie coordonati ex ante indeaproape de
Comisie in toate statele membre pentru a se asigura o cit mai mare eficacitate a mdsurii de salvare a
activelor si pentru a reduce riscul denaturdrilor si arbitrajului ddundtor, in special in cazul bancilor
transfrontaliere. Poate fi necesard utilizarea unor metodologii alternative pentru a tine seama de circum-
stante specifice privind, de exemplu, punerea la dispozitie in timp util a datelor relevante, cu conditia
ca aceste metodologii sd aibd un nivel echivalent de transparenta. In orice caz, bancile eligibile ar trebui
sd 1si evalueze portofoliile zilnic §i sd divulge informatii regulat si frecvent autoritdtilor nationale si
autoritdtilor lor de supraveghere.

Atunci cind evaluarea activelor pare a fi deosebit de complexd, pot fi luate in calcul abordari alterna-
tive, precum crearea unei ,banci bune”, caz in care statul ar achizitiona activele bune, si nu pe cele
depreciate. O alternativa poate fi intrarea bancii in proprietatea statului (inclusiv nationalizarea acesteia)
in vederea efectudrii evaludrii pe o perioadd mai lungd, in contextul restructurdrii bancii sau a lichidarii
ordonate a acesteia, eliminandu-se astfel orice incertitudine cu privire la valoarea corectd a activelor in
cauzd (%).

Intr-o primi etapi, activele ar trebui evaluate pe baza valorii de piatd curente a acestora, atunci cand
este posibil. In general, orice transfer la un pret mai mare decat pretul pietei al activelor care fac
obiectul unei scheme va constitui ajutor de stat. Valoarea de piatd curentd poate fi insd destul de diferita
de valoarea contabild a activelor respective in circumstantele actuale sau poate fi inexistentd in absenta
unei piete (in cazul unor active valoarea poate fi practic zero).

Intr-o a doua etapd, valoarea atribuitd activelor depreciate in contextul unui program de salvare a acti-
velor (,valoarea de transfer”) va fi inevitabil mai mare decit preturile curente ale pietei, pentru a obtine
efectul de salvare. Pentru a asigura coerenta evaludrii compatibilitdtii ajutorului, Comisia ar avea in
vedere o valoare a transferului care si reflecte valoarea economica pe termen lung subiacenti (,valoarea
economicd reald”) a activelor pe baza fluxurilor de numerar subiacente si a unor orizonturi temporale
mai mari, un reper acceptabil indicind compatibilitatea valorii ajutorului, care trebuie si fie limitatd
strict la minim. Vor trebui avute in vedere marje de ajustare uniforme aplicabile anumitor categorii de
active pentru a aproxima valoarea economici reald a unor active care sunt intr-atit de complexe incat
ar fi imposibild efectuarea unei previziuni a evolutiei viitoare a acestora.

in general, Comisia considera ci stabilirea unei date-limitd uniforme si obiective, ca de exemplu sfarsitul anului 2008, va
asigura conditii de egalitate intre banci i intre statele membre.

Atunci cind este necesar, sprijinul acordat de stat in ceea ce priveste riscurile aferente viitoarelor active poate fi abordat pe
baza notificarii garantiei si cadrului temporar.

De exemplu, in cazul in cazul in care statul ar face swap de active contra obligatiuni guvernamentale la valoarea lor nomi-
nald, dar ar obtine garantii eventuale din capitalul bancii, a ciror valoare depinde de pretul la care se vor vinde activele
depreciate.
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Prin urmare, valoarea de transfer pentru misurile de achizitionare sau asigurare a activelor (') ar trebui
si se bazeze pe valoarea lor economicd reald. In plus, trebuie asigurati o remunerare adecvati a
statului. Atunci cand statele membre considerd cd este necesar si utilizeze o valoare de transfer a acti-
velor care depiseste valoarea lor economici reald — in special pentru a evita insolvabilitatea tehnicd —
elementul de ajutor continut de masurd este, la rAndul siu, mai mare. Acesta poate fi acceptat numai
daci este insotit de o restructurare profundi si de prevederea unor conditii care si permitd recuperarea
acestui ajutor suplimentar intr-o etapd ulterioard, de exemplu prin mecanisme de recuperare.

Procesul de evaluare, att in ceea ce priveste stabilirea valorii de piatd, cat si a valorii economice reale,
precum si remunerarea statului ar trebui sd respecte aceleasi principii si procese cu rol orientativ din
anexa IV.

Atunci cand analizeazd metodele de evaluare propuse de statele membre pentru mdsurile de salvare a
activelor si punerea lor in aplicare in anumite cazuri, Comisia va consulta grupuri de experti in
domeniul evaludrii (. Comisia se va baza, de asemenea, pe expertiza organismelor existente la nivel
Cominitdtii, pentru a asigura coerenta metodologiilor de evaluare.

5.6. Gestionarea activelor care fac obiectul masurilor de salvare

Este la latitudinea statelor membre sd aleagd din gama de optiuni prevdzute in sectiunea 3 si in anexa
II cel mai adecvat model pentru debarasarea bancilor de active, in functie de amploarea problemei pe
care o reprezintd activele depreciate, situatia bincilor in cauzd si considerentele de naturd bugetard.
Obiectivul controlului ajutorului de stat este asigurarea faptului ¢ modelul selectat este de asa naturd
incat asigurd un tratament egal si previne denaturdrile excesive ale concurentei.

Daci aranjamentele specifice in materie de preturi pot varia, caracteristicile lor distinctive nu ar trebui
sd aibd un impact semnificativ asupra repartizirii adecvate a sarcinilor intre stat si bancile beneficiare.
Pe baza unei evaludri adecvate, mecanismul de finantare global sub forma unei societiti de gestionare a
activelor, unei asigurdri sau unei solutii hibrid ar trebui si asigure faptul ci banca va trebui sd suporte
aceeasi proportie din pierderi. In acest context, se poate avea in vedere recurgerea la clauze de recupe-
rare. In general, toate schemele trebuie s3 asigure faptul ci bancile beneficiare suporta pierderile suferite
prin transferul activelor (a se vedea punctul 50 de mai jos si nota de subsol 10).

Indiferent de model, pentru a facilita concentrarea eforturilor bancii in directia recdpatdrii viabilitatii si
pentru a preveni posibilele conflicte de interes, este necesar si se asigure o separare functionald si orga-
nizationald clard intre banca beneficiard si activele depreciate ale acesteia, in special in ceea ce priveste
conducerea acestora, personalul si clientii.

5.7. Aspecte procedurale

In anexa V sunt previzute recomandari detaliate cu privire la implicatiile acestor orientiri asupra proce-
durii de acordare de ajutor de stat, atdt in ceea ce priveste notificarea initiald a ajutorului, cat si
evaluarea planurilor de restructurare, atunci cind este necesar.

6. MASURI ULTERIOARE — RESTRUCTURARE SI RECAPATAREA VIABILITATII

Principiile si conditiile din sectiunea 5 stabilesc cadrul pentru elaborarea unor masuri de salvare a acti-
velor in conformitate cu normele in materie de ajutoare de stat. In acest context, normele in materie de
ajutoare de stat urmdresc asigurarea unui sprijin minim si cu un efect de denaturare cat mai mic pentru
eliminarea riscurilor aferente unei categorii distincte de active ale bancilor beneficiare, pentru a pregiti
0 bazi solidd pentru recdpdtarea viabilititii pe termen lung, fird sprijin din partea statului. Chiar dacd
tratarea activelor depreciate conform principiilor de mai sus este un pas necesar pentru recdpitarea
viabilitatii bancilor, nu este suficientd pentru atingerea acestui scop. In functie de situatia si caracteristi-
cile fiecdrei binci, acestea vor trebui sd ia misuri adecvate, in propriul interes, pentru a evita reaparitia
unor probleme similare si pentru a asigura o profitabilitate durabil.

In cazul misurilor de asigurare, valoarea de transfer se intelege a fi valoarea asigurati.
Comisia va apela la avizul unor astfel de grupuri de experti in domeniul evaludrii intr-un mod similar celui folosit in cadrul
procedurii de ajutor de stat, care permite recurgerea la avizul unor experti externi.
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49. Conform normelor in materie de ajutoare de stat, in special a celor privind ajutoarele de salvare si
restructurare, salvarea activelor constituie o operatiune structurald si necesitd o examinare atentd a trei
conditii: (i) o contributie adecvatd a beneficiarului la costurile programului dedicat activelor depreciate;
(i) actiuni adecvate care si garanteze recipatarea viabilititii i (i) mdsuri necesare pentru a remedia
denaturdrile concurentei.

50. Prima conditie ar trebui in mod normal indeplinitd prin respectarea cerintelor previzute insectiunea 5,
in special divulgarea informatiilor, evaluarea, stabilirea pretului si repartizarea sarcinilor. Acest lucru ar
trebui sd asigure faptul cd beneficiarul suportd cel putin toate pierderile rezultate in urma transferului
de active citre stat. Atunci cand acest lucru este practic imposibil, ajutorul poate fi totusi autorizat, in
mod exceptional, cu conditia respectdrii unor cerinte mai stricte in privinta celorlalte doud conditii.

51. Cerintele referitoare la recdpitarea viabilitatii si necesitatea unor remedii pentru denaturarea concu-
rentei vor fi stabilite de la caz la caz. In ceea ce priveste a doua conditie, necesitatea de recipitare a
viabilitdtii pe termen lung, ar trebui remarcat faptul ci salvarea activelor poate contribui la atingerea
acestui obiectiv. Analiza viabilititii ar trebui sd ateste situatia curentd si prospectivd a adecvdrii capita-
lului bincii, dupi o evaluare si analizi complete ale factorilor posibili de risc ().

52. Evaluarea de citre Comisie a amplorii restructurdrii necesare dupd autorizarea initiald a masurilor de
salvare a activelor va fi stabilitd pe baza urmatoarelor criterii: criteriile indicate in Comunicarea privind
recapitalizarea institutiilor financiare in contextul actualei crize financiare: limitarea ajutorului la minimul
necesar §i garantii impotriva denaturdrilor nejustificate ale concurentei, proportia activelor bancii care fac
obiectul salvirii, pretul la care se transferd aceste active in comparatie cu pretul pietei, caracteristicile
specifice ale misurilor de salvare utilizate, gradul total de expunere a statului fatd de activele bancii
ponderate in functie de risc, natura si sursa problemelor bancii beneficiare si soliditatea modelului de
afaceri si a strategiei de investitii a bincii. Va tine seama, de asemenea, de orice garantie de stat sau
recapitalizare de stat suplimentard, pentru a avea o imagine de ansamblu completd a situatiei bancii
beneficiare (%).

53. Pentru a fi viabile pe termen lung, bincile trebuie s poatd supravietui fard sprijin din partea statului,
ceea ce implicd elaborarea unor planuri clare de rambursare a capitalului de stat primit si renuntarea la
garantii de stat. In functie de rezultatul acestei evaludri, restructurarea va trebui si includd o analizd
aprofundati a strategiei si activitatii bancii, inclusiv, de exemplu, punerea accentului pe activititile prin-
cipale, reorientarea modelelor de afaceri, inchiderea sau cesionarea unor diviziiffiliale ale lor, operarea
de schimbdri in privinta gestiondrii activelor si creantelor si alte modificari.

54. Se va considera ci este necesard o restructurare in profunzime atunci cind, in urma unei evaludri adec-
vate a activelor depreciate in conformitate cu principiile previzute in sectiunea 5.5 si anexa IV, fard
interventia statului ar rezulta capital propriu negativ/insolvabilitate tehnici. Cererile repetate de acor-
dare de ajutor si abaterea de la principiile generale previzute in sectiunea 5, vor indica, de reguld, nece-
sitatea unei astfel de restructurdri aprofundate.

55. Va fi necesard o restructurare aprofundati si in cazurile in care banca a primit deja ajutor de stat, indi-
ferent de forma acestuia, care fie contribuie la acoperirea sau evitarea pierderilor, fie depaseste per total
2 % din activele totale ponderate in functie de risc ale bincii, ludnd in considerare in mod corespun-
zdtor caracteristicile specifice ale situatiei fiecdrui beneficiar (3).

56. La stabilirea calendarului aplicirii oricdrei masuri necesare pentru a restabili viabilitatea se va tine
seama de situatia specifici a bancii in cauz, precum si de situatia globald a sectorului bancar, fird a
amana nejustificat ajustdrile necesare.

57. In al treilea rand, ar trebui examinat gradul in care sunt necesare misuri compensatorii, pe baza dena-
turdrilor concurentei care rezultd in urma acordarii ajutorului. Acest lucru poate implica reducerea
dimensiunii sau cesionarea unititilor comerciale sau filialelor profitabile sau angajamente de naturd
comportamentald de limitare a expansiunii comerciale.

() In misura in care acest lucru este aplicabil, va trebui asiguratd si respectarea criteriilor previzute la punctul 40 din
Comunicarea privind recapitalizarea institutiilor financiare in contextuf)actualei crize financiare: limitarea ajutorului la
minimul necesar si garantii impotriva denaturarilor nejustificate ale concurentei.

(3 In cazul bancilor care au deja obligatia de a prezenta un plan de restructurare, ca urmare a faptului ¢ au beneficiat anterior
de ajutor de stat, un astfel de plan ar trebui sd tind seama in mod corespunzitor de noul ajutor si sd ia in calcul toate optiu-
nile, de la restructurare la lichidarea ordonata.

(}) Participarea la o schemd de garantare a creditelor autorizatd, fard si fi fost necesar ca garantia si fie activatd pentru a se
acoperi pierderile, nu se ia in considerare in sensul prezentului punct.
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58.

59.

60.

Se va considera cd sunt necesare masuri de compensare dacd banca beneficiard nu indeplineste condi-
tile stabilite in sectiunea 5, in special divulgarea informatiilor, evaluarea, stabilirea pretului si reparti-
zarea sarcinilor.

Comisia va analiza amploarea mdsurilor compensatorii necesare in functie de evaluarea sa a denatura-
rilor concurentei care rezultd in urma acorddrii ajutorului si in special pe baza urmdtorilor factori:
valoarea totald a ajutorului, inclusiv a ajutorului acordat prin mdsurile de recapitalizare si de garantare,
volumul activelor depreciate care beneficiazd de masurd, proportia pierderilor care rezultd din active,
soliditatea generald a bancii, profilul de risc al activelor de care banca a fost debarasatd, calitatea gestio-
ndrii riscului de citre bancd, nivelul ratelor de solvabilitate in absenta ajutorului, pozitia pe piatd a
bancii beneficiare si denaturdrile concurentei ocazionate de continuarea activitdtilor comerciale ale
bancii si impactul ajutorului asupra structurii sectorului bancar.

7. DISPOZITIE FINALA

Comisia aplicd prezenta comunicare de la 25 februarie 2009, datd la care a aprobat in principiu conti-
nutul acesteia, avind in vedere contextul financiar si economic care a necesitat o actiune imediata.
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ANEXA I

Recomandirile Eurosistem privind misurile de sprijinire a activelor biancilor

Eurosistem a identificat sapte principii directoare care orienteazd misurile de sprijinire a activelor bancilor:

1.

eligibilitatea institutiilor, care ar trebui si fie voluntar, acordandu-se eventual prioritate, in cazul unor constrangeri
financiare, institutiilor cu o pondere importanti de active depreciate;

. 0 definitie relativ largd a activelor care pot beneficia de sprijin;

. evaluarea activelor eligibile, care este transparentd, se bazeazd de preferintd pe o serie de aborddri si criterii comune care

trebuie adoptate in toate statele membre, pe avizul unor experti terti independenti, pe utilizarea unor modele care folo-
sesc date microeconomice pentru a estima valoarea economicd a pierderilor anticipate si probabilitdtile asociate aces-
tora, precum si marje de ajustare specifice activelor, aplicate valorii contabile a acestora, atunci cind evaluarea valorii
de piatd este deosebit de greu de realizat sau atunci cind situatia impune mdsuri prompte;

. un grad adecvat de partajare a riscurilor ca element necesar al oricdrei scheme, pentru a limita costurile suportate de

guvern, pentru a furniza stimulentele adecvate institutiilor participante si pentru a mentine conditii de egalitate intre
aceste institutii;

. 0 duratd suficient de lungd a schemelor de sprijinire a activelor, care si corespundi eventual structurii scadentelor acti-

velor eligibile;

. guvernarea institutiilor, care ar trebui sd se ghideze in continuare dupd principii corporative si si favorizeze schemele care

prevad strategii bine-definite de iesire; si

. conditionarea schemelor de sprijin public de anumite criterii mdsurabile, precum angajamentul de a continua si acorde

credite pentru a rispunde in mod corespunzdtor cererii, in conformitate cu criteriile comerciale.
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ANEXA I

Diferitele abordiri pentru salvarea activelor si solutiile utilizate pentru ,bancile rele” in Statele Unite, Suedia,
Franta, Italia, Germania, Elvetia si Republica Cehad

I. Abordiri posibile

In principiu, pot fi avute in vedere doud abordiri largi pentru gestionarea activelor care fac obiectul unor misuri de
salvare:

1. separarea activelor depreciate de activele ,bune” in cadrul unei binci sau al sectorului bancar in ansamblu. Pot fi avute
in vedere mai multe variante ale acestei aborddri. Pentru fiecare bancd ar putea fi creatd o societate de gestionare a acti-
velor (,bancd rea” sau garantie de risc), prin care activele depreciate ar fi transferate unei persoane juridice distincte,
activele urmand si fie gestionate in continuare de banca aflatd in dificultate sau de o entitate distinctd, iar pierderile
eventuale partajate intre banca ,bund” si stat. O altd variantd ar fi ca statul sd infiinteze o institutie de sine-stititoare
(numitd adesea ,aggregator bank”) care sd cumpere activele depreciate ale bancilor individuale sau ale sectorului bancar
in ansamblu, permitand astfel bancilor sa isi reia activitatea normald de creditare, fard a fi expuse riscului de depreciere
a valorii activelor. Aceastd abordare ar putea presupune de asemenea nationalizarea prealabild, statul preluand astfel
controlul asupra unora sau tuturor bancilor din sector inainte de a separa activele acestora in active ,bune” si active
rele”s

2. o schemd de asigurare a activelor, prin care bancile pdstreazd activele depreciate in bilantul lor contabil, insd sunt
indemnizate impotriva pierderilor de citre stat. in cazul asigurdrii activelor, activele depreciate riman in bilantul
contabil al bancilor, care sunt indemnizate de citre stat impotriva unora sau tuturor pierderilor. O problema specifici
legatd de asigurarea activelor consti in stabilirea primei adecvate pentru activele eterogene si complexe, care ar trebui
sa reflecte in principiu atét evaluarea, cét si profilul de risc al activelor asigurate. O altd problemd o reprezinti faptul cd
schemele de asigurare sunt greu de gestionat din punct de vedere tehnic atunci cand activele asigurate sunt dispersate
intre un numar mare de binci, in loc si fie concentrate in cateva binci mai mari. In cele din urmi, faptul ci activele
asigurate riman in bilantul contabil al bancilor poate alimenta conflicte de interese si anula efectul psihologic impor-
tant al separdrii clare a bancii ,bune”de activele ,rele”.

II. Experienta avutd cu ,bancile rele”

in Statele Unite, a fost creatd in 1989 Resolution Trust Corporation (RTC) ca societate de gestionare a activelor, detinuti de
stat. RTC a primit sarcina de a lichida activele (in principal activele imobiliare, inclusiv creditele ipotecare) care apartinu-
serd caselor de economii si imprumut (Savings and Loan Associations — ,S&Ls”) declarate insolvente de citre Office of Thrift
Supervision, ca urmare a crizei economiilor si creditelor (1989-1992). RTC a preluat, de asemenea, functiile de asigurare
indeplinite de fostul Federal Home Loan Bank Board. Intre 1989 si jumitatea anului 1995, RTC a inchis sau a dezmembrat
747 de astfel de case de economii care detineau active cu o valoare totali de 394 miliarde USD. in 1995, atributiile sale
au fost transferate Savings Association Insurance Fund din cadrul Federal Deposit Insurance Corporation. In total, costurile in
sarcina contribuabililor au fost estimate la 124 miliarde USD la valoarea din 1995.

»

RTC opera prin aga-numitele ,parteneriate de capital” (equity partnership programs). Toate parteneriatele de capital presupu-
neau dobandirea de citre un partener din sectorul privat a unei participdri intr-un fond de active. Pistrandu-si o partici-
pare in portofoliile de active, RTC a putut s participe la profiturile extrem de ridicate realizate de investitorii de porto-
foliu. In plus, parteneriatele de capital au permis RTC si beneficieze de pe urma activitatilor de gestionare si lichidare efec-
tuate de partenerii lor din sectorul privat, iar structura i-a permis si asigure o aliniere a stimulentelor superioara celei care
existd de obicei intr-o relatie mandatar/mandatat. Diferitele forme de parteneriat de capital sunt urmadtoarele: fond de
investitii multiple (Multiple Investment Fund) (parteneriate limitate §i selectate, portofoliu neidentificat de active), fond
ipotecar de tip N (N-series and S-series Mortgage Trusts)(,nonperforming” — neperformant) si S (,small” — mic) (licitatie
pentru un portofoliu identificat de active), fond fiduciar (Land Fund) (care si obtind profit de pe urma recuperdrii si dezvol-
tdrii pe termen mai lung a terenurilor) si parteneriat JDC (,Judgements, Deficiencies and Chargeoffs”) (selectarea partenerului
general pe baza unui ,concurs de frumusete” pentru creante negarantate sau de o valoare discutabild).

In Suedia, au fost infiintate doud societdti de gestionare a activelor bancilor — Securum si Retriva — pentru a gestiona
imprumuturile neperformante ale institutiilor financiare in contextul politicii de rezolvare a crizei financiare din
1992-1993. Activele unei binci aflate in dificultate au fost separate in active ,bune” si active ,rele”, cele din urma fiind
apoi transferate citre una din societdtile de gestionare a activelor, in special citre Securum. O caracteristicd importantd a
programului suedez a fost aceea de a forta bincile sd facd publice toate informatiile privind pierderile anticipate din impru-
muturi si sd atribuie valori realiste bunurilor imobiliare si altor active. In acest sens, Autoritatea de supraveghere financiard
a Indsprit regulile de definire a pierderilor probabile din imprumuturi, precum si de evaluare a bunurilor imobiliare. Pentru
a permite o evaluare uniforma a bunurilor imobiliare detinute de bancile care cer sprijin, autoritatea a instituit un comitet
de evaluare, alcituit din experti imobiliari. Valorile scizute de piatd atribuite activelor in temeiul normelor de verificare
prealabild (due diligence) au contribuit cu succes la stabilirea unui nivel minim pentru valorile activelor. Cum participantii
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de pe piatd nu se agteptau la o scidere a preturilor sub acel nivel, tranzactionarea a fost mentinuti (). Pe termen lung, cele
doud societdti de gestionare a activelor bancilor s-au dovedit eficiente, in sensul in care costul bugetar al masurilor de spri-
jinire a sistemului financiar a fost in mare masurd compensat de veniturile primite de societitile de gestionare a activelor
din lichidarea activelor deginute.

In Franta, in anii 90 a fost creat un organism public care beneficia de o garantie institutionald nelimitatd din partea statului
pentru a prelua si lichida in timp activele ,rele” ale Credit Lyonnais. ,Banca rea” a finantat achizitia activelor prin interme-
diul unui imprumut de la Credit Lyonnais. Aceasta din urma a putut, prin urmare, si evite inregistrarea de pierderi din
active si sd elibereze capital pentru un numir echivalent de active ponderate la risc, intrucét, avand in vedere garantia
statului, imprumutul acordat ,bancii rele” putea beneficia de o ponderare la risc de 0 %. Comisia a aprobat ,banca rea” ca
ajutor de restructurare. O caracteristici a modelului consta in separarea netd intre ,banca bund” si ,banca rea” pentru a
preveni conflictele de interes si aplicarea clauzei de ,imbundtitire a situatiei financiare” profitului ,bancii bune”, in benefi-
ciul statului. Dupd cétiva ani, banca a fost privatizatd cu succes. Cu toate acestea, transferul activelor citre ,banca rea” la
valoarea lor contabild a permis actionarilor sa nu-si asume rdspunderea pentru pierderi si, in timp, a antrenat costuri ridi-
cate pentru stat.

Cativa ani mai tarziu, in Italia, Banco di Napoli a fost divizatd intr-o ,banci rea” si o ,bancd bund” dupi ce actionarii exis-
tenti au absorbit pierderile si s-a procedat la o recapitalizare de citre Trezorerie suficientd ca si mentind banca pe linia de
plutire. Banco Napoli a finantat achizitia de citre ,banca rea” a activelor actualizate, dar in continuare depreciate, prin
intermediul unui imprumut subventionat de Banca Centrald si contragarantat de Trezorerie. Banca astfel ,curdtatd” a fost
privatizatd un an mai tirziu. Nici in cazul Credit Lyonnais, nici in cazul Banco di Napoli nu au existat cheltuieli bugetare
imediate de la Trezorerie pentru achizitionarea activelor ,rele” in afard de furnizarea de capital bancilor.

O formd atenuati de ,bancd rea” a fost folositd recent de Germania pentru a rezolva problema activelor ,rele” ale
Landesbanken. In cazul SachsenLB, beneficiarul a fost vindut ca societate in activitate, dupi ce activele sale ,rele”, in valoare
de aproximativ 17,5 miliarde EUR, au fost transferate citre un vehicul investitional (.special purpose vehicle”) cu scopul
pastrarii acestora pand la scadentd. Fostul proprietar, landul Saxonia, a acordat o garantie impotriva pierderilor de aproxi-
mativ 17 % din valoarea nominald, aceasta fiind consideratd valoarea maxima absoluti a eventualelor pierderi intr-o simu-
lare de crizd (scenariul de referintd a fost estimat la numai 2 %). Noul proprietar si-a asumat cea mai mare parte a refinan-
tarii §i a acoperit riscul restant. S-a considerat ci valoarea ajutorului va acoperi cel putin valoarea scenariului pesimist,
estimat la aproximativ 4 %. In cazul WestLB, un portofoliu de active in valoare de 23 miliarde EUR a fost transferat citre
un vehicul investitional si acompaniat de o garantie guvernamentald de 5 miliarde EUR, care s acopere eventualele pier-
deri si sd protejeze bilantul contra ajustdrii valorii activelor in conformitate cu Standardele internationale de raportare
financiard (IFRS). Acest lucru a permis WestLB sd-si protejeze bilantul fatd de volatilitatea pe piatd a activelor. A fost platit
statului un comision de garantare de 0,5 %. Garantia de risc este incd valabild si este consideratd ca fiind ajutor de stat.

In Elvetia, guvernul a creat un nou fond in care UBS a transferat un portofoliu de active toxice evaluat de un tert inaintea
transferului. Pentru a asigura finantarea acestui fond, Elvetia a infuzat mai intai capital in UBS (sub forma de titluri conver-
tibile in actiuni UBS), pe care UBS l-a scos din contabilitate imediat si l-a transferat in fond. Restul finantarii fondului a
fost asigurat printr-un Imprumut de la Banca Nationala a Elvetiei.

Spre sfarsitul anilor 90, conditiile de creditare practicate de bancile din Cehia fatd de societiti erau extrem de laxe. Bincile
din Cehia au suferit pierderi extrem de importante ca urmare a acestui lucru si, spre sfarsitul anilor 90, guvernul a trebuit
sd intervind si le salveze. Curdtarea bilanfului bancilor s-a desfisurat in mai multe etape in vederea credrii unui sector
bancar sinitos.

In februarie 1991, guvernul ceh a creat o bancd de consolidare (Konsolida¢n{ banka, KOB) care si preia imprumuturile
neperformante din sectorul bancar acumulate inainte de 1991 — de exemplu datoriile mostenite de la economia planifi-
catd centralizat, in special cele legate de schimburile comerciale cu blocul sovietic. In septembrie 2001, banca speciald s-a
transformat intr-o agentie care trebuia, de asemenea, sd absoarbd imprumuturile neperformante legate de creditele ,noi si
inovatoare” (in special credite pentru privatizare, creditele neperformante si creditele frauduloase).

Incepand din 1991, bincile mai mari au scipat de imprumuturile rele si, din 1994, accentul s-a deplasat spre bincile de
mai mici dimensiuni. in special, falimentul Kreditni banka in august 1996 si retragerile masive de la Agrobanka care i-au
urmat au pus in dificultate sistemul bancar din Cehia. Programele implicate nu au permis decit o crestere temporard a
participdrii statului in sectorul bancar in 1995 si din nou in 1998, datoritd revocdrii licentei Agrobanka. Pe ansamblu,
participarea statului in sectorul bancar a crescut, de la 29 % in 1994, la 32 % la sfarsitul anului 1995.

In plus, pentru a sprijini bincile mici, un alt program — programul de stabilizare — a fost aprobat in 1997. Acesta a
constat in principal in inlocuirea activelor de slaba calitate prin infuzie de lichidititi in valoare de pani la 110 % din capi-
talul fiecarei banci participante prin achizitionarea activelor de slabi calitate de la bancd prin intermediul unei societati
speciale numite Ceskd finan¢ni, activele restante fiind apoi riscumpirate intr-un interval de timp de 5 pand la 7 ani. Sase
banci au aderat la acest program, insd cinci dintre acestea au fost excluse pe motiv ¢ nu au respectat criteriile care le-au
fost impuse i, ulterior, si-au incetat activitatea. Astfel, programul de stabilizare nu a fost incununat de succes si a fost
sistat.

(") Acest lucru este in contrast evident cu politica japoneza de stabilire a unor valori prea mari pentru activele ,rele”, inghetand astfel piata
imobiliard pentru aproximativ o decada.
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Pani la sfarsitul anului 1998, fuseserd acordate 63 de licente bancare (dintre care 60 inainte de sfarsitul anului 1994). De
la sfarsitul lunii septembrie 2000, 41 de binci si sucursale de banci strdine au rdmas in activitate, 16 au ficut obiectul
unor proceduri extraordinare (8 in lichidare, 8 implicate in procedura de faliment), 4 fuzionaserd cu alte binci, iar licenta
uneia dintre bancile striine fusese revocatd intrucit nu fusese capabild sd isi inceapd activitatea. Dintre cele 41 de orga-
nisme rimase (inclusiv CKA), 15 erau banci autohtone, iar 27 erau binci strdine, inclusiv filiale si sucursale strdine.

In mai 2000, au intrat in vigoare Legea privind falimentul si concordatul, cu amendamentele ulterioare, si Legea privind
licitatiile publice, legi destinate sd accelereze procedura de faliment si sd asigure un echilibru intre drepturile creditorilor si
cele ale debitorilor, permitidnd unor firme sau persoane juridice specializate sd actioneze ca administratori in cadrul proce-
durii de faliment si oferind posibilitatea negocierii unor acorduri extrajudiciare.
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ANEXA 1II

Definitia categoriilor (,cosurilor”) de active eligibile si divulgarea de informatii complete privind activele

depreciate, precum si privind toate activititile bincilor

L. Definitia categoriilor (,,cosurilor”) de active eligibile

Definitia cosurilor de active financiare depreciate ale bancilor ar trebui sd reprezinte un numitor comun bazat pe categorii
deja utilizate pentru:

1.

. raportarea §i evaluarea financiard (mai ales IAS 39 si IFRS 7);

raportarea si evaluarea prudentiald (pilonul 3 — Basel = anexa XII la Directiva privind cerintele de capital; FINREP si
COREP);

. raportarea ad hoc specializatd privind criza creditelor: activitatea FMI, a Forumului pentru stabilitate financiard (FSF), a
dlui Roubini §i a Comitetului european al inspectorilor bancari (CEBS) in domeniul transparentei.

Folosirea unui numitor comun bazat pe categoriile existente de raportare si evaluare pentru a defini cosurile de active va:

1.
2.

3.

evita sd impund bancilor sarcini suplimentare de raportare;

furniza puncte de plecare obiective (certificate) pentru evaluarea activelor depreciate.

face posibild evaluarea cosurilor de active depreciate ale bincilor individuale pe baza estimirilor comunitare si
mondiale (care pot fi relevante pentru stabilirea ,valorii economice” intr-un anumit moment); si

Avand in vedere considerentele anterioare, Comisia sugereaza folosirea urmdtoarelor cosuri de active financiare ca punct
de plecare pentru stabilirea ,valorii economice” si a masurilor de salvare a activelor depreciate:

Tabel 1

I. Instrumente financiare structurate[securitizate

Baza de evaluare a schemei

. Categoria "
Tip de produs contabild Valoarea de Valoarea Valoarea de Observatii
piatd economicd transfer
RMBS FVPL/AFS (%) Subclasificate  dupd: zona
geografic, senioritatea tran-
CMBS FVPL/AFS selor, ratingurile, activele
asociate  subprimelor sau
CDO FVPL/AFS creditelor Alt-A  sau  alte
active suport, scadenta/data
ABS FVPL/AFS emiterii creditului  (vintage),
provizioane i anuldri ale
Creante FVPL/AFS datoriilor
comerciale
Alte tipuri de | FVPL/AFS
credite
Total
1. imprumuturi nesecuritizate
Baza de evaluare a schemei
. Categoria .
Tip de produs contabild C Valoarea Valoarea de Observaii
ost (**) s
economica transfer
Credite citre | HTM/L&R (¥) | Cost (**) Subclasificare  dupd: zona
societati geograficd, riscul de credit al
contrapartidei (PD), dimi-
Credite pentru | HTM/L&R Cost nuarea riscului de credit
locuinte (garantie) si structuri ale
scadentei;  provizioane si
Alte credite HTM/L&R Cost anuldri ale datoriilor
pentru nevoi
personale
Total

(*) FVPL = Fair value through profit and loss = trading portfolio + fair value option); (valoarea justi conform contului de profit si

(**) Prin cost se intelege valoarea contabild a imprumuturilor minus deprecierea.

pierdere = portofoliu de tranzactionare + optiunea de evaluare la valoarea justd); AFS = available for sale (disponibil in vederea
vanzdrii), HTM = Held to Maturity (pastrat pand la scadentd), L&R = loans and receivables (imprumuturi si creante).
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II. Divulgarea de informatii complete privind activele depreciate si activititile conexe

Pe baza cosurilor de active din tabelul 1, informatiile furnizate privind activele depreciate ale unei binci, care ar trebui si
beneficieze de o masurd de salvare, ar trebui si cuprinda detalii suplimentare, astfel cum se sugereazi in coloana de obser-

vatii din tabelul 1.

Pe baza bunelor practici observate de Comitetul European al inspectorilor bancari (*) (CEBS) in ceea ce priveste divulgarea
de informatii privind activititile afectate de turbulentele de pe piete, informatiile privind activitdtile bancare legate de acti-
vele depreciate care vor fi integrate in analiza de viabilitate mentionatd in sectiunea 5.1 ar putea fi structurate dupd cum

urmeaza:

Tabel 2

Bune practici observate de CEBS

Senior Supervisors Group (SSG):
Informatii privind cele mai bune practici

Modelul de afaceri

— Descrierea modelului de afaceri (adicd a motivelor intrdrii in afaceri i a contri-
butiei la procesul de creare de valoare) si, dupd caz, a oricdror modificari efec-
tuate (de exemplu ca urmare a unei crize).

— Descrierea strategiilor i obiectivelor.

— Descrierea importantei activitdtilor si a contributiei la activitatea de afaceri
(inclusiv o analizd in termeni cantitativi).

— Descrierea tipului de activitati, inclusiv o descriere a instrumentelor, precum si
a functiondrii acestora si a criteriilor de calificare pe care trebuie sd le indepli-
neascd instrumentele/investitiile.

— Descrierea rolului i a gradului de implicare a institutiei, respectiv a angajamen-
telor si a obligatiilor.

— Activitdti (SPE) (¥).

— Natura  expunerii  [sponsor,
furnizor de lichiditdti si/sau
ameliorare a bonitdtii  (credit

enhancement provider)] (SPE).
— Analizd calitativd privind politica
(LE).

Riscuri si gestionarea riscurilor

— Descrierea naturii §i a gradului de risc asociat activitdtilor si instrumentelor.

— Descrierea practicilor de gestionare a riscului relevante pentru activitdti, a
oricdrui punct slab identificat, precum si a oricdror masuri de remediere care
au fost intreprinse in acest sens.

— In contextul crizei actuale, o atentie deosebitd ar trebui acordatd riscului de
lichiditate.

Impactul crizei asupra rezultatelor

— Descrierea calitativa si cantitativd a rezultatelor, cu accent pe pierderi (dacd este
cazul) si pe deprecierea valorii activelor care poate afecta rezultatele.

— Defalcarea deprecierilor/pierderilor pe tipuri de produse si instrumente afectate
de crizd (CMBS, RMBS, CDO, ABS si LBO, clasificate suplimentar dupa diferite
criterii).

— Descrierea motivelor si a factorilor responsabili de impactul respectiv.

— Compararea (i) impactului intre diferite perioade (relevante) si (i) a soldurilor
contului de profit si pierdere inainte si dupd impactul crizei.

— Operarea unei distinctii intre deprecierea sumelor realizate si a celor
nerealizate.

— Descrierea influentei pe care a avut-o criza asupra cursului actiunilor societatii.

— Divulgarea de informatii privind riscul maxim de pierdere si descrierea
modului in care situatia institutiei ar putea fi afectata de accentuarea crizei sau
de redresarea pietelor.

— Divulgarea de informatii privind impactul variatiei spreadului de credit al pasi-
velor proprii asupra rezultatelor si privind metodele utilizate pentru stabilirea
acestui impact.

— Schimbarea expunerii fatd de
perioada  anterioard, inclusiv
vanzdrile si deprecierile (CMB/LF)

(") Sursa: Raportul CEBS (Comitetul european al inspectorilor bancari) privind transparenta bancilor in raport cu activititile si produsele afectate

de turbulentele recente ale pietelor, 18 iunie 2008.
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Bune practici observate de CEBS

Senior Supervisors Group (SSG):

Informatii privind cele mai bune practici

Niveluri si tipuri de expunere

— Valoarea nominald (sau costul amortizat) si valorile juste ale expunerilor
exigibile.

— Informatii privind protectia creditului (de exemplu prin swapuri pe risc de
credit) si efectul acesteia asupra expunerilor.

— Informatii privind numdrul de produse.

— Informatii detaliate privind expunerile, clasificate dupa:

— nivelul de senioritate a trangelor,

— nivelul de calitate a creditului [de exemplu ratingurile, ratingul investment
grade, data emiterii creditului (vintage)],

— originea geografici,

— dacd expunerile au fost initiate, mentinute, depozitate (warehoused) sau achi-
zitionate de societiti,

— caracteristicile produsului: de ex. ratingurile, ponderea creditelor ipotecare
subprime, ratele de actualizare, punctele de atasare (attachment points),
spreadurile, finantarea,

— caracteristicile activelor suport: de ex. data emiterii creditului (vintage),
raportul imprumut/valoare totald, informatiile privind drepturile care le
greveazd, durata de viatd medie ponderatd a activelor suport, ipoteze
privind viteza de rambursare anticipatd, pierderile de credit anticipate.

— Fise ale variatiilor expunerilor intre perioadele de raportare relevante si moti-
vele subiacente (vanzdri, cesiuni, cumparari etc.).

— Analiza expunerilor care nu au fost consolidate (sau care au fost recunoscute
in cursul crizei) si motivele conexe.

— Expunerea fatd de asiguratorii monoline si calitatea activelor asigurate:
— valorile nominale (sau costul amortizat) ale expunerilor asigurate, precum
si valoarea protectiei creditului cumpdratd,

— valorile juste ale expunerilor exigibile, precum si ale protectiei creditului
aferente,

— valoarea deprecierilor si a pierderilor, diferentiate in valori realizate si valori
nerealizate,

— clasificarea expunerilor dupa rating sau contrapartidd.

Dimensiunea  vehiculului  in
raport cu expunerea totald a
societdtii (SPE/CDO).

Garantii: tip, transe, ratingul
creditului, sector  industrial,
repartizare geograficd, scadentd
medie, data emiterii creditului
(vintage) (SPE/CDO/CMB|LE).
Acoperiri, inclusiv expuneri la
asiguratorii monoline, alte
contrapartide (CDO). Bonitatea
contrapartidelor de acoperire
(CDO).

Tmprumuturi globale, RMBS,
instrumente derivate, altele (O).

Detalii privind calitatea creditului
(precum  ratingul  creditului,
raportul imprumut/valoarea
totald, indicatorii de perfor-
manta) (O).

Schimbarea expunerii fatd de
perioada  anterioard, inclusiv
vanzdrile §i deprecierile (CMB/
LF).

Distinctia intre vehiculele conso-
lidate i cele neconsolidate.
Motivul de consolidare (daci este
cazul) (SPE).

Expunere finantatd si angaja-
mente nefinantate (LF).

Politici contabile si aspecte legate de evaluare

— C(lasificarea tranzactiilor si a produselor structurate in scopuri contabile si
tratamentul contabil al acestora.

— Consolidarea SPE si a altor vehicule (precum VIE) si reconcilierea acestora cu
produsele structurate afectate de criza subprimelor.

— Divulgarea de informatii detaliate privind valorile juste ale instrumentelor
financiare:
— instrumente financiare cdrora le sunt aplicate valori juste,

— ierarhia valorilor juste (o clasificare a tuturor expunerilor misurate la
valoarea justd conform unor niveluri diferite de ierarhie a valorilor juste si
o clasificare in instrumente de trezorerie si instrumente derivate, precum si
divulgarea de informatii privind migrarile intre diferitele niveluri),

— tratarea profiturilor din ziua 1 (inclusiv informatii cantitative),
— utilizarea optiunii evaludrii la valoarea justd (inclusiv conditiile de utilizare
a acesteia) si valorile aferente (cu defalcirile adecvate).

— Divulgarea de informatii privind tehnicile de modelare utilizate pentru
evaluarea instrumentelor financiare, inclusiv analize privind:
— descrierea tehnicilor de modelare si a instrumentelor cirora li se aplic3,

— descrierea proceselor de evaluare (inclusiv, in special, analiza ipotezelor si a
factorilor de input pe care se bazeazd modelele),

— tipul de ajustdri aplicate pentru a reflecta riscul aferent modelului si alte
incertitudini legate de evaluare,

— sensibilitatea valorilor juste, i
— simuldrile de criza.

Metode de evaluare si factori
determinanti principali (CDO).
Ajustdrile  evaludrii  creditului
pentru anumite contrapartide
(CDO).

Sensibilitatea evaludrii la modifi-
cdri ale ipotezelor si ale datelor
cheie (CDO).
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Bune practici observate de CEBS Senior Supervisors Group (SSG):
Informatii privind cele mai bune practici

Alte aspecte privind divulgarea de informatii

— Descrierea politicilor de divulgare a informatiilor §i a principiilor utilizate
pentru astfel de comuniciri si pentru rapoartele financiare.

Aspecte legate de prezentare

— Informatiile relevante pentru intelegerea implicrii unei institutii intr-o anumit
activitate ar trebui, in masura posibilului, sd provina dintr-o singurd sursi.

— Atunci cind informatia este dispersatd intre mai multe parti sau surse, ar trebui
furnizate referinte incrucisate clare pentru a permite cititorului interesat si
navigheze intre parti.

— Din motive de claritate, informatiile cu caracter explicativ ar trebui, in mésura
posibilului, s3 fie insotite de tabele si scheme ilustrative.

— Institutiile ar trebui si se asigure ¢ terminologia utilizatd pentru a descrie
instrumente si tranzactii financiare complexe este insotitd de explicatii clare si
adecvate.

In raportul SSG, fiecare caracteristicd se referd la un tip specific de SPE sau la toate ca intreg, respectiv SPE (Special Purpose Entities —
vehicule investitionale in general), LF (Leveraged Finance — finantarea cu efect de levier, CMB (Commercial Mortgage-Backed Securities —
titluri de valoare garantate cu credite ipotecare comerciale), O (Other sub-prime and Alt-A Exposures — alte expuneri de tip sub-prime sau
Alt-A), CDO (Collateralised Debt Obligations — obligatiuuni garantate cu creante).

=
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ANEXA IV

Principii si procese de evaluare si stabilire a pretului

L. Metode si proceduri de evaluare

in sensul misurilor de salvare a activelor, activele ar trebui clasificate astfel cum se indici in tabelele ilustrative 1 si 2 din
anexa III.

Stabilirea valorii economice reale in sensul prezentei comuniciri (a se vedea sectiunea 5.5) ar trebui si se bazeze pe date
observabile privind pietele si pe ipoteze realiste si prudente privind fluxurile de trezorerie viitoare.

Metoda de evaluare care trebuie aplicatd activelor eligibile ar trebui conveniti la nivel comunitar si ar putea varia in functie
de activele individuale sau cosurile de active avute in vedere. Ori de cate ori este posibil, o astfel de evaluare ar trebui
reevaluatd in raport cu piata, la intervale regulate de-a lungul duratei de viati a activului.

In trecut, au fost aplicate cu diferite grade de succes mai multe optiuni de evaluare. Procedurile simple de licitatie inversa
s-au dovedit utile in cazul categoriilor de active pentru care valorile pietei sunt destul de sigure. Totusi, aceastd abordare
nu a permis evaluarea unor active mai complexe in Statele Unite. Procedurile de licitatie mai sofisticate sunt mai potrivite
in situatia in care existd un grad de incertitudine mai mare privind valorile de piati si este nevoie de o metodd mai exactd
de identificare a pretului fiecdrui activ. Din picate, conceperea unor astfel de metode nu este simpla. Alternativa calculelor
bazate pe modele in cazul activelor complexe prezintd dezavantajul de a fi sensibild la ipotezele de baza ().

Optiunea aplicdrii unor marje uniforme de ajustare in vederea evaludrii pentru toate activele complexe simplificd procesul
de evaluare in general, cu toate ¢ are drept rezultat o stabilire mai putin exactd a pretului activelor individuale. Bancile
centrale au o experientd solidd in ceea ce priveste criteriile i parametrii care pot fi aplicati garantiilor constituite in cadrul
refinanarii si care ar putea servi drept referintd utila.

Oricare ar fi modelul ales, procesul de evaluare si, in special, evaluarea probabilitdtii unor pierderi viitoare ar trebui s se
bazeze pe simuldri de crizd riguroase, avand in vedere scenariul unei recesiuni globale prelungite.

Evaluarea trebuie s se bazeze pe standarde si criterii de referingd recunoscute international. O metodd comund de
evaluare, convenitd la nivel comunitar si pusi in aplicare in mod coerent de statele membre, ar putea si contribuie semni-
ficativ la linistirea temerilor legate de amenintarile la adresa aplicdrii unor conditii egale, ca urmare a implicatiilor potential
importante pe care le-ar putea avea existenta unor sisteme de evaluare divergente. Atunci cand evalueazd metodele de
evaluare propuse de statele membre pentru mdsurile de salvare a activelor, Comisia va consulta, in principiu, grupuri de
experti in domeniul evaludrii (3.

II. Stabilirea pretului sprijinului statului pe baza evaludrii

Evaluarea activelor trebuie delimitatd de stabilirea prefului pentru o masurd de ajutor. O achizitie sau asigurare evaluate pe
baza valorii de piatd actuale stabilite sau a ,valorii economice reale”, tindnd cont de previziunile privind fluxurile de trezo-
rerie viitoare in eventualitatea pastrarii pand la scadentd, va depdsi adesea, in practici, capacitatea prezentd a bancilor bene-
ficiare de a-gi repartiza sarcinile (°). Obiectivul stabilirii pretului trebuie si se bazeze pe o valoare de transfer cat mai apro-
piatd posibil de valoarea economici reald identificatd. Cu toate cd presupune un avantaj in comparatie cu valoarea de piad
actuald, reprezentand, astfel, un ajutor de stat, stabilirea prefului pe baza ,valorii economice reale” poate fi perceputd ca
avand un efect de contrabalansare a exagerdrilor actuale ale pietei, alimentate de criza actuald, si care au dus la deteriorarea
sau chiar pribusirea anumitor piete. Cu cit este mai mare deviatia posibild a valorii de transfer fatd de ,valoarea econo-
micd reald” si, astfel, valoarea ajutorului, cu atit este mai mare nevoia de misuri corectoare pentru a garanta un pref exact
in timp (de exemplu, prin intermediul clauzelor privind imbunititirea situatiei financiare) si de o restructurare mai
profunda. Abaterea acceptatd fagd de rezultatul evaludrii ar trebui sd fie mai mici in cazul activelor a ciror valoare poate fi
stabilitd pe baza unor date de piatd fiabile decat in cazul acelora pentru care pietele sunt in crizd de lichiditati. Nerespec-
tarea acestor principii ar reprezenta un argument puternic in favoarea necesititii unei restructurdri profunde si a unor
mdsuri compensatorii sau chiar a unei lichidiri ordonate.

In orice caz, orice stabilire a prefului masurilor de salvare a activelor trebuie s3 includd o remunerare a statului care s3 {ind
seama in mod corespunzitor de posibilitatea ca pierderile viitoare s fie mai severe decat previziunile in contextul stabilirii
,valorii economice reale” si de orice riscuri suplimentare rezultate din stabilirea unei valori de transfer superioare valorii
economice reale.

O astfel de remunerare poate fi oferitd prin stabilirea unui pret de transfer al activelor inferior ,valorii economice reale”
intr-o masurd suficientd pentru a permite o compensare corespunzitoare pentru risc sub forma unui potential de crestere
proportional sau prin ajustarea corespunzitoare a comisionului de garantare.

(") In orice caz, o licitatie nu ar fi posibild decat pentru clase omogene de active si atunci cand existd un numdr suficient de mare de vanzatori
potentiali. in plus, un pret de rezervi ar trebui introdus pentru a asigura protejarea intereselor statului si un mecanism de recuperare in cazul
in care pierderile finale depdsesc pretul de rezervd, astfel incat si se garanteze o contributie suficienta a bancii beneficiare. Pentru a evalua
astfel de mecanisme, vor trebui prezentate scenarii comparative cu scheme alternative de garantare/cumpdrare, inclusiv simulari de criz,
pentru a garanta echivalenta lor financiard la nivel mondial.

(%) Comisia va cere avizul unor astfel de grupuri de experti in domeniul evaludrii in acelasi mod ca si in cadrul procedurii de ajutor de stat, care
permite recurgerea la avizul unor experti externi.

(%) A sevedea sectiunea 5.2.
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Stabilirea rentabilitatii tintd necesare ar putea si se ,inspire” din remunerarea care ar fi fost necesard pentru misurile de
recapitalizare, proportionald cu efectul masurii propuse de salvare a activelor asupra capitalului. Acest lucru ar trebui s3 fie
in conformitate cu Comunicarea Comisiei privind recapitalizarea institutiilor financiare in contextul actualei crize finan-
ciare: limitarea ajutorului la minimul necesar si garantii impotriva denaturdrilor nejustificate ale concurentei, tinind in acelasi timp
cont de caracteristicile specifice ale masurilor de salvare a activelor, in special de faptul ci acestea pot presupune o expu-
nere mai mare la infuzii de capital ().

Sistemul de stabilire a pretului ar putea de asemenea s includd warrante pe actiunile bancilor egale ca valoare cu activele
(ceea ce inseamnd ci un pret mai mare plitit ar putea determina o participatie la capitalul propriu mai mare). Un model
pentru un astfel de sistem de stabilire a pretului ar putea fi un scenariu de cumpdrare a activelor in care aceste warrante
sunt returnate bincii odati ce activele sunt vandute de ,banca rea” si daci au adus rentabilitatea tinti necesari. in cazul in
care activele nu au o astfel de rentabilitate, banca ar trebui si pldteascd diferenta In numerar pentru a obtine rentabilitatea
tintd. in cazul in care banca nu pliteste suma respectivd in numerar, statele membre vor vinde warrantele pentru a obtine
rentabilitatea tintd.

In cadrul unui scenariu de garantare a activelor, comisionul de garantare ar putea fi plitit sub forma de actiuni cu o
dobandi fixd cumulativd reprezentind rentabilitatea tintd. Atunci cand garantia trebuie executatd, statul membru ar putea
folosi warrantele pentru a achizitiona actiuni corespunzitoare sumelor care au trebuit acoperite de garantie.

Orice sistem de stabilire a prefului ar trebui s facd astfel incat contributia totald a bancilor beneficiare si reduci inter-
ventia netd a statului la minimul necesar.

(") Intr-un scenariu de garantare a activelor, ar trebui s3 se {ini de asemenea cont de faptul c4, spre deosebire de misurile de recapitalizare, nu se
acorda lichiditati.
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ANEXA'V

Procedura de ajutor de stat

Statele membre care notificd masuri de salvare a activelor trebuie si furnizeze Comisiei informatii complete si detaliate
privind toate elementele relevante pentru evaluarea mésurilor de sprijin public in conformitate cu normele privind ajutorul
de stat stabilite in prezenta comunicare ('). Aceste informatii includ in special descrierea detaliati a metodei de evaluare si
a felului in care se intentioneazd si fie pusi in aplicare, apeland la experti terti independenti (?). Aprobarea Comisiei va fi
acordatd pentru o perioadd de 6 luni, conditionatd de angajamentul de a prezenta fie un plan de restructurare, fie o
analizd de viabilitate pentru fiecare institutie beneficiard, in termen de 3 luni de la aderarea sa la programul de salvare a
activelor.

Atunci cind o bancd primeste ajutor fie sub forma unei mdsuri individuale, fie in cadrul unei scheme aprobate de salvare
a activelor, statul membru trebuie sd furnizeze Comisiei, cel tarziu in notificarea individuald privind planul de restructurare
sau analiza de viabilitate, informatii detaliate privind activele care beneficiazd de ajutor si evaluarea lor in momentul acor-
dérii unui astfel de ajutor individual, precum si privind rezultatele certificate si validate ale divulgarii informatiilor privind
deprecierea activelor care fac obiectul misurii de salvare (°). Analiza completd a activitatilor si bilantului bancii ar trebui
furnizatd cit mai curdnd posibil pentru a putea purta discutii privind natura i amploarea adecvata a restructurdrii cu mult
inainte de prezentarea formald a planului de restructurare, in vederea accelerdrii acestui proces si a asigurdrii claritdii §i
sigurantei juridice cat mai curdnd posibil.

Pentru bincile care au beneficiat deja de alte forme de ajutor de stat, fie in cadrul unor scheme de garantare, swap de
active sau recapitalizare sau al unor masuri individuale aprobate, orice asistentd acordatd in cadrul schemei de salvare a
activelor trebuie raportatd mai intdi in conformitate cu obligatiile de raportare existente, astfel incat Comisia sd aibd o
imagine completd privind diferitele masuri de ajutor de stat acordate unui beneficiar de ajutor individual si sd poatd
aprecia eficacitatea masurilor anterioare si contributia pe care statul membru propune si o introducid intr-o evaluare
globala.

Comisia va reevalua ajutorul acordat in cadrul unei aprobiri temporare in lumina caracterului adecvat al misurilor de
restructurare si remediere (¥) propuse si isi va exprima punctul de vedere privind compatibilitatea sa pentru perioade care
depisesc 6 luni printr-o noud decizie.

Statele membre trebuie s furnizeze de asemenea Comisiei, la fiecare sase luni, un raport privind functionarea programelor
de salvare a activelor si privind elaborarea planurilor de restructurare ale bincilor. Atunci cand statul membru are deja
obligatia de a prezenta rapoarte privind alte forme de ajutor pentru binci, un astfel de raport trebuie insotit de informa-
tiile necesare privind masurile de salvare a activelor si planurile de restructurare ale bancilor.

1
2

) Sunt incurajate contactele in faza de prenotificare.

) A se vedea sectiunea 5.5 si anexa IV.

) Trebuie furnizati o scrisoare din partea sefului autorititii de supraveghere care si ateste rezultatele detaliate.

#) Pentru a facilita activitatea statelor membre si a Comisiei, aceasta din urma va fi pregititd s analizeze notificiri grupate ale unor cazuri de
restructurare/lichidare similare. De asemenea, Comisia poate considera ci nu este necesard prezentarea unui plan pentru simpla lichidare a
unei institutii sau atunci cind marimea institutiei este neglijabild.

(
(
(3
(



