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NOTA - SINTEZA
»»Raportul Bancii Mondiale privind activitatea

Autoritatii de Supraveghere Financiarg”

In conditiile necesitatii intaririi capacitatii institutionale a Autoritatii de Supraveghere
Financiara, a consolidérii rolului de autoritate pe pietele reglementate, la nivelul A.S.F. a fost
demarat un proces complex de reorganizare si recalibrare a functiilor organizatiei.

Pornind de la implicatile si rezultatele estimate in urma aplicarii recomandarilor si
standardelor de eficientd si performanti, adoptarea si implementarea solutilor de
reorganizare institutionald au la baza atat recomandarile formulate de institutii si organisme
internationale cu vasta expertiza in constructia si consolidarea capacitatii institutionale, cat si
cerintele si constrangerile impuse de dinamica pietelor reglementate si de bunele practici
europene in domeniu.

in aceste conditii, una din cele mai complete analize realizate asupra reformei
institufionale a Autoritatii de Supraveghere Financiara, a fost realizatid de Banca Mondiala.
Documentul rezultat contine o serie de constatari, evaludri, propuneri si concluzii care au in
vedere adoptarea si implementarea de masuri pe trei paliere distincte: organizational,
normativ si strategic.

Trebuie subliniat faptul ca evaluarea realizatd de Banca Mondiali este compatibila si
complementara cu analizele efectuate de organismele de audit solicitate de A.S.F. si sprijine
procesul de reorganizare si consolidare a capacititii institutionale, respectiv cu cele ale Bancii
Nationale a Romaniei, PricewaterhouseCoopers Audit, Deloitte, Hay Group si Tuca Zbarcea
& Asociatii.

De asemenea, o parte din recomandarile formulate de expertii organismelor invocate
mai sus au fost deja implementate sau sunt in curs de implementare ca si componente ale
strategiei interne de transformare a Autoritatii de Supraveghere Financiara.

Conform Raportului Bancii Mondiale, principalele elemente identificate sunt prezentate
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I.Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare
ll.Sectorul Asigurari-Reasigurari
lll.Sectorul Sistemului de Pensii Private

IV.Arhitectura institutionala

l.In ceea ce priveste gradul de reglementare al Sectorului Instrumentelor si
Investitiilor Financiare, acesta este considerat in cadrul Raportului ca fiind prea complex,
necesitdnd un proces de revizuire pentru a permite dezvoltarea pietei, existand mai multe
zone de reglementare vizate de modificare.

Astfel, procedura de initiere si derulare a ofertelor publice pentru societatile la care statul
este actionar se impune a fi eficientizata. Procesul de derulare a ofertelor ar trebui simplificat,
prin listarile recente fiind deja aduse imbunatatiri considerabile. De asemenea, ar trebui
revazuta prevederea legald care restrictioneaz& companiile in a achizitiona detineri la alte
companii in care statul este actionar cu peste 33% din actiuni. Se recomanda ca free floatt-ul
actiunilor tranzactionate pe piata la aceste societati si fie adus la nivelul de 25%, conform
cerintelor actuale.

n ceea ce priveste obligatiunile corporative, Banca Mondiald recomand3 instituirea unui
cadru legal distinct de cel aplicabil actiunilor.

De asemenea, prevederile care vizeaza accesibilitatea pietei pentru investitorii straini,
printre care procedurile de deschidere de cont, cerinta de desemnare a unui reprezentant
fiscal si modalitatile de exercitare a drepturilor de vot ar trebui reanalizate. De altfel, avand in
vedere identificarea celor 8 bariere sistemice in calea dezvoltirii pietei de capital moderne in
Romania, asa cum au fost constatate si enumerate de citre Coalitia pentru Dezvoltarea
Romaniei, se recomanda ajustarea cadrului legal pentru eliminarea acestor bariere.

Un alt aspect avut in vedere in cadrul Raportului este cel referitor la statutul pietei
RASDAQ, domeniu Tn care se recomand3 incadrarea emitentilor pe o piata reglementata sau
pe un sistem alternativ si clarificarea responsabilitatilor de supraveghere ale A.S.F. cu privire
la acest sector.

Un domeniu pe care s-a insistat in mod special in cadrul Raportului are in vedere
organizarea activitatii de reglementare a A.S.F., dimensiune care trebuie revazuts. in acest

sens, se recomanda imbunatatirea procesului de consultare in elaborarea normelor, atat la
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nivel intern, intre structurile si specialistii A.S.F_, cat si la nivel extern, in principal in ceea ce
priveste consultarea actorilor de pe piata.

Cu privire la autorizarea si monitorizarea entitatilor reglementate, echipa Bancii
Mondiale considerd ca esecurile recente demonstreazd vulnerabilititi ale activitatii de
supraveghere. in acest sens, se aduce in discutie cazul Harinvest a carui gestionare a relevat
deficiente la nivelul procedurilor si functionarii Depozitarului Central. Astfel, se recomanda
introducerea unor instrumente IT performante care sa permita automatizarea verificarilor
echipei de supraveghere. De asemenea, se recomanda o mai buna coordonare intre diferitele
echipe interne ale A.S.F. si o concentrare pe monitorizarea riscurilor activitatii intermediarilor,
in special riscurile operationale.

Pentru dezvoltarea pietei de capital este recomandats infiintarea unei contraparti

centrale .

Il. In cazul Sectorului Asigurari-Reasigurari, Raportul atrage atentia asupra
conjuncturii financiare a patru societati de asigurare care par s fie in insolventa, cea mai
grava fiind situatia ASTRA.

In acest sens, se arati faptul ca au existat indicii privind deteriorarea conditiilor in cazul
acestor societati: rezervele de dauna nu au inregistrat o crestere proportionala cu cresterea
volumului primelor, cresterea excesiva a volumului primelor s-a facut pe seama unei politici
de subtarifare care a pus in dezavantaj alte societdti pe piatd; numarul de reclamatii din
partea asiguratilor a crescut foarte mult. Aceste semnale si alte informatii au fost aduse in
atentia fostei autoritati de supraveghere, respectiv Comisia de Supravegere a Asigurarilor.

Recomandarile care vizeazd A.S.F. au in vedere o concentrare a verificarilor prin
inspectii la societatile de asigurare tinand cont de numarul si continutul reclamatiilor primite.
De asemenea, se recomandd A.S.F. trecerea de la o supraveghere formala la o
supraveghere orientata pe managementul riscurilor.

In acest sens, se recomanda A.S.F. asigurarea unei continuitati in activitatea de control,
echipele ce vor fi desemnate pe fiecare societate vor urmari in timp evolutia societatilor,
pentru a se evita disfunctii in procesul de supraveghere. O atentie speciala trebuie acordata
tranzitiei la cerintele Solvabilitate I, recomandandu-se ca personalul de supraveghere al

A.S.F. sa beneficieze de instruire intensiva cu privire la noile cerinte.
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In Raport se analizeazi statutul Fondului de Garantare a Asiguratilor care in prezent s-a
constituit si functioneaza in cadrul A.S.F., si care ar trebui s3 fie organizat ca o entitate cu
personalitate juridica, independenta.

O oportunitate identificata in Raport pentru piata din Romania vizeaza asigurarile de
sanatate, recomandandu-se, in acest sens, ca A.S.F. si consulte autoritati similare din alte
state pentru a identifica si elimina eventuale neajunsuri ale cadrului legal care ar putea limita
dezvoltare a pietei pentru astfel de produse.

Referitor la asigurarile pentru risc de catastrofa, Raportul recomandi ca A.S.F. s aib3
in vedere runde de discutii cu autoritatile locale pentru a creste nivelul de acoperire in cazul
riscului de cutremur, indicand ca, daca un astfel de risc se va produce, va avea un impact

semnificativ asupra bugetului de stat.

IIl.Fondurile de pensii administrate privat si fondurile de pensii facultative (pilonii Il si llI),
reglementate si supravegheate de catre A.S.F., au functionat cu succes inci de la reformarea
sistemului de pensii din Romania prin introducerea, in 2007, a abordarii problematicii celor
trei piloni, in special din perspectiva sigurantei, dar profitul obtinut de participanti de pe urma
contributiilor realizate a fost sub nivelul optim. Aceasta situatie se datoreaza, partial, gradului
redus de experientd a companiilor care administreazi fondurile de pensii, obligate sa
respecte reglementarile stricte in domeniu, sub o supraveghere riguroass a autoritatii.

In ceea ce priveste rolul Autoritatii, se recomanda o intensificare a colabordrii si
comunicarii cu membrii legislativului in vederea evidentierii importantei pietei de pensii private
ca alternativa sau chiar inlocuire a pensiilor gestionate de stat care constituie o povara fiscala
semnificativd pentru buget. Aceastad analiza a dinamicii sistemului actual de pensii trebuie
actualizata periodic de A.S.F. si difuzata, in mod transparent, opiniei publice. De asemenea,
se recomanda revizuirea cadrufui normativ, in sensul flexibilizirii acestuia pentru a
permite dezvoltarea si imbunatétirea functiondrii sistemului pensiilor private.

Procesul de integrare a celor trei activititi recent fuzionate in cadrul A.S.F. se
doreste a fi intensificat in vederea asiguririi unei supravegheri prudentiale a sectorului
de pensii private corelate cu o amplificare a rolului de consolidare a pietei pensiilor

private.
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O recomandare pe termen mediu consta in reanalizarea taxelor si comisioanelor
de reglementare in sensul reducerii acestora si evaluarea impactului acestor taxe
asupra ratei de rentabilitate a fondurilor de pensii private.

A fost evidentiata cresterea progresivd a comisioanelor si taxelor pe care le suportd
administratorii fondurilor de pensii private, fira o corelare cu o crestere corespunzatoare a
comisioanelor percepute participantilor. Aceste comisioane au fost stabilite printr-un
regulament care nu a mai fost revizuit in acord cu dinamica pietei. Industria a semnalat c3
acel comision unic de gestionare a activelor pentru fiecare contributor in parte nu acopera
costurile totale de administrare. De aceea, pe termen mediu, se recomandi revizuirea
structurii acestor taxe si comisioane si echilibrarea acestora la cerintele pietei, precum si
revizuirea reglementarilor si impunerilor de raportare in sensul eliminarii celor care nu aduc
valoare adaugata.

Se recomanda revizuirea prevederilor privind nivelul garantat al randamentului
fondului de pensie precum si al garantiilor suplimentare, pornindu-se de la costurile si
beneficiile unui astfel de sistem si de la echilibrul dintre acesti indicatori. Obligativitatea
asigurarii beneficiului minim garantat dar si a ratei minime de rentabilitate determini un
comportament investitional conservator, cu un grad de risc scazut din partea administratorilor
fondurilor de pensii private, ceea ce genereaza si profituri scizute. In acest context, este
indicat a fi promovate politici de investitii cu un grad de risc mai ridicat si cu un grad de
rentabilitate corespunzéator. Un astfel de demers ar trebui sustinut printr-o campanie de
educatie financiara in randul opiniei publice.

Politica de investitii a fondurilor private de pensii este axati, in prezent, in cea mai mare
parte, pe instrumente financiare cu risc scazut sau mediu. De aceea, pe termen scurt este
indicatd revizuirea politicii de investitii a fondurilor private de pensii, in sensul
diversificérii activelor, a cresterii ponderii detinerilor de instrumente financiare derivate
sau permiterea tranzactiilor pe piata over-the-counter.

De asemenea, se propune constituirea unor modele unitare de referinta care sa
contina criterii de calcul pentru masurarea si ierarhizarea nivelului de performanta a
fiecarui fond de pensii.

Este incurajatd instituirea mai multor categorii de fonduri de pensii adaptabile

ciclului de viata a participantului. Astfel, politica de investitii ar fi mai bazata pe o expunere
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ridicata si un grad crescut de risc in cazul contributorilor tineri si ar deveni din ce In ce mai
conservatoare, reducandu-se riscul investitional cu cat acestia se apropie de momentul
pensiondrii. In acest context, ar trebui gandita si rata minima garantata.

Obligativitatea credrii provizioanelor tehnice, menite si compenseze eventuale pierderi,
dublata de cerinta contributiei citre Fondul de Garantare, sub stricta supraveghere a
autoritatii, se dovedesc a fi excesive pentru administratorii fondurilor de pensii private,
afectdndu-le gradul de rentabilitate. Se recomanda o relaxare a acestor conditii, precum
si o modificare a modalititii de calcul a provizioanelor tehnice, constituite, in prezent,
din proiectii de venit.

In cazul pilonului Il al pensiilor facultative, se evidentiazi necesitatea ca in cazul
angajatorilor sa se asigurare unele conditii avantajoase de impozitare, precum si stimularea
implicarii acestora prin contributii deductibile fiscal. Experienta altor state cu un sistem similar
arata ca angajatorii sunt dispusi sa contribuie la sistemul pensiilor facultative pentru angajatii
lor numai atunci cand nu existd sarcini fiscale care sa-i greveze. Concesiile fiscale actuale
(400 euro pe an atat pentru angajat, cat si pentru angajator) nu se dovedesc suficient de
motivante. Raportul recomanda initierea de catre A.S.F. a unor discutii cu Ministerul
Finantelor Publice i cu A.N.AF. in vederea simplificirii procedurilor si a cresterii
ponderii stimulentelor fiscale pentru angajati si angajatori.

In privinta exercitarii functiei de supraveghere, se recomandi A.S.F. o abordare
orientatd mai mult spre risc, abordare care ar include o serie de avantaje, respectiv
castiguri constand in eficienta, o perspectivd de ansamblu mult mai clara, concentrats pe

aspectele mai importante, optimizandu-se astfel utilizarea resurselor de supraveghere.

IV. In ceea ce priveste componenta de Arhitectura institutionald domeniile avute in
vedere se refera la:

> Guvernanta A.S.F. si procesul de decizie;

> Structura si cultura organizational3;

> Ansamblul functiilor institutiei;

» Componenta de suport;

> Sistemele informatice.
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Conform analizelor expertilor Bancii Mondiale, bazate atat pe interviurile cu personalul
A.S.F. cat si pe analiza proceselor interne ale institutiei, au fost identificate unele disfunctii si
aspecte de vulnerabilitate care au in vedere:

> un sistem greoi de decizie, structurat pe mai multe niveluri si care nu faciliteaza
asumarea responsabilitatilor la nivel inferior, de executie;
» comunicare deficitard intre departamentele institutiei, afectand fluxurile de date Si
informatii; ‘
> lipsa unor sisteme informatizate moderne de management al datelor si informatiilor.
Tot ca element de vulnerabilitate se insista asupra sistemului informatic ca si element

cheie in fundamentarea si desfagurarea activitatilor institutiei.

In acest context, se subliniazi necesitatea adoptarii si implementarii unei Strategii de
coordonare a activitatii A.S.F., bazatd pe principii de eficienta si management al riscurilor,
care sa intdreasca capacitatea institutiei de a directiona activitatile si de a aloca resursele
catre domeniile prioritare de competenta.

De asemenea, se are in vedere eficientizarea proceselor de guvernanta institutionala
prin instituirea unui cadru solid al asumarii responsabilitatilor care sa asigure eficienta
operationald, diviziunea justé a sarcinilor si conformarea la prevederile legale si procedurale.

Pe acelasi palier, ca si componentd a reorganizirii institutionale, se recomanda
modificarea competentelor membrilor Consiliului A.S.F., in sensul atribuirii de rol executiv
doar Presedintelui, iar ceilalfi membrii si aiba rol neexecutiv, concomitent cu diminuarea
functiilor de conducere si intensificarea procesului de integrare a celor trei domenii de
activitate. De asemenea, se are in vedere recalibrarea structurii organizationale a Autoritatii
de Supraveghere Financiard, prin stabilirea unor criterii formale clare pentru componentele
structurale ale institutiei (directii, servicii), dar si alocarea responsabilitatilor de coordonare si
management pentru membrii Consiliului A.S.F.

Pe componenta de tehnologie a informatiei, aflat3, dupa cum am subliniat, in centrul
preocuparilor echipei de experti ai Bancii Mondiale, se recomanda o serie de masuri care au
in vedere:

» Cregterea gradului de informatizare si digitizare a activitatilor in cadrul A.S.F_;
» Imbunatatirea sistemului informatic al institutiei pentru asigurarea securitatii i
confidentialitatii datelor, dar si a disponibilitatii acestora;
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> Asigurarea alternativelor de siguranta care sa faciliteze buna desfagurare a activitatii
dar si componenta de recuperare a informatiilor in urma unor dezastre.

> Cresterea performantei sistemului informatic al A.S.F. pe baza unui audit IT care s3
identifice vulnerabilitatile si sa propuna eventuale solutii.

Recomandari formulate de Banca Mondiali pe palierul legislativ si cu privire la

activitatea Autorititii de Supraveghere Financiara

Necesitatea derularii procesului de reforma si efectuarea de modificari aferente cadrului

normativ, perspectiva din care sunt relevante:

1.
>

v N

Pe segmentul pensiilor administrate privat:

reanalizarea prevederilor referitoare la nivelul garantat al randamentului, nivelul
comisioanelor si taxelor platite de administratorii fondurilor de pensii catre Autoritatea
de Supraveghere Financiara, instituirea mai multor categorii de fonduri de pensii
adaptabile ciclului de viata al participantului etc.

In ceea ce priveste piata de capital:

eliminarea celor 8 bariere sistemice in calea dezvoltirii pietei de capital moderne din
Romania identificate de Coalitia pentru Dezvoltarea Romaniei, actualizarea
prevederilor legale incidente ofertelor publice primare de actiuni si obligatiuni
corporative, etc.

Pe palierul asigurarilor:

implementarea rapidd a Directivei nr. 2009/138/CE a Parlamentului European si
Consiliului privind accesul la activitate si desfagurare a activitati de asigurari Si
reasigurari (Solvabilitate 11)

Banca Mondiala a recomandat:

>

>

definirea unei strategii noi pentru Autoritatea de Supraveghere Financiara bazati pe
eficientizare si supraveghere a riscurilor, care s3 sprijine dezvoltarea pietelor;
modificarea structurii de conducere, prin mentinerea prerogativelor executive, doar de
catre Presedintele Autoritatii de Supraveghere Financiara (ceilalti membrii ai Consiliului
urmand sa fie neexecutivi), concomitent cu diminuarea numarului functiilor de
conducere;

adaptarea standardelor si procedurilor de supraveghere la nivelul celor trei sectoare,
astfel incét sa se utilizeze o metodologie similara pe pietele de capital, de asigurari si
de fonduri de pensii administrate privat.




