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Rezumat

Protectia consumatorului Tn domeniul financiar prin intermediul autoritatilor de
supraveghere a devenit o stringentd n conditiile implementdrii unei arii largi de
reglementari cu privire la produsele financiare non-bancare la care consumatorul financiar
are acces. Modelul aplicat presupune protectia consumatorului prin interventia in circuitele
pietei, fara a le afecta functional ci doar pentru a constata fenomene si a indrepta cantitativ
si calitativ nivelul de fair value al pietei. Urmarirea obtinerii unei satisfactii din partea
consumatorului inca de la nivel de reglementator va duce la o abordare integrata a tuturor
instrumentelor, metodelor si responsabililor din acest proces atat de important pentru orice
entitate care oferd servicii intangibile. Prezenta lucrare isi propune sa evidentieze valoarea
addugata adusd protectiei consumatorului prin adoptarea unor sisteme de reglementare
financiare bazate pe riscuri, proactive si nu doar pe raportéri.
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Introducere

Protectia consumatorilor este 1n prezent elementul necesar care asigura analiza de
oportunitate a elementelor de reglementare si a mecanismelor de supraveghere. Practic,
functia de protectie a consumatorilor a reinstaurat conceptul initial de formare a pietei In
organizarea autoritatilor. Dacd pana acum raportarile financiare erau obiectul supravegherii
acestora, prin introducerea consumatorului n supraveghere s-a revenit la recunoasterea
acestuia ca parte a pietei, generatorul de cerere. Scopul principal este urmarirea relatiei
consumator — piata, astfel incat modelul de tip value chain si conducd la un consumator
multumit (care primeste ce are nevoie, care Intelege drepturile si obligatiile, care poate plati
pentru serviciile primite, care se simte protejat si deci acorda incredere).

La nivel international s-a constatat ca, gradul adecvat de protectie a
consumatorilor este variabil in functie de circumstantele pietei incluzand, farad a se limita la,
consumatorii sofisticati, educati. Astfel, in functie de astfel de factori, autoritatile pot
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implementa mecanisme mai complexe de supraveghere, consumatorii cu deficit de financial
literacy fiind cei care necesita un nivel mai mare de protectie pentru a evita libera
manifestare a unei piete care sa conduca la instabilitate.

La nivel european, structurile organizatorice specifice protectiei consumatorilor
din cadrul autoritatilor de supraveghere financiara sunt considerate ca facand parte din core
business si le este alocatd o pozitie organizationalda importantid. Autoritatea Bancara
Europeani (EBA)® stabileste directoratului responsabil cu supravegherea atributii in
domeniul protectie consumatorilor, Autoritatea Europeand pentru Instrumente si Servicii
Financiare aferentd Pietei de Capital (ESMA)?® are astfel de functii in cadrul directoratului
de monitorizare a supravegherii managementului entitatilor si guvernantei corporative,
Autoritatea Europeand pentru Asigurari si Pensii Ocupationale (EIOPA)* are o divizie
speciald, separatd, dedicatd supravegherii si protectiei consumatorilor din sectoarele
asigurari si pensii private.

Autoritatile europene nationale de supraveghere financiara acorda un rol important
protectiei consumatorilor, prin aceasta intelegdnd actele si actiunile de supraveghere
orientate spre riscul la care sunt supusi consumatorii individuali si adoptarea de masuri de
diminuare a acestor riscuri sau de Tndreptare a efectelor lor.

OECD nota in 2009 ca una dintre specificitdtile crizei financiare a fost impactul
inadecvarii alternativelor reglementate la produsele traditionale, care au expus consumatorii
vulnerabili la oferte nepotrivite, practici de vanzare incorecte si cumpdrarea de produse
inadecvate acestora. Drept urmare, statele G20 au dat mandat grupului Taskforce
G20/0OECD pentru protectia consumatorilor de a dezvolta un set de abordari efective pentru
cele 10 principii de protectie a consumatorilor adoptate de G20 n octombrie 2011. Aceste
principii sunt prezentate Tn continuare.

SUA a recunoscut importanta protectiei consumatorilor prin Dodd-Frank Wall
Street Reform and Consumer Protection Act. Banca Mondiald recomanda acordarea unei
importante sporite actiunilor ce vizeaza protectia consumatorilor si intdrirea actului de
supraveghere si reglementare plecand de la functia de protectie a consumatorilor®. Protectia
consumatorilor este cea care contracareaza posibilele conflicte de interese ce pot aparea la
nivelul supravegherii prudentiale in legiturd cu entititile reglementate®. Constatéri similare
cu privire la pozitionarea cel putin ca egald a protectie consumatorilor fatd de
supravegherea prudentiali o are si Trezoreria SUA’, care recunoaste protectiei
consumatorilor rolul critic/semnificativ/major in constructia sistemului financiar, asigura
increderea fara de care autoritatile nu pot asigura stabilitatea financiara.

2 https://eba.europa.eu/consumer-corner

% https://www.esma.europa.eu/regulation/mifid-ii-and-investor-protection

4 https://eiopa.europa.eu/consumer-protection

Shttp://www.cgap.org/sites/default/files/ Technical-Guide-Implementing-Consumer-Protection-
August-2013.pdf ,
http://responsiblefinance.worldbank.org/~/media/GIAWB/FL/Documents/Publications/TechNote-
Belarus-FCP-Dept-FINAL.pdf

® Comportamente usor deviate care au ca scop imbundtitirea indicatorilor financiari afecteazi
consumatorii si pot afecta masiv piata in viitor, raportarile financiare inregistreazd o imagine
intarziata a realitatii sanatatii unei firme si nu permit constatarea unor comportamente frauduloase etc.

"http://www.treasury.gov/initiatives/Documents/FinalReport_web.pdf
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Value Chain n protectia consumatorului financiar

Modelul value chain specific interventiei in supraveghere si reglementare din
punct de vedere al consumatorului (protectia consumatorului implicd interventia in
circuitele pietei, fara a le afecta functional ci doar pentru a constata fenomene si a
indrepta cantitativ §i calitativ nivelul de fair value al pietei) Inlocuieste sau completeaza
semnificativ modelarea diferitelor ipoteze statice bazate pe scenarii (stress-tests) care nu
dau Tntotdeauna o imagine fidela realitatii.

Recunoasterea protectiei consumatorilor ca parte a core business, completand
supravegherea prudentiald, are ca origine principiile internationale adoptate in ultimii ani
prin care statele dezvoltate recunosc rolul acestor functii/atributii in contextual unor piete
financiare ordonate, corecte si transparente. Scopul primar al protectiei consumatorilor
surclaseaza astfel In importantd supravegherea clasica (prin raportari), facand ca punctul
principal Tn abordarea riscurilor sa plece de la impactul asupra consumatorilor si practicile
de piata la care acestia sunt supusi (risk based), in fapt o modificare de tipologie a
supravegherii de la top-bottom la bottom-up, care modifica standardele de supraveghere in
mod consistent.

Ulterior ultimei crize financiare mondiale, autoritatile financiare din tarile
dezvoltate si organizatiile internationale au constientizat ca este prioritard reformarea pietei
financiare si implicit, a abordarii de supraveghere. in acest context, tarile G20 au inclus Tn
propria agenda dezvoltarea incluziunii financiare pentru a cuprinde un spectru mai larg al
populatiei si urmdrind identificarea si implementarea de abordéri inovative pentru a
imbunatiti accesul la serviciile financiare, financial literacy si protectia consumatorilor.
Este evident ca in acest context, tarile G20 au considerat ca protectia consumatorilor este
cel putin la fel de importanta ca si stricta tehnicitate a supravegherii prudential financiare,
deoarece asigura investigarea efectiva, practicd, reala a entitatilor (ceea ce afecteaza
consumatorii direct) si nu urméareste modele teoretice sau raportari financiare care sunt, din
punct de vedere al riscului, indicatori statici. Imbunatatirile structurale aduse de aceastd
reforma a abordarii autoritatilor de supraveghere si reglementare financiara au fost adoptate
de un numar mare de tari, identificindu-se si recunoscandu-se aportul calitativ de tip value
chain al protectiei consumatorilor, ale carei masuri concrete avansate genereaza schimbari
substantiale cu efecte strategice asupra consumatorilor si, deci, dezvoltarii pietei.

Pentru a avea insd o intelegere comprehensiva a factorilor implicati in procesul
aferent protectiei consumatorilor, este important sa fie cunoscute drepturile acestora,
recunoscute la nivel international. Astfel A.S.F.% retine urmatoarele drepturi, fiecare avand
corespondent in obiectivele, atributiile si obligatiile legale ale unei autoritati de
supraveghere, enumerarea nefiind limitativa:

- dreptul de a fi informat — obligatia legiuitorului si a autoritatii de a asigura cadrul legal
necesar transparentei decizionale, de a avea acces la informatii de interes pentru adoptarea
unei decizii rationale etc.

- dreptul a-si cunoaste drepturile si obligatiile — obligatia autoritatii de a asigura o
informare dedicatd consumatorilor si de a desfisura campanii de informare clare si
formulate intr-un limbaj apropiat acestora (simplu si concis), In medii accesibile usor,
respectiv campanii de educare a consumatorilor.

® https://www.slideshare.net/Asfromania/laboratorul -academic
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- dreptul de a plati un pret corect si de a putea compara preturile intre ele — obligatia
legiuitorului si a autoritdtii de a asigura in permanentd o monitorizare a raportului pret-
calitate, elimindrii conflictelor de interese generate de remunerare si a evolutiei raportului
pret-calitate, astfel Incat sa nu fie permise situatii de monopol sau cazuri de abuz, frauda,
lipsa de transparentd, conflicte de interese, practici incorecte sau neautorizate, publicitate
ingelatoare s.a.

- dreptul de a primi asistentd — obligatia autoritatii de a asigura asistentd consumatorilor
printr-un sistem accesibil acestora si cu costuri cat mai reduse.

- dreptul de a avea acces la un sistem de solutionare a disputelor /litigiilor— obligatia
autoritatii de a interveni si de a restabili situatii de legalitate sau normalitate.

Principiile generale pe care se bazeaza activitatea desfasuratd in scopul protectiei
consumatorilor pentru Tndeplinirea obiectivelor fundamentale ale unei autorititi de
supraveghere financiara sunt:

a) protectia consumatorilor fatd de hazardul moral;

b) promovarea si protectia intereselor legitime ale consumatorilor;

C) asigurarea accesului consumatorilor la informatii adecvate cu impact asupra alegerilor
lor (diminuarea asimetriei de informatie);

d) asigurarea unei educatii financiare care s contribuie la ridicarea nivelului de satisfacere
a nevoilor consumatorilor;

e) asigurarea unor cai alternative de rezolvare a disputelor dintre consumatori si entitatile
pietei;

f) promovarea unor comportamente sustenabile din partea consumatorilor;

g) sesizarea activitatilor neautorizate care afecteaza consumatorii.

transparenti si
informare

responsabilitate educatie financiari

reglementarea
instrumentelor de
interventie in scopul
protectiei
consumatorilor

libertate de alegere

cultura protectiei
consumatorilorsi a
acorddrii de asistenta

echilibrare a contractului
drepturi vs obligatii

Figura 1. Value Chain pentru consumatorul financiar
Sursa: A.S.F.
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Transparenta si informarea se refera la nevoia consumatorului de a fi informat intr-
o modalitate adecvatd si inteligibild cu privire la aspectele cheie si la conditiile
instrumentelor/produselor/serviciilor financiare, astfel incat acesta sa isi inteleaga drepturile
si obligatiile atunci cand stabileste o relatie contractuala cu un furnizor de servicii
financiare. Transparenta este un principiu fundamental in orice structurd de protectie a
consumatorului de servicii financiare, care incepe de la momentul formarii ofertei de
vanzare (in acel moment, consumatorul fiind doar un client potential).

Intelegerea (claritate, acuratete) elimind efectele adverse (confuzia, neincrederea)
si permite adoptarea de decizii rationale de investire/cumparare, cu alte cuvinte creeaza
premisele intalnirii cererii cu oferta, generand incredere intre parti.

Educatia financiara se refera la Intreg sistemul financiar si la intregul ciclu de viata
al unui produs/instrument/serviciu financiar: entititile componente, riscurile si beneficiile,
reglementarea protectiei consumatorilor si termenii contractuali ai relatiei financiare.
Nivelul de educatie financiara nu numai ca permite dezvoltarea pietei prin cresterea cererii
si diversificarea acesteia, dar permite si eliminarea unor dispute intre parti, contribuind
astfel la cresterea nivelului de incredere si stabilitate a pietei.

Libertatea de alegere de catre consumatori a produselor, instrumentelor sau
serviciilor financiare care corespund sau raspund cel mai bine nevoilor lor este un factor
generator de concurentd la nivelul ofertei, al entitdtilor pietei. Analiza de nevoi,
corespunderea produselor cu nevoile reale ale consumatorului sunt esentiale. Un sistem
financiar caracterizat de un nivel de protectic a consumatorilor ridicat conferd acestora
posibilitatea de a accesa informatii si instrumente destinate compardrii produselor,
instrumentelor si serviciilor financiare in ceea ce priveste nivelul pretului, costurile,
caracteristicile, conditiile de utilizare, performantele.

Echilibrarea contractului: drepturi vs. obligatii — este o conditie destinatd
elimindrii cauzelor abuzive si/sau incorecte. Legislatia autohtona contine prevederi clare
privind aceastd echilibrare a relatiei contractuale.

Cultura protectiei consumatorilor si a acordarii de asistentd reprezinta necesitatea
de a include in cultura organizationald atat a entitatilor financiare, cat si a autoritatilor de
supraveghere un comportament dedicat si orientat spre consumator. Cat timp consumatorii
reprezintd destinatia instrumentelor, produselor si serviciilor financiare, acestia trebuie
tratati cu respect, grija si protectie, pentru a mentine un nivel ridicat de incredere necesar
dezvoltarii durabile, pe termen lung. In caz contrar, exista riscul credrii unui sistem
speculativ, greu de administrat din punct de vedere al stabilitatii financiare.

Reglementarea instrumentelor de interventie in scopul protectiei consumatorilor de
produse, instrumente si servicii financiare este necesard deoarece acest domeniu este unul
mult mai complex in termeni contractuali dect altele din sfera economica.

Impactul reglementirilor europene asupra protectiei consumatorului

In piata financiard europeand, MiFID II si IDD prevede necesitatea de a creste
protectia consumatorilor prin diferite instrumente. Cerintele MiFID si IDD au fost preluate
de legislatia statelor membre UE, iar supravegherea realizatd de autoritatile financiare si-au
incorporate in atributii mecanisme specifice pentru monitorizare

Diversitatea cerintelor MIFID II/IDD 1insd cuprinde si recomandéri de
supraveghere destinate protectiei consumatorilor care depasesc masurile uzuale de
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supraveghere folosite anterior, iar autoritatile trebuie sd se alinieze la aceste noi asteptari.
Astfel, practicile de vanzare si in special cea incrucisata (obligatie introdusi de parag. 81 al
MiFID I1), utilizate in furnizarea de servicii financiare de retail pot aduce beneficii
clientilor de retail, insd pot deveni de asemenea practici prin care interesele clientilor nu
sunt luate Tn considerare Tn mod corespunzitor.

MiFID Il si IDD retine, de exemplu, ca anumite forme de vanzare incrucisata, cum
este practica vanzarii legate prin care doud sau mai multe servicii financiare sunt vandute
impreund ca pachet, cel putin unul dintre aceste servicii nefiind disponibil separat, pot
denatura concurenta si pot avea un impact negativ asupra mobilitatii clientilor si asupra
abilitatii acestora de a alege In cunostintd de cauza.

Un exemplu de vanzare legata poate fi necesitatea de a deschide un cont curent
atunci cand unui client de retail i se furnizeaza un serviciu de investitii. Desi practicile de
véanzare grupata, prin care doua sau mai multe servicii financiare sunt vandute impreuna ca
pachet, fiecare dintre aceste servicii putand fi achizitionat si separat, pot de asemenea sa
denatureze concurenta si pot avea un impact negativ asupra mobilitdtii clientilor si asupra
abilitatii acestora de a alege in cunostintd de cauzi, acestea lasd totusi clientilor
posibilitatea de a alege, astfel periclitind mai putin capacitatea firmelor de investitii de a se
conforma directivei. Utilizarea acestor practici trebuie analizatd cu atentie pentru a
promova concurenta si libertatea consumatorului de a alege.

Un alt exemplu (obligatie introdusa de parag. 82 al MiFID I1) 1l constituie testul de
adecvare a produsului la nevoile consumatorului. MiFID introduce un chestionar minimal
(suitability test) care este obligatoriu de completat pentru a oferi spre vanzare produsele
formularul de nevoi (demand and need test). in practica insi, dezvoltarea acestui set
minimal se impune pentru o protectie adecvata a consumatorului provenind din tari cu un
nivel redus de educatie financiara, dar la nivelul furnizorilor de servicii financiare astfel de
dezvoltare poate crea costuri suplimentare semnificative si deci dispare interesul pentru
atare activitate (conflict de interese). EIOPA dezvoltd protectia consumatorilor plecand de
la prevederile Directivei IDD si a Regulamentelor delegate’ atasate prin detalierea
riscurilor’® si a masurilor necesare la nivel asiguratorilor pe intreaga durati de viatd a
produsului de asigurdri, prin trecerea de la analiza la nivel de societate la analiza pe baza de
riscuri pe fiecare produs in parte, de la proiectare pand la serviciile post-vanzare si de
reinnoire.

Protectia consumatorilor si financial literacy promoveaza eficienta si transparenta
pietelor de retail. Consumatorii care cunosc informatiile ce la sunt necesare si sunt
constienti de drepturile si responsabilitatile lor asigurd o sursa importanta de disciplind in
piata financiara, incurajand institutiile financiare sa concureze in a le oferi produse si
servicii mai bune si descurajandu-le incercérile de a profita de pe urma unor consumatori
neinformati sau captivi.

in plus, protectia consumatorilor ajuti firmele sa faca fatad riscurilor specific ce
reies din relatia cu consumatorii de retail. in raportul* din aprilie 2008, Joint Forumul al
Comitetului Basel, IOSCO si IAIS au identificat trei riscuri cheie In legatura cu posibile
vanzari inselatoare de produse financiare catre consumatori de retail. Aceste riscuri sunt:

® https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/T X T/2uri=CELEX%3A32017R2358
10 https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/2018.6644 EN_03 MOD-GP.pdf
Yhttps://www.iosco.org/publications/?subsection=public_reports&keywords=&pdcid=26
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a) riscul legal, care apare daca in urma castigarii unor procese de instantd impotriva
firmelor, consumatorii trebuie despagubiti financiar;
b) riscul de lichiditate pe termen scurt si de solvabilitate pe termen lung, care apare ca
urmare a tratamentului incorect aplicat consumatorilor de retail, provocandu-i sa se retraga
din relatia contractuala cu firmele financiare;
c) riscul de contagiune, care apare ca urmare a transferului riscurilor de la o firma (sau
instrument financiar) cu probleme la alta sau la mai multe altele; o protectie eficienta a
consumatorului asigurd masurile necesare ca acesta sa nu fie afectat de critica, sentimente
negative extreme (lipsa increderii cauzeaza panica).

Directiva de distributie in asigurari (IDD) aduce din perspectiva consumatorului:
e Transparentd si informare: inainte de a i se oferta un produs, consumatorului trebuie sa i
se dea obligatoriu un prospect de doud pagini cu principalele detalii, mai ales excluderile si
riscurile la care este expus viitorul client. In trecut vanzatorii prezentau doar aspectele
pozitive, clientii nu aflau de excluderi sau riscuri, iar apoi nu erau despagubiti cand anumite
situatii se materializau. Acum vanzatorii sunt obligati sd actioneze oneste, corect, in
avantajul consumatorului.
e Evitarea conflictelor de interese generate de remunerare. Nu mai este permis a se
distribui doar produsele la care vanzitorul incaseaza comisionul cel mai mare, ci va fi
obligat sa 1i prezinte clientului produsul cel mai bun pentru client, chiar daca va castiga mai
putin bani din aceastd vanzare. Asiguratorii de produse de investitii vor trebui sa aleaga
fondurile de investitii care aduc randamentul cel mai bun pentru client si nu pentru
asigurator. In trecut, mai ales la produsele unit-link, multi consumatori pierdeau bani desi
asiguratorul sau administratorul fondului isi acoperea cheltuielile si faceau chiar profit.
e Dezvoltarea produselor de asigurare. Asiguratorii cand creeaza un produs trebuie sa
pund beneficiile pentru consumator inaintea profitului lor. Trebuie sa fie evitat orice ar fi in
detrimentul consumatorului. Asiguratorul trebuie sa testeze produsele, sd le monitorizeze
continuu, sa le revada periodic, sa instruiasca distribuitorii si s primeasca feedback de la
acestia.
o Intermediarii trebuie sa fie bine pregatiti profesional, sa aiba competente dovedite.
Vanzidtorii trebuie sa aiba atit cunostinte cat si aptitudini pentru a actiona in beneficiul
clientilor. Acestia trebuie sa aiba o formare sau dezvoltare profesionald de minim 15 ore pe
an.
e Intermediarii trebuie sa declare dacd ofera consultantd. Dacd ofera aceasta trebuie sa fie
in beneficiul clientilor, si li se prezinte mai multe optiuni din care acestia sa poata alege.
e Intermediarii trebuie sd isi declare interesele financiare, modul in care castigd bani,
modul de comisionare, cine plateste comisionul.
e Pentru vanzarea produselor de asigurare cu componenta investitionala trebuie prezentate
cinci scenarii de performanti, inclusiv ce este minim garanta. Inainte erau prezentate doar
scenariile optimiste care puteau induce in eroare consumatorii.
e Sistemul de autorizare a intermediarilor se modifica, pe doua paliere, intermediari
principali si secundari. Apar definiti mai clar intermediarii auxiliari care nu necesita
autorizare si pot vinde doar produse conexe la obiectul principal de activitate, de exemplu
asigurarile de telefoane mobile, de calatorie etc. Acestia vor fi sub responsabilitatea
asiguratorului sau brokerului care a creat produsul.
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e Se instituie un sistem de monitorizare a produselor vandute de asiguratori din afara tarii
si a modului in care brokerii pot lucra cu acestia. Pentru prima data apare optiunea de a
interzice un produs prin intermediul autoritatii europene de asigurari.

e Se expliciteazd modul de distributie dintr-o tard a EU in altd tara EU, cine si cum
supravegheaza acei distribuitori cu activitate internationala.

Concluzii

Responsabilitatea institutiilor financiare fatd de consumatori este continua,
indiferent daca se refera la informare, siguranta tranzactiilor, sau modalitatea eficienta si
eficace de administrare a plangerilor/reclamatiilor. Este important de analizat consecintele
reputationale generate de cazurile de esec ale entitdtilor fatd de consumatori. Protectia
consumatorului financiar trebuie s fie parte integranta a cadrului legal, de reglementare si
de supraveghere si trebuie sa reflecte diversitatea circumstantelor nationale si dezvoltarile
pietei internationale in sectorul financiar.

Scopul primar al protectiei consumatorilor surclaseaza astfel in importantd
supravegherea clasica (prin raportari), facdnd ca punctul principal in abordarea riscurilor sa
plece de la impactul asupra consumatorilor si practicile de piata la care acestia sunt supusi
(risk based), Tn fapt o modificare de tipologie a supravegherii de la top-bottom la bottom-
up, care modifica standardele de supraveghere in mod consistent.

Tn final, un consumator multumit se va reflecta in cresterea volumului de vanzari
din sectoarele financiare dar si in cresterea gradului de loializare. Mai mult o educatie
financiard impusa va avea un efect de multiplicare in intreaga economie, nu doar in zona
financiard, aducénd beneficii macroeconomice.
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