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Crizele creditare reprezintă consecinţele „defectării” 

procesului de monetarizare a interacţiunilor BANI-DATORII. 

Pentru a iniţia o tratare a acestui proces mult „umbrit” de 

către sistemul financiar-bancar este necesară o analiză 

complexă a DATORIILOR GLOBALE; PIB GLOBAL; 

RAPORTUL dintre acestea, numite „PÂRGHII FINANCIARE” 

[3]. „Defecţiunile” procesului de monitorizare a DATORIILOR 

sunt aleatoare, dar, în principiu, pot fi formalizate prin 

stabilirea probabilităţilor apariţiei acestora în baza statisticilor 

crizelor creditare în ultimii 100 de ani [7, 8]. 

Cuvinte cheie: criză creditară, bani, datorii, sistem 

financiar, sistem bancar, produs intern brut, pârghii                   

financiare. 

 

 

The credit crises are the consequences of  

demonetization process failure of MONEY-LIABILITY. 

To initiate a treatment of this process more 

"overshadowed" by the financial-banking system, it is 

required a comprehensive analysis of GLOBAL DEBT; 

GLOBAL GDP and the ratio between them called 

"FINANCIAL LEVERS" [3]. The "malfunctions" of 

DEBT monitoring process are random, but in principle 

can be formalized by setting them based on statistical 

probability of credit crisis in the last 100 years [7, 8].  

Key words: credit crunch, money, debt, financial 

system, banking system, gross domestic product, 

financial leverage. 
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Introducere. Fiecare criză creditară generează                      

pierderi enorme, aduce prejudicii de tot felul, inclusiv sociale 

prin creşterea nivelului de şomaj. Criza creditară din                       

anii 2008-2010 a „evaporat” valori în sumă de peste                             

15 trln dol. SUA [1]. 

Conţinutul de bază. În anul 2007, raportul: „Activele 

financiare către PIB global” a fost egal cu 4,21 (421%); în anul 

2011 acest raport s-a redus până la 3,52 (352%), adică cu 

28,41%. În procesul de monetarizare a datoriilor, analiştii şi 

practicienii nu pot (sau nu doresc) să observe „umflăturile” 

financiare, apariţia „bulelor” financiare; sunt observate doar 

„sporirea” acestora (a bulelor), consecinţele „dureroase” pentru 

economia monetară în ansamblu. Şi, ca totdeauna, este necesar 

de găsit vinovatul apariţiei crizelor creditare şi acesta 

(vinovatul) este găsit. „Vina” o poartă „lipsa” metodologiei 

pentru ocolirea crizelor creditare. Să admitem, ipotetic, că o 

astfel de metodologie este deja elaborată. Ar putea aceasta 

(metodologia) să fie implementată la nivelul mondial, unde 

interesele financiare constituie un sistem incompatibil, unde o 

structură internaţională pentru coordonarea proceselor de 

monitorizare a datoriilor este lipsă? Deci, în acest context, este 

important de prevăzut apariţia crizelor creditare. În asemenea 

previziuni unii ar putea să-şi salveze activele financiare, iar alţii 

inevitabil, vor avea de suportat pierderile acestora. Bulele 

financiare sunt „bule” şi spargerea acestora impune omenirii 

realitatea economică şi nu cea pretinsă în perioada precriză. 

Fără a estima pierderile, dezorganizările, eşecurile, fluxurile, 

refluxurilor de tot felul, crizele creditare generează percolarea 

bunurilor, valorilor. Aceste reevaluări (percolări) pentru 

funcţionarea sistemului de monetarizare a datoriilor sunt 

necesare. În acest context, cu o mare „durere” s-ar putea spune: 

crizele creditare sunt un „rău” bun. Deci, eforturile academice, 

analitice, instituţionale pot şi trebuie puse nu pentru eliminarea 

din circuitul economic mondial al crizelor creditare, ci pentru 

atenuarea consecinţelor „dureroase” ale acestora. Studierea 

crizelor financiare de către analişti este mult problematică şi din 

cauza datelor statistice, care sunt bine „ascunse”. De exemplu, 

Introduction. Each credit crisis generates big                  

losses and prejudice of all kinds, including social                     

by increasing unemployment. Credit crisis of                         

2008-2010 has "evaporated" values totaling over 15 trill. 

dol. USA [1]. 

The basic content. In 2007 the report „'The financial 

assets to global GDP" was equal to 4.21 (421%); in 2011 

this ratio was reduced to 3.52 (352%), that is by 28.41%. 

In the process of monetization of debt, the analysts, 

practitioners cannot (or unwilling) to observe financial 

"bumps", and appearance of financial "bubbles"; are seen 

only their “increase" (of (bubbles), the "painful" 

consequences for monetary economy as a whole. And as 

always, it is necessary to find the guilty of the credit 

crises. The guilty bears "lack of methodology” for 

avoiding credit crisis. Let us assume hypothetically that 

such a methodology already is developed. Could this 

methodology be implemented in the world, where 

financial interests are an incompatible system, where an 

international structure for monitoring the processes of 

debt is missing? So in this context, it is important to 

predict the credit crises. In such forecasts some might 

save financial assets and others will inevitably have to 

deal with their losses. Financial bubbles are "bubbles" 

and their destroying imposes to mankind the economic 

reality and not the alleged pre-crisis period. Without 

estimate losses, disruption, failure, flows, outflows of all 

kinds, credit crises generates goods and values 

percolation. These revaluations (percolations) for the 

debt monetization system function are required. In this 

context, with a high "pain" we might say that credit crisis 

is a "bad" good. So, the academic, analytical and 

institutional efforts can and should be made not to 

remove from the world economic crisis, but lending to 

mitigate the consequences of "painful" thereof. Study of 

financial crises by analysts is more problematic and also 

because of statistics that are well "hidden". 
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se cunosc sau nu cu certitudine volumul economiilor financiare 

la nivelul mondial? Volumul investiţiilor la nivelul mondial? 

Răspunsul este negativ. Conform teoriei Keynes [10], crizele 

creditare pot fi puse la „respect” prin intermediul dependenţelor 

IS-LM. Teoretic aşa este, însă, în anii de criză financiară din 

2008-2010, dependenţa IS a „dispărut”. În perioada de post 

criză în bibliografia economică îşi fac loc multe lucrări care 

încearcă să explice apariţia crizelor creditare [2-4]. Prognozele 

pasive despre apariţia crizelor prezintă un anumit interes 

teoretic, dar nu şi practic. Se ştie cu certitudine, că o criză de 

felul celei din anii 2008-2010 va genera pierderi inevitabile în 

sumă de cca 30%. Un interes pentru practicieni este cum de 

atenuat „durerile” crizelor creditare. O încercare de a soluţiona 

această problemă o găsim în [5]. Nu masivele mari de 

informaţii, care cu ajutorul calculatoarelor pot fi uşor de 

procesat, ci certitudinea, complexitatea informaţiei; modalităţile 

ascunse ale unor bănci de a „ghida” taxele procentuale, taxa 

LIBOR care determină preţul derivativelor financiare [34; 42]. 

Teoria IS-LM este convingătoare, variabilă doar în condiţiile 

când crizele sunt lipsă. În situaţiile, când oferta de finanţe 

considerabil depăşeşte cererea de investiţii, dependenţa IS nu 

mai interacţionează cu dependenţa LM. Este nevoie de o nouă 

tratare a dependenţelor IS-LM [5]. Un „aport” în creşterea 

nejustificată a ofertei de finanţe, de exemplu, în anul 2013, au 

adus unele bănci din SUA (JP Morgan), din Europa (Deutsche 

Bank) care au fost amendate cu peste 43 de miliarde de dolari 

pentru manipularea dobânzilor, inducerea în eroare a clienţilor 

la vânzarea de obligaţii ipotecare, pentru încurajarea 

tranzacţiilor extrem de riscante. În acest domeniu de 

sancţionare a băncilor mai dure, mai imparţiale sunt autorităţile 

din SUA. 

Începând cu anul 2013, tot mai mult îşi fac loc două 

tendinţe: majorarea amenzilor impuse băncilor în încercarea 

autorităţilor de a proteja standardele; colaborarea mai bună între 

autorităţi. Băncile, prin acordarea creditelor, în principiu, ar 

putea să contribuie la dezvoltarea economiei mondiale, 

economiilor naţionale. Cu regret, băncile îşi soluţionează 

problemele sale (maximum profit), structurile economice 

funcţionează la „discreţia” CERERII şi OFERTEI de pe piaţă. 

O astfel de modalitate de funcţionare nu poate să nu genereze, 

nu poate să ocolească, crizele financiare mondiale. Crizele 

financiare, de regulă, sunt însoţite de depăşirea economiilor 

financiare agregate în raport cu volumul investiţiilor globale; se 

manifestă prin dereglarea procesului de monetarizare a 

datoriilor. Evoluţia acestui proces poate fi interpretată în baza 

dinamicii PIB Global, Activelor Financiare Globale, Acţiunilor, 

Datoriilor, Activelor Bancare, Raportului Activelor Financiare 

Globale către PIB Global, numit pârghie financiară din tabelul 

1. Crizele financiare apar aleatoriu [11]. Unii autori afirmă cum 

că crizele se desfăşoară după anumite „perioade”, reguli [12]. 

Afirmaţia este discutabilă. Studierea crizelor financiare, 

pornind de la existenţa oscilaţiilor crizelor, s-ar reduce la 

determinarea perioadelor de oscilaţii; problema prognozării 

apariţiei crizelor financiare s-ar reduce la determinarea                  

lagului, perioadelor de dezvoltare economică echilibrată, după 

care, inevitabil, va urma perioada dificultăţilor de tot                      

felul (economice, tehnologice, sociale, politice etc.),            

perioada crizelor. Problema crizelor financiare, deficitului 

lichidităţilor este mult mai complexă şi are specificul său        

pentru fiecare criză studiată separat [13]. Problema crizelor 

For example, we know or not with certainty the 

volume of financial savings in the world? What about 

volume of investments in the world? The answer is 

negative. According to Keynes theory [10] credit crises 

can be made to "respect" through IS-LM dependencies. 

In theory it is, but in the financial crisis of 2008-2010 the 

IS addiction disappeared. In economic literature in 

period of post crisis many papers make their way trying 

to explain the credit crises [2-4]. The passive forecasts of 

crises present some theoretical interest but not practical. 

We know with certainty that a crisis such as that of 

2008-2010 will generate inevitable losses amounting 

about 30%. 

An interest to practitioners is presented by question: 

how to mitigate the "pain" of credit crisis? An attempt to 

solve this problem is found in [5]. Not massive 

information with the use of computers that can be easily 

processed, but certainty, the complexity of information, 

the hidden ways of banks to "guide" percentage fees, 

LIBOR tax that determine the price of financial 

derivatives [34;42]. IS-LM theory is convincing and 

viable only when crises are missing. In situations when 

supply exceeds demand, the IS addiction not interact 

with LM dependence. It is needed a new IS-LM 

addiction treatment [5]. A "contribution" in an 

unjustified increase in the supply of finance, for 

example, in 2013, brought some U.S. banks like JP 

Morgan, in Europe -Deutsche Bank, that have been fined 

more than 43 billion dollars for manipulating interest of 

misleading customers in the sale of mortgage 

obligations, to encourage highly risky transactions. In 

this area of banks, U.S. authorities are more impartial. 

Since 2013, there are seen two trends: increase of 

fines imposed on banks in an attempt to protect standards 

authorities; and a better cooperation between authorities. 

Banks through loans, in principle, could contribute to the 

development of the world economy and national 

economies. Unfortunately, the banks settle their 

problems (maximum profit) and the economic structures 

operate at "the discretion” of supply and demand on the 

market. Such a method of operation cannot avoid the 

global financial crisis. Financial crises usually are 

accompanied by excess aggregate of financial savings in 

relation to the overall investment volume; disturbance is 

manifested by debt monetization process. The evolution 

of this process can be interpreted on the basis of global 

GDP growth, global financial assets, shares, debts, bank 

assets, the global financial asset reported to global GDP, 

called financial leverage (tab.1). Financial crises occur 

randomly [11]. Some authors say that attacks are carried 

out by some "periods" and rules [12]. This statement is 

questionable. Study of the financial crisis, according to 

the existence of crisis oscillations would reduce the 

determination of periods oscillations; problem of 

forecasting financial crises would reduce lag 

determination, balanced economic development period 

after that inevitably will follow during  all kinds of 

difficulties (economic, technological, social, political, 

etc.) during seizures. The problem of financial crisis, 

liquidity deficit is more complex and has it’s specifics 
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financiare în permanenţă este în atenţia teoreticienilor, 

practicienilor, politicienilor, sociologilor, managerilor de la 

toate nivelele. Fiecare activitate economică, fiecare credit 

bancar se poate confrunta cu un risc, poate genera nu numai 

profituri, dar şi, în unele cazuri, pierderi. Fiecare criză 

financiară este, în primul rând, o criză creditară (credit crunch) 

este o „lecţie” pentru toţi agenţii economici, financiari, bancari 

[14]. Criza creditară din anii 2008-2010 a evidenţiat şi părţile 

„vulnerabile” ale teoriilor economice actuale. Şi, chiar dacă în 

arsenalul teoretic ar fi existat recomandări cum de ocolit, evitat 

crizele creditare, în viziunea noastră, cu certitudine criza 

financiară avea să se desfăşoare (poate ceva mai târziu). 

Explicaţia este simplă: la nivelul global nu există nici o 

structură cu funcţii de coordonare a activităţilor financiar-

bancare. Existenţa unor metodologii de studiere a crizelor 

creditare ar putea minimiza pierderile (de tot felul) dar şi a le 

elimina [15]. 

for each crisis separately studied [13]. 

The issue of financial crises is always on the attention 

of theorists, practitioners, politicians, sociologists and 

managers at all levels. Every economic activity and each 

bank can face credit risk, and can not only generate 

profits but also, in some cases, losses. Every financial 

crisis is primarily a credit crisis (credit crunch) and is a 

"lesson" to all economic, financial, banking agents [14]. 

Credit crisis of 2008-2010 highlighted "vulnerable" parts 

of current economic theories. Even if was a theoretical 

arsenal of recommendations how to avoid credit crisis, in 

our opinion, the financial crisis would certainly be 

(maybe later). The explanation is simple: at global level 

there is no coordination structure-function of banking 

and financial activities. The existence of methodologies 

for studying credit crisis could minimize losses (of all 

kinds) and eliminate them [15]. 

 

Tabelul 1/ Table 1 

Dinamica PIB Global a activelor financiare /Global GDP growth, financial assets 

 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013* 

Total active financiare 

(trln. dol SUA)/  

Total financial assets 

(trill. U.S. dol.) 

123,8 144,7 151,8 190,4 229,7 214,4 232,2 250,1 255,9 263,6 281,9 

Rata creşterii /Growth 

rate 
1,0 1,13 1,05 1,25 1,21 0,93 1,08 1,08 1,02 1,03 1,07 

Acţiuni (trln. dol 

SUA)/  

Shares (U.S. dol. trill.) 

31,2 37,2 37,2 50,8 65,1 33,5 47,2 55,1 47,1 39,0 35,2 

Indicele veniturilor 

acţiunilor/ Index of 

income shares 

1,00 1,19 1,00 1,37 1,28 0,51 1,41 1,17 0,85 0,83 0,87 

Datorii (trln. dol SUA)/ 

Debt (U.S. dol trill.) 
52,0 57,9 58,9 68,7 79,8 83,5 92,1 94,8 98,4 102,0 109,5 

Indicele veniturilor 

datoriilor/ Index of 

debt income 

1,00 1,11 1,02 1,17 1,15 1,05 1,10 1,03 1,04 1,04 1,06 

Activele bancare (trln. 

dol SUA)/ Bank assets 

(trill. U.S. dol.) 

40,6 49,6 55,7 70,9 84,8 97,4 93,0 100,1 110,4 121,8 137,2 

Rata creşterii activelor 

bancare/ Growth rate of 

bank assets 

1,00 1,22 1,12 1,27 1,20 1,14 0,95 1,07 1,10 1,10 1,12 

PIB Global (trln. dol 

SUA)/ Global GDP 

(trill. U.S. dol.) 

36,2 40,9 44,5 48,2 54,5 60,9 57,8 62,9 69,9 76,2 82,3 

Rata creşterii PIB 

Global /Global GDP 

growth rate 

1,00 1,13 1,09 1,09 1,13 1,12 0,95 1,09 1,11 1,09 1,08 

Raportul: active 

financiare către 

PIB/Financial assets to 

GDP ratio 

3,42 3,54 3,41 3,95 4,21 3,52 4,02 3,98 3,66 3,46 3,43 

Indicele raportului 

/Index ratio 
1,00 1,00 0,97 1,15 1,07 0,83 1,14 0,94 0,92 0,93 0,94 

Sursa /Source: [6]; datele anilor 2012, 2013 – estimările autorului [6]; / 2012, 2013 data and author’s estimation. 

 

Unii autori [16] consideră, că teoria Keynes (dependenţele 

IS-LM) nu poate servi drept bază pentru noi elaborări. Această 

Some authors [16] consider that Keynes theory                

(IS-LM dependencies) cannot serve as the basis for new 
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teorie (IS-LM) are o „funcţionare” perfectă doar în perioadele 

de extracrize financiare. Deci, teoria Keynes [10] este utilă, 

necesară. Nu teoria Keynes este cauza apariţiei crizelor 

creditare, ci interesele contradictorii ale tuturor subiecţilor 

economici, financiari, bancari, existenţa modalităţilor de a 

„ocoli” teoria Keynes. Studierea dinamicii unor indicatori, de 

exemplu, a celora din tabelul 1, este necesară pentru a evidenţia 

situaţiile financiare de precrize, după care, cu mare 

probabilitate, va urma criza creditară. Aceasta (studierea) poate 

fi efectuată în baza Global Financial Stability Report, GESR 

[1]. Şi atare informaţie (Tabelul 1) poate nu este suficientă 

pentru a realiza anumite concluzii, însă o altă informaţie mai 

completă, mai complexă, mai detaliată este lipsă [17]. 

Reducerea lichidităţilor necesare pentru desfăşurarea 

activităţilor economice poate servi unul dintre indicatorii în 

baza cărora ar putea fi prognozate crizele creditare [18, 19]. 

Datele din tabelul 1 pot fi analizate în comparaţie cu datele din 

anul 2003, an care a urmat după anii crizelor tehnologice din 

anii 2001-2002. Anul 2003 poate fi considerat un an în care au 

fost realizate un şir de echilibre economice. 

Criza creditară (creditar crunch) a fost identificată în anul 

2008 după ce piaţa fondurilor productive s-a redus cu 49%, 

volumul tuturor activelor s-a redus cu 7%, iar ratele de creştere a 

datoriilor s-au redus. Aceste perturbaţii, cu întârziere de un an, au 

redus PIB Global cu 5% (Tabelul 1). Activele financiare totale în 

anii 2003-2007 au fost în creştere de la 123,8 până la 229,7 trln. 

dol. SUA. În anul 2008 activele financiare s-au redus cu: 

elaborations. This theory (IS-LM) has a "perfect 

function” in times of financial extra crises. So, Keynes 

theory [10] is useful and necessary. Keynes theory is not 

the cause of the credit crisis but the conflicting interests 

of all economic subjects, financial and banking. Studying 

the dynamics of indicators (tab.1), it is necessary to 

highlight the pre-crisis financial statements, then most 

likely, the crisis lending. 

This study can be made based on Global                 

Financial Stability Report, GESR [1]; and this 

information (Table1) may not be sufficient to make any 

conclusions, but other information more complex and 

detailed is missing [17].  

Reduced necessary liquidity for economic activities 

can serve one of the indicators against credit crisis [18, 

19]. The data from table 1 can be analyzed in comparison 

with 2003 data, a year which followed the technological 

crisis of 2001-2002. The 2003 can be considered a year 

with a big number of economic equilibrium.  

Credit crunch was identified in 2008 after                     

market funds that were reduced by 49%, volume                       

of all assets decreased by 7% and debt growth rates were 

also reduced. These disturbances delayed by a year, 

decreased global GDP by 5% (tab.1). Total financial 

assets in 2003-2007 have increased from 123.8                            

up to 229.7 trill. U.S. dol. In 2008, financial assets 

decreased by: 

%7,6%100
229,7

214,7-229,7
 

 
Explicaţia este simplă: în perioadele de criză fiecare subiect 

se străduie să se elibereze de activele (acţiunile) riscante, pe 

piaţă oferta creşte, preţul acestora (activelor riscante) se reduce. 

Un indicator important în analiza crizelor creditare este 

raportul:  

The explanation is simple: in times of crisis each 

subject strives to deliver the assets (shares) risk, market 

supply increases, their prices (risky assets) is reduced. 

An important indicator in analyzing the credit crisis 

is the report: 

 

%100
GlobalPIB

financiareactiveTotal
- pârghia financiară.        

%100
GlobalGDP

cialassetsTotalfinan

- financial lever.   

 

Aceasta (pârghia) a realizat o valoare maximă (421%) în 

anul 2007, iar în anii 2008-2011 a constituit respectiv (în 

procente): 352; 402; 398; 366. O astfel de reducere a pârghiei 

financiare (deleveraging), în viziunea noastră, este un aspect 

pozitiv, poate contribui la restructurarea sistemului financiar. În 

acest proces, activele bancare s-au redus cu întârziere, în anul 

2009 cu: 

This financial lever achieved a maximum (421%) in 

2007, and in 2008-2011 was respectively (in 

percentages): 352; 402; 398; 366. Such a reduction in 

financial lever (deleveraging), in our view, is positive 

and can contribute to the restructuring of the financial 

system. In the process the banking assets were reduced 

late in 2009 with: 

%5,4%100
97,4

93,0-97,4
 

 
Din componentele activelor financiare totale                            

(acţiunile,  datoriile, activele bancare) componenta sustenabilă sunt 

datoriile. Acestea (datoriile), în anii 2003-2011, au avut dinamica: 

52,0; 57,9; 58,9; 68,7; 79,8; 83,5; 92,1; 94,8; 98,4 sau au fost într-o 

reducere a creşterilor. Creşterea moderată a datoriilor în perioada 

postcriză poate fi explicată: prin reducerea cererii la credite;                   

prin reducerea potenţialului băncilor de a acorda credite.                              

În aceste condiţii, PIB Global, în anii 2003-2011, a fost în creştere 

de la 36,2 în anul 2003 până la 69,9 trln dol SUA în anul 2011 şi 

78,3; 86,9 trln dol SUA în anii 2012; 2013 (calculele autorului).                    

From components total financial assets (shares, 

liabilities, bank assets) most sustainable component are 

debts. This debts  during 2003-2011 evolved by: 52.0; 

57.9; 58.9; 68.7; 79.8; 83.5; 92.1; 94.8; 98.4 or been in a 

reduction in growth. Moderate increase in debt post-

crisis period can be explained by reducing demand for 

loans; by reducing the bank potential for crediting. 

Under these conditions in 2003-2011, the global GDP 

has increased to 36.2; in 2003 to 69.9 trill. U.S. dol, and 

in 2011  to 78.3; 86.9 trill. U.S. dol in 2012; and 2013 
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Rata creşterii PIB Global a fost în creştere inclusiv până în anul 

2008 după care a urmat o reducere cu 5% în anul 2009. Creşterile 

PIB Global, în anii 2010-2012, a fost realizată de economia Chinei 

şi Indiei. 

(author's calculations). Global GDP growth rate has been 

increasing in 2008 followed by a 5% reduction in 2009. 

Global GDP growth in 2010-2012 was conducted by the 

Chinese and India economy. 

Tabelul 2/ Table 2 

Dinamica PIB Global în anii 2003-2013 /Global GDP growth in 2003-2013 

Anul  2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

PIB Global  

(trln. dol SUA)/ Global 

GDP 

(trill. dol SUA) 

36,2 40,9 44,5 48,2 54,5 60,9 57,8 62,9 69,9 78,3 86,9 

Rata creşterii PIB 

Global /Growth rate of 

global GDP 

1,00 1,13 1,09 1,09 1,13 1,12 0,95 1,09 1,11 1,09 1,08 

Sursa/ Source: [6]. 

 

O informaţie utilă în prognozarea crizelor creditare                         

poate fi „desprinsă” din structura activelor financiare totale. 

Lesne este de constatat din tabelul 3 o reducere considerabilă a 

uneia din componentele activelor financiare totale, a acţiunilor. 

Acestea (acţiunile) au fost în creştere de la 31,2 în anul 2003 

până la 65,1 trln dol SUA în anul 2007 după care a urmat o 

reducere considerabilă cu:          

Useful information in forecasting of credit crisis                   

can be "detached" from the total financial assets.                   

Data from table, demonstrates a considerable reduction 

of one component of the total financial assets of shares. 

These shares have increased from 31.2 in 2003 to 65.1 

trill U.S. dol in 2007 followed by a considerable 

reduction by:  

%49%100
65,1

33,5-65,1
 

 
care a fost „barometrul” crizei financiare. În următorii                      

ani (2009-2014), cererea la procurarea acţiunilor a devenit                          

mai moderată (Tabelul 3). Dar nu şi restul componentelor 

activelor financiare au avut acelaşi trend de reducere.                         

Pentru a evidenţia dinamica celor trei componente, datele din 

Tabelul 3 le „normăm”, le ponderăm în raport cu active 

financiare totale. 

which was the "barometer" of the financial crisis. In the 

following years (2009-2014) the request for procurement 

of shares became more moderate (tab.3). But not the rest 

of the components of financial assets had the same trend 

of reduction. To highlight the dynamics of those three 

components, the data from Table 3 are pondered to the 

share in total financial assets. 
 

Tabelul 3/ Table 3 

Dinamica structurii activelor financiare (trln. dol. SUA) / 

The dynamic of financial assets structure (trill. dol. U.S.) 

 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013* 2014* 
Acţiuni (trln. 

dol SUA) 

/Shares (trill. 

dol SUA) 

31,2 37,2 37,2 50,8 65,1 33,5 47,2 55,1 47,1 39,0 35,2 35,0 

Datorii (trln. 

dol SUA) 

/Debts (trill. 

dol SUA) 

52,0 57,9 58,9 68,7 79,8 83,5 92,1 94,8 98,4 102,0 109,5 110,4 

Active 

bancare (trln. 

dol SUA) 

/Bank assets 

(trill. dol 

SUA) 

40,6 49,6 55,7 70,9 84,8 97,4 93,0 100,1 110,4 121,8 137,2 138,0 

Total active 

financiare 

(trln. dol 

SUA) Total 

financial 

assets (trill. 

dol SUA) 

123,8 144,7 151,8 190,4 229,7 214,4 232,2 250,1 255,9 262,8 281,9 283,4 

Sursa/ Source: [6]. 
 

În anul 2003, acţiunile, datoriile, activele bancare au 

constituit respectiv (în procente): 25,2; 42,0; 32,7; în anul 2007 

In 2003, shares, liabilities and bank assets were 

respectively (in percent): 25.2; 42.0; 32.7; In 2007 the 
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structura a fost: 28,34; 34,74; 36,92 – o structură echilibrată în 

condiţii de extracriză. În anul 2008, structura activelor 

financiare totale a suferit mari modificări (restructurări): 15,63; 

38,95; 45,43. În această restructurare, în câştig au fost băncile 

care şi-au crescut activele cu 45,43-36,92=8,5%, datoriile au 

crescut cu 0,7% (Tabelul 4). 

structure was: 28.34; 34.74; 36.92 - well balanced in 

terms of extra crises. In 2008, total financial assets 

structure has undergone great changes (restructuring): 

15.63; 38.95; 45.43. In this restructure earned banks 

increased their assets by 45,43-36,92=8,5%, and 

liabilities by 0.7% (Table 4). 
 

Tabelul 4 /Table 4 

Dinamica vectorilor mărimilor relative (ponderilor) activelor financiare / 

Vector dynamics of relative quantities of financial assets 
 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Acţiuni (trln. dol 

SUA)/ Shares (trill. 

dol SUA) 

0,2520 0,2571 0,2451 0,2668 0,2834 0,1563 0,2033 0,2203 0,1840 0,1484 0,1249 0,1235 

Datorii (trln. dol 

SUA)/ Debts (trill. 

dol SUA) 

0,4200 0,4001 0,3880 0,3608 0,3474 0,3895 0,3966 0,3790 0,3845 0,3881 0,3884 0,3896 

Active bancare 

(trln. dol SUA)/ 

Bank assets (trill. 

dol SUA) 

0,3270 0,3428 0,3669 0,3724 0,3692 0,4543 0,4005 0,4002 0,4302 0,4635 0,4867 0,4869 

Total active 

financiare (trln. dol 

SUA)/ Total 

financial assets 

(trill. dol SUA) 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

Sursa/ Source: Calculele autorului în baza datelor din tabelul 3/ Author's calculations based on data from table 3. 
 

Pârghia financiară a avut valoarea maximă în anul 2007, 

raportul activelor financiare totale către PIB Global a constituit 

1,46, după care a urmat criza financiară din anii 2008-2010. În 

anul 2011, raportul a constituit 1,41 cu tendinţe de reduceri către 

2016 până la 1,29. Dacă acestea (reducerile) nu vor avea loc, în 

2016 ar putea să se desfăşoare o nouă criză creditară (Tabelul 5). 

Financial leverage had highest value in 2007, total 

financial assets to Global GDP ratio was 1.46, followed 

the financial crisis of 2008-2010.  In 2011 the ratio was 

1.41 with trends by 2016 cuts up to 1.29. If these „cuts” 

will take place in 2016 would be able to carry out a new 

credit crunch (Table 5). 
 

Tabelul 5 /Table 5 

Valorile pârghiei financiare în anul 2016/ Financial lever values by 2016 

 2007 2011 
2016 

a
 

b
 

c
 

d
 

Datorii (trln. dol. SUA)/ Debts  (trill. dol SUA) 79,8 98,4 103,6 103,7 126 116,9 

PIB (trln. dol. SUA)/ GDP (trill. dol SUA) 54,5 69,9 76,2 80,1 86 80,1 

Pârghia financiară/ Financial lever 1,46 1,41 1,36 1,29 1,46 1,46 

Sursa/ Source: Calculele autorului /Author's calculations. 
 

Interacţiunile dintre bani şi datorii sunt procese care au 

însoţit sistemul financiar pe parcursul istoriei. Acestea 

(interacţiunile), la fiecare etapă de dezvoltare economică au 

avut (şi vor avea) specificul său. De aceea, analiza indicatorilor, 

indicilor concreţi trebuie efectuată şi în limbajul economic 

formalizat. Punctul iniţial şi final în contractul datotiilor sunt 

banii: debitorul primeşte banii în momentul încheierii 

contractului; banii sunt restituiţi de către datornic (debitor) la 

momentul finalizării contractului plus taxa procentuală 

respectivă prevăzută în contract. Interacţiunea dintre bani şi 

datorii mai poate fi numită monetarizarea datoriilor. Aceasta 

(monetarizarea) este baza, reperul oricărui sistem                      

financiar. „Deformarea” procesului de monetarizare a datoriilor 

generează bule financiare, care pe parcurs se „sparg”,                   

iniţiază crizele creditare, financiare, economice, sociale etc. 

Ştiut este, că orice economie este economie monetară. Barterul 

nu poate servi mijloc de schimb al bunurilor, serviciilor, de 

funcţionare a sistemului financiar. Banii au devenit o marfă 

Interactions between money and debt are the 

processes that accompanied the financial system 

throughout history. These interactions at each stage of 

economic development have had (and will have) it’s 

specificity. Therefore the analysis of concrete indicators 

and indexes must be made in economic language. Initial 

and final point in the contract the liabilities are money: 

borrower receives money upon completion of the 

contract; money are returned by the debtor (borrower) on 

completion of the contract and plus percentage fee 

prescribed in the contract. In this case, interaction 

between money and debt can be called debt 

monetization. This monetization is the base and part of 

any financial system. "Deformation" of debt 

monetization process creates financial bubbles that 

during the years break and initiate credit, financial, 

economic and social crisis. It is known that any economy 

is a monetary economy. The barter can’t serve a medium 
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specifică cu o utilitate unică: capacitatea acestora (a banilor) de 

a asigura comensurarea bunurilor, serviciilor, a instrumentelor 

financiare. Banii s-au transformat într-o unitate de măsură a 

bunurilor, serviciilor. Însă, această unitate de măsură nu este 

fixă (cum de exemplu „metru”, „kg” etc.), ci elastică. În 

consecinţă, toate bunurile, serviciile în timp au valori 

schimbătoare.  

În acest context, concluziile bazate pe numerele concrete 

(scalarul valorilor), nu mai pot fi puse la baza unor decizii de a 

preveni, de a ocoli crizele creditare. Nici una din tratările 

alternative (una bazată pe analiza valorilor indicatorilor; alta – 

expuneri la general în limbajul formalizat) nu are priorităţi. 

Ambele sunt necesare, se complimentează reciproc, pot asigura 

sistemul creditar cu noi elemente, forme de interconexiuni etc. 

Notăm prin 
tA

– volumul tuturor activelor financiare; 
tM

 

– masa monetară; 
tB

– valoarea de piaţă a datoriilor (debt 

outstanding), deci: 

of exchange of goods, services and of financial system 

functioning. Money has become a specific commodity 

with a single utility: their ability  to ensure measurement 

of goods, services and of financial instruments. Money 

turned into a measure of goods and services, but this 

measure is not fixed, but elastic (e.g. "meter", "kg"). 

Therefore all goods and services have changing 

values in time. In this context conclusions based on 

concrete numbers (scalar values) can not be basis of 

decisions to prevent and avoid credit crises. None of the 

alternative treatments (one based on the analysis of 

parameter values; another – general exposure to formal 

language) has priority. Both are necessary and 

compliment each other, can provide crediting system 

with new forms of interconnections etc; where
tA

– 

total financial assets; 
tM

 – monetary mass;  
tB

– 

debt outstanding, so: 



)tan( dingoutsdebt
datoriilora

piatadeValoarea
monetară

Masa

financiare
activele
Toate

tBtMtA

 

Ştiut este, că banii 
tM

 pot crea venituri (valori), numai dacă 

aceştia (banii) sunt convertiţi în capital productiv. Deci, în totalul 

activelor financiare 
tA

 numai a doua componentă (debt 

outstanding) este generatoare de venit, de valori. Activele financiare 

per unitate de timp dt

tdA

 cresc cu viteza creşterii datoriilor. 

Valoarea de piaţă a datoriilor per unitate de timp dt

tdB

 este în 

dependenţă directă cu debt outstanding 
tB

, adică: 

It is known that money
tM

 can create revenue (value) 

only if this money are converted into productive capital. So, 

in total financial assets 
tA

only the second component –

outstanding debt is income that generate income and value. 

Financial assets per unit of time dt

tdA

increases the growth 

rate of debt. Market value of debt per unit of time dt

tdB

 

depends directly on debt outstanding 
tB

, 

)(trB
dt

tdB

                                                                                            (1) 

Unde, r  – coeficient de proporţionalitate, numit în 

continuare taxa procentuală a venitului datoriilor. Altfel spus, 

banii acordaţi sub formă de credite sunt convertiţi în capital 

productiv care creează venituri, bunuri, valori. Ecuaţia 

diferenţială (1) mai poate fi scrisă 
rdt

B

tdB

, adică r  

reprezintă valorile noi create la o unitate de credite, de datorii 

într-o unitate de timp i  în dt  unităţi de timp creditele vor crea 

bunuri în volum egal cu 
,rdt 0r  ( 0r – creditele sunt 

utilizate pentru crearea şi nu pentru reducerea volumului de 

valori, bunuri). Activele totale 
tA

 în timp evidenţiază din 

contul creşterii masei monetare (emisiei, seniorajului), din 

contul creşterii datoriilor 
tB

, adică: 

Where, r  –  proportionality coefficient, called tax 

percentage of income liabilities. In other words, the 

money given as loans are converted into productive 

capital that create income, property values. The 

differential equation (1) can be written
rdt

B

tdB

, where r  

represents new values created per unit of credit debt in a 

unit of time i in dt units, where loans create goods equal 

in volume
,rdt 0r  ( 0r – credits are used to 

create and not to reduce values and goods). Total assets 

tA
in time highlights from the account of monetary 

mass growth (seigniorage emission), due to the increase 

of debt
tB

, where: 
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

dingoutsdebdde
datoriidecredite
decreate

valorilora
timpde
unitateper

Cresterea

monetare
maseia
timpde
unitateper

Cresterea

totalefinanciare
activelora

timpde
unitateper

Cresterea

dt

tdB

dt

tdM

dt

tdA

tan
,,

                                                  (2) 

Admitem, că creşterea per unitate de timp a masei monetare 

(a seniorajului) este egală cu 
tm

, adică 

tm
dt

dM

. Şi, 

fiindcă creşterea per unitate de timp a activelor financiare totale 

dt

tdA

 este generată în 

),(trB
dt

tdA

r – rata creşterii 

valorilor. În aceste condiţii, relaţia 92) poate fi scrisă:  

dt

tdB
tmtrB

)(
)()(

 sau  
0)()()( tmtrBtB

      (3)  

unde, 
)(tm

 este o funcţie exogenă a seniorajului. Ecuaţia 

(3) este o ecuaţie diferenţială liniară. Notăm 

),()()( tvtutB
 atunci 

),()()()()( tvtutvtutB
 

substituim aceste valori în ecuaţia (3) şi obţinem:  

)()()()()()()( tmtvtrutvtutvtu
                (4) 

Din ecuaţia diferenţială (4) iniţiem ecuaţia diferenţială                 

fără de partea dreaptă, numită ecuaţie diferenţială liniară 

omogenă: 

0)()()()()()( tvtrutvtutvtu
             (5) 

sau 
0)()()()()( tvtutrututv

             (6) 

pentru care 
0)()( trutu

             (7) 

Ecuaţia (7) mai poate fi scrisă: 

)(
)(

tru
dt

tdu

 

De unde 

;
)(

rdt
ut

tdu

 

;
)(

rdt
ut

tdu

  

;)(ln rttu
 

rtetu )(
                       (8) 

Valoarea variabilei 
)(tu

 din (8) o substituim în ecuaţia (4) 

şi obţinem 

)()()()()( tmtvretvetvtvre rtrtrt

 

;)(
)( rtetm

dt

tdv
.)()( dtetmtv rt

 Deci, valoarea 

împrumutului (creditelor) este
.)()( CdtetmetB rtrt

 

În perioada iniţială 
,0t

 datoria 
tB

 a constituit 
rteB 0

. Deci,  

 

We admit that increase per unit time of monetary 

mass (a seigniorage) is equal, to 
tm

,  

tm
dt

dM

; 

and because the increase per unit time of total financial 

assets dt

tdA

 is generated into 

),(trB
dt

tdA

r – 

growth rate values. Under these conditions the relation 

92) can be written:  

dt

tdB
tmtrB

)(
)()(

 or 
0)()()( tmtrBtB

 (3)  

where, 
)(tm

 is a exogenous function of  

seigniorage. Equation (3) is a linear differential equation. 

We note 
),()()( tvtutB

 when 

),()()()()( tvtutvtutB
 and substitute these values 

in equation (3) and obtain:  

)()()()()()()( tmtvtrutvtutvtu
      (4) 

From the differential equation (4) we initiate 

differential equation without the right part, called 

homogeneous linear differential equation: 

0)()()()()()( tvtrutvtutvtu
               (5) 

or 
0)()()()()( tvtutrututv

               (6) 

for which 
0)()( trutu

               (7) 

Equation (7) can be written: 

)(
)(

tru
dt

tdu

 

where 

;
)(

rdt
ut

tdu

 

;
)(

rdt
ut

tdu

  

;)(ln rttu
 

rtetu )(
              (8) 

The value of the variable
)(tu

 from (8) we substitute 

in the equation (4), and obtain 

)()()()()( tmtvretvetvtvre rtrtrt

 

;)(
)( rtetm

dt

tdv
.)()( dtetmtv rt

 So, the 

value of loan (credit) is 
.)()( CdtetmetB rtrt

 

During the initial period 
,0t

 debt 
tB

 

constituted
rteB 0

. So,   
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Concluzii. Piaţa creditară este „vulnerabilă”. Percolarea 

valorilor provoacă crize creditare cu impact negativ                    

asupra funcţionării normale a tuturor pieţelor. Reducerea 

creditelor, deci şi a datoriilor, au un impact negativ asupra 

produselor investiţionale. Datoriile, la rândul său, sistematic 

sunt în creşteri nu întotdeauna justificate. Activele financiare 

totale (acţiunile, datoriile, activele bancare) pe parcurs au 

creşteri economic nejustificate provocate de bulele financiare. 

În perioadele de criză, unele active exprimate prin acţiuni au 

tendinţe spre reduceri, altele (datoriile statului cu riscuri 

minime) cresc. Crizele creditare „teoretic” pot fi ocolite, 

eliminate din funcţionarea sistemului financiar, bancar; în 

realitate problema crizelor nu are soluţii. O explicaţie ar fi 

imposibilitatea de a crea o structură internaţională abilitată cu 

dreptul de coordonare a tuturor activităţilor financiar-bancare şi 

creditare. 

Conclusion. Credit market is always vulnerable. 

Percolation of values always causes credit crisis with 

negative impact on normal functioning of all markets. 

Loan and debt reduction also have a negative impact on 

investment products. Liabilities, in turn, systematically are 

increasing and not always are justified. Total financial 

assets as shares, liabilities and bank assets over the time 

have economic growth unjustified due to financial 

bubbles. In times of crisis, some assets expressed by 

shares have tendencies to reductions, other (state debts 

with minimum risk) increases. Credit crises "theoretically" 

can be bypassed, removed from the operation of the 

financial system and banking; crisis problem in reality has 

no solutions. An explanation would be impossibility to 

create an international body empowered with the right to 

coordinate all financial-banking and loan activities. 
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