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Stimate Domnule Presedinte,

Comisia multumeste Senatului pentru opinia sa cu privire la Documentul de reflectie
privind aprofundarea uniunii economice §i monetare [COM(2017) 291 final].

Comisia salutd atentia acordatd de Senat discufiilor privind viitorul uniunii economice si
monelare, precum i sprijinul exprimat in favoarea propunerilor Comisiei referitoare la
convergenfa economicd si sociald §i la instituirea instrumentului de aderare la zona
euro. Aproprierea procesului de finalizare a uniunii economice si monetare, in special de
cdtre parlamentele nationale, este extrem de importantd pentru succesul monedei unice.
Pentru a promova convergenfa si rezilienfa Uniunii Europene, sunt necesare reforme
adesea dificile. Pentru ca tofi actorii sd aibd o infelegere comund a problemelor si
provocarilor viitoare, Comisia intenfioneazd sd promoveze dialogul cu parlamentele
nationale pe tot parcursul semestrului european.

In ceea ce priveste cheia de distribufie utilizatd pentru Fondul unic de rezolutie, Comisia
doreste sd clarifice cd metodologia de calcul al contribufiilor la toate mecanismele de
Jinantare a rezolutiei in Uniunea Europeand este stabilitd in Directiva 2014/59/UE siin
Regulamentul delegat (UE) 2015/63 al Comisiei. Astfel cum prevede Regulamentul (UE)
nr. 806/2014, in cazul Fondului unic de rezolufie, normele respective sunt completate de
Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2015/81 al Consilivlui. Acest regulament
prevede o ajustare menitd sd rdspundd circumstanfelor specifice ale perioadei de
Iranzifie aferente credrii unor compartimente nationale, in conformitate cu Acordul
interguvernamental privind transferul §i mutualizarea contribufiilor. Metodologia
determind in mod individual situatia pentru fiecare bancd, fird a utiliza cote nafionale
predeterminate. Pentru perioada de tranzifie, conform Regulamentului de punere in
aplicare mentionat, contributiile sunt rezultatul unor calcule combinate la nivelul uniunii
bancare si la nivel de stat membru: acestea din urmd includ numai sistemul bancar din
Statul membru respectiv.
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In ceeu ce priveste utilizarea Fondului unic de rezolufie. acordurile de guvernantd Si
procedurile decizionale sunt stabilite in Regulamentul (UE) nr. 806/2014. In special, in
conformitate cu articolul 50 alineatul (1) litera (c). sesiunea plenard a Comitetului unic
de rezolufie, in cadrul cdruia autoritdtilor nafionale de rezolutie ale tuturor statelor
membre participante au drept de vot. ar trebui si decidd cu privire la cazurile
individuale de utilizare a fondului pentru cuantumuri care depasesc un anumit plafon. In
plus, in conformitate cu articolul 50 alineatul (1) litera (d) din regulamentul respectiv,
sesiunea plenard ar trebui si evalueze, de asemenea, wtilizarea fondului si sa elaboreze
indrumdri pentru sesiunea executivi atunci cand ajutorul net din partea fondului
acumulat in oricare 12 luni consecutive atinge un anumit plafon. In cele din urmd. la
propunerea Comisiei, Consiliul poate sd adople sau sd se opund unei modificari
semnificative a cuantumului previzut de la fond in decizia de rezolutie transmisd de
Comitetul unic de rezolufie. astfel cum se prevede la articolul 18 alineatul (7) din
regulamentul mentionat.

In cadrul dezbaterii privind reformarea tratamentului normativ al expunerilor suverane,
pozifia Comisiei, astfel cum a fost exprimatd in documentul de reflectie, este cd, pentru a
se evita efectele negative ale unei reforme asupra stabilitdfii financiare, trebuie mai intdi
indeplinite mai multe conditii prealabile, inclusiv finalizarea uniunii bancare si a uniunii
piefelor de capital, precum §i lansarea unui activ sigur european. Dacd se doreste
crearea unor condifii de concurentd echitabile pentru sectorul financiar din Europa, este
esential sd se ajungd, de asemenea, la un acord la nivel mondial.

In ceea ce priveste sistemul european de asigurare a depozitelor, Comisia doreste sd
clarifice cdteva aspecte. In primul rénd. in propunerea de Regulament de instituire a
sistemului european de asigurare a depozitelor se prevede cd sistemele nafionale de
garantare a depozitelor pot fi acoperite de sistemul european de asigurare a depozitelor
doar dacd acestea isi constituie fondurile in conformilate cu o traiectorie de finanfare
precisd. Acest lucru garanteaza tratamentul egal al tuturor sistemelor de garantare a
depozitelor pe parcursul fazei de constituire. In al doilea rand. un obiectiv-cheie al
propunerii este de a mentine integritatea si de a imbundtdfi functionarea piefei unice. Un
sistem comun de asigurare ar elimina obstacolele din calea furnizdrii de servicii bancare
transfrontaliere si ar reduce denaturarea concurenfei cauzate de diferentele in ceea ce
priveste increderea deponenfilor. Sistemul european de asigurare a depozitelor, ca parte
a uniunii bancare, ramdne deschis tuturor siatelor membre. In plus. conform propunerii
privind sistemul european de asigurare a deporzitelor, contribufiile la fondul de asigurare
sunt bazate pe riscuri. Propunerea stabileste criteriile pe baza cdrora ar trebui evaluat
gradul de risc. Parlamentul European si Consiliul discutd in prezent indicatorii concrefi
aferenfi acestor criterii. Comisia ia act de cererea Senatului de a lua in considerare un
indicator privind acoperirea creditelor neperformante.

Comisia mulfumeste Senatului pentru observaiile sale si preocuparea exprimatd fatd de
propunerea preconizatd privind un cadru de reglementare favorabil pentru titlurile
garantate cu obligafiuni suverane (. sovereign bond-backed securities” — SBBS). Astfel
cum s-a menfionat in pachetul din luna decembrie a anului trecut privind aprofundarea
uniunii economice §i monetare si, inainte de acesta, in scrisoarea de intenfie a
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Comunicarea din octombrie privind uniunea bancard. opinia Comisiei este ¢d titlurile
garantate cu obligatiuni suverane au potenfialul de a spori eficienta sectorului financiar
din zona euro si de a consolida rezilienta si stabilitatea acestuia. Acest punct de vedere
este impartdsit de Grupul operativ la nivel inalt pentru activele sigure al Comitetului
european pentru risc sistemic, astfel cum a fost formulat in raportul sdu tehnic. recent
publicat. La rdndul sdu, un sector financiar mai eficient §i mai stabil in zona euro
reprezintd un aspect pozitiv pentru Uniunea Europeand in ansamblul sdu.

Prin urmare, Comisia intenfioneazd si propundg un cadru favorabil, care sd uniformizeze
condifiile de reglementare a titlurilor garantate cu obligatiuni suverane si a titlurilor
emise de administratiile centrale din zona euro. Nu este avutd in vedere nicio schimbare
a tratamentului normativ al obligatiunilor suverane din Uniunea Europeand. Impactul
dezvoltdrii unor astfel de instrumente asupra functiondrii piefelor datoriei suverane ar fi
limitar. Statele membre din zona euro ar continua si emitd obligatiuni, asa cum o fac in
prezent, intermediarii privafi ar putea sd le transforme in titluri garantate cu obligatiuni
suverane. Oficiile de administrare a datoriei ar putea dori sé coordoneze emisiunile, degi
nu ar fi obligate sd facd acest lucru. Impactul pachetelor de titluri garantate cu
obligatiuni suverane oferite de sectorul privat asupra cererii si a lichiditdii
obligatiunilor suverane din zona euro este, in principiu, ambiguu; insd, mai ales in cazul
in care volumul total al titlurilor garantate cu obligafiuni suverane este limital (de
exemplu, prin faptul cd intermediarii vor trebui sd obtind licente), impactul acestor
titluri asupra lichiditdfii ar fi redus. Lichiditatea si cererea de obligatiuni suverane
nationale pot creste de fapt datoritd titlurilor garantate cu obligafiuni suverane, de
exemplu dacd aceste titluri se vor dovedi eficiente pentru investitorii mondiali care
doresc sd obtind o expunere cu risc scdzut la zona euro. Acest lucru ar putea fi deosebit
de relevant pentru statele membre care in prezent nu se afld in raza de interes a unor
astfel de investitori, inclusiv din cauza dimensiunii limitate a emisiunilor lor de
instrumente de datorie.

In calitate de produse sintefice, titlurile garantate cu obligafiuni suverane redistribuie
riscul de intrare in incapacitate de plaid al siatelor membre din zona euro. Investitorii
pot alege nivelul de risc la care doresc sd se expund. Comisia considerd cd niciun stat
membru din zona euro nu se confiuntd cu un risc de a intra in incapacitate de platd, desi
recunoaste cd opiniile participantilor pe piafd cu privire la sustenabilitatea datoriei
publice se modifica in timp si au un impact asupra prefului obligatiunilor suverane.
Titlurile garantate cu obligatiuni suverane din Iransa senior ar fi utile pentru investitorii
care doresc sd se protejeze de volatilitatea asociatd unor asifel de opinii. Prin protectia
suplimentard oferitd de segmentarea pe transe de risc a obligatiunilor. titlurile garantate
cu obligatiuni suverane ar deveni dimpotrivd mai atractive, nu mai pufin atractive. In
ceea ce priveste ratingul preconizal pentru transele de titluri garantate cu obligatiuni
suverane, Comisia este la curent cu analiza preliminard efectuatd de Standard and
Poor’s. Trebuie remarcat insd cd aceasta se bazeazdi pe o cunoastere incompletd a
concepfiei acestor litluri §i porneste de la ipoteze Joarte specifice pe care Comisia nu le
considerd realiste. Modelele standard de rating ale altor agentii indicd un rating AAA
pentru transa senior.



Comisia ia notd, de asemenea, de preocupdrile Senatului privind propunerile de mdsuri
pentru reducerea riscurilor la nivelul hancilor. Pachetul bancar din noiembrie 2016 a
introdus in legislafia europeand standardul privind capacitatea totald de absorbfie a
pierderilor §i a adaptat cerintele minime privind datoriile eligibile. in vederea realizdrii
unui cadru integrat. Propunerea defineste mai clar strategia de rezolutie cu un singur
punct de intrare §i strategia de rezolufie cu mai multe puncte de intrare si clarificd
repartizarea cerinfei minime referitoare la resursele pentru datoriile eligibile in cadrul
grupurilor, precum si procesul decizional in acest sens, la care participa autoritdtile din
statul de origine si din statul gazda. Propunerea nu aduce modificdri competenfelor
autoritdfilor nationale de rezolufie, nici capucitdfii acestora de a impune absorbfia
pierderilor si recapitalizarea unei entitdfi aflate in jurisdictia lor: propunerea clarifica
doar modul in care ar trebui luate deciziile cu mai multc eficacitate in ceea ce priveste
noile elemente introduse in legislatie. Forma finald a elementelor pachetului de mdsuri
bancare va fi decisd de colegiuitori, pe baza lucrdrilor tehnice desfasurate in cadrul
Parlamentului European si al Consiliului.

Cele mai recente modificdri aduse dispozifiilor privind expunerile mari prevazute de
Regulamentul privind cerintele de capital au fost adoptate la 12 decembrie 2017, in
cadrul Regulamentului (UE) 2017/2395 in ceea ce priveste masurile tranzitorii pentru
diminuarea impactului asupra Jondurilor proprii al introducerii IFRS 9 Si pentru
fratamentul expunerilor mari al anumitor expuneri din sectorul public denominate in
moneda nationald a oricdrui stat membru. Regulamentul nu afecteazd expunerile fatd de
administratiile centrale si bancile centrale ale statelor membre, denominate si finanfate
in moneda locald, care sunt in continuare pe deplin scutite de la limita aplicatd
expunerilor mari in temeiul articolului 400 alineatul (1) litera (a) si al articolului 144
alineatul (4). Aceastd scutire nu va M1 afectatd de nicio eventuald propunere privind
titlurile garantate cu obligatiuni suverane.

Ca ultim punct, Comisia ia notd de preocupdrile Senatului cu privire la un buget al zonei
euro. Referitor la acest aspect, Comisia doreste sd sublinieze cd aprofundarea uniunii
economice §i monelare este beneficd atdt pentru zona euro, cdf si pentru Uniunea
Europeand in ansamblul siu. Desi anumite Junclii se adreseazd nevoilor specifice ale
statelor membre din zona euro, pe de o parte, si nevoilor specifice ale statelor membre
din afara zonei euro, pe de alti parte, ele sunt toate ancorate intr-o abordare comund si
intr-o viziune a cadrului mai larg al Uniunii Europene. Viitorul statelor membre din
zona euro §i al celor din afara zonei euro este interconectal, o zond euro solidd si stabild
Jiind in interesul tuturor. Din acest motiv. propunerile prezentate in cadrul pachetului
inaintal la 6 decembrie abordeazci utdt nevoile §i interesele statelor membre din zona
euro, cdt si ale celor din afara ei, in calitate de componente interdependente ale uniunii
economice si monetare. In propunerile Comisiei nu se are in vedere un buget separat
pentru zona euro.



Comisia sperd cd aceste clarificdri rdaspund chestiunilor ridicate de Senat si asteaptd cu
interes continuarea in viitor a dialogului nostru politic.

Cu deosebitd consideratie,

vV 7o0

Frans Timmermans Valdis Dombrovskis

Prim-vicepresedinte Vicepresedinte



