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(Text cu relevanta pentru SEE)

INTRODUCERE

Consiliul European de primavara se intruneste intr-un moment in care dificultétile din sectorul
financiar international continua si isi facd resimtite efectele. In conditiile globalizarii si ale
interconectdrii in timp real a pietelor financiare, problemele aparute intr-o parte a lumii au un
impact rapid asupra altor regiuni. Evenimentele recente au avut un impact asupra bancilor
internationale, societdtilor multinationale si persoanelor fizice care incep sd se confrunte cu
conditii din ce in ce mai stricte de creditare, cu consecinte care merg de la capacitatea
societdtilor de a investi si de a se dezvolta, pana la proprietatea asupra unei locuinte si venitul
disponibil 1n cadrul gospodariilor. Numerosi europeni sunt ingrijorati cu privire la
consecintele acestui fenomen asupra economiilor tarilor lor si asupra sigurantei locurilor de
munca si resurselor financiare proprii. Aceste preocupari necesita explicatii despre ceea ce se
intreprinde la nivel national, la nivelul UE si la nivel international pentru a dovedi europenilor
ca pot avea incredere in modul in care functioneaza pietele financiare si in cadrul economic al
UE. Experienta recentd a aratat ca exista deficiente importante in cadrul sistemului financiar
international, care trebuie remediate, in special prin imbunatatirea calitatii informatiilor
disponibile pentru toti investitorii si, in paralel, prin consolidarea controlului prudential si
gestionarii riscurilor. Discutiile din cadrul Consiliului European de primavara ar trebui
valorificate pentru a determina etapele urmatoare ale actiunilor intreprinse de UE ca raspuns
la aceste provocari.

CLIMATUL ECONOMIC ACTUAL

Situatia si previziunile economice mondiale raman deosebit de incerte la inceputul anului
2008, din cauza tulburarilor de pe pietele financiare, a incetinirii economiei americane §i a
cresterii marcate a preturilor materiilor prime. In aceste imprejurari, gradul ridicat de
stabilitate oferit de euro este foarte binevenit.

Pana acum, economia europeana a reactionat relativ bine la aceastd provocare. Indicatorii
principali, precum ratele dobanzilor la economii §i contul curent, au oferit o protectie reala
impotriva consecintelor tulburarilor financiare. Cu toate acestea, nivelul Increderii a cunoscut
un maxim in vara trecutd si, conform previziunilor, cresterea PIB-ului a cunoscut o incetinire
in ultimul trimestru al anului 2007.

Ultimele previziuni ale Comisiei aratd o reducere a ratei de crestere anuald a PIB-ului,
corespunzand, conform estimdrilor, unei valori a PIB-ului de 2,0% pentru UE si 1,8% pentru
zona euro. In acelasi timp, preturile ridicate ale materiilor prime au contribuit la cresterea
inflatiei, pana la 2,9% in UE si 2,6% in zona euro. Totusi, cu o baza care pare solida in UE si
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guverne care gestioneaza atent finantele publice, in 2008, cresterea are in continuare sanse de
a se apropia destul de mult de potentialul UE.

REFORME CARE PROTEJEAZA CETATENII

In linii generale, modalititile prin care UE poate face fatd socurilor actuale cu care se
confrunta economia mondiald sunt mentinerea unor politici macroeconomice solide si stabile,
in sprijinul unui ansamblu echilibrat de politici, si continuarea reformelor structurale. Prin
Strategia de la Lisabona pentru crestere si locuri de muncd, UE dispune de politicile si
instrumentele potrivite pentru a depasi dificultitile actuale si pentru a continua sa genereze
crestere si locuri de munca. O strategie concentratd pe cresterea pe termen lung este cel mai
bun mod de a limita efectele unei incetiniri temporare. Eforturile din trecut de realizare a unui
echilibru sau a unui excedent bugetar in conformitate cu partea preventiva a Pactului de
stabilitate si crestere 1si aratd acum meritele, functionand ca elemente automate de stabilizare
si putand, in prezent, sd-si joace pe deplin rolul in majoritatea cazurilor. Mai multe state
membre prevdd, de asemenea reduceri ale impozitelor in bugetele pe 2008. O economie cu o
baza solida, orientatd spre crestere, este cea mai bund aparare impotriva unei recesiuni. Toate
statele membre au programe nationale de reforma care sunt supuse unei evaluari la nivelul
UE. Statele membre au adoptat recomandari nationale specifice care nu sunt incd pe deplin
puse 1n aplicare. La nivel UE existd o convergentd puternicd privind domeniile in care sunt
necesare reforme suplimentare. Comisia le-a grupat in patru domenii prioritare §i a stabilit, in
programul comunitar de la Lisabona, actiuni care trebuie luate la nivelul UE:

— investirea In oameni $i modernizarea pietelor fortei de munca;
— valorificarea potentialului intreprinderilor;
— investirea in cunoastere si inovatie;

— sprijinirea UE astfel incat aceasta sd devind o economie cu emisii scazute de
carbon.

Un efort concertat de accelerare a ritmului reformelor si de punere deplind in aplicare a
acestor politici va demonstra cetatenilor ca factorii de decizie nu sunt nici neputinciosi, nici
inactivi. In programul Consiliului European de primivara este inclusd adoptarea urmatorului
ciclu de trei ani al Strategiei de la Lisabona, asigurandu-se astfel ca procesul de reforma si de
modernizare va continua sa producd rezultate in UE si oferind o protectie suplimentara
impotriva tulburarilor de pe pietele internationale.

REGLEMENTAREA PIETELOR FINANCIARE EUROPENE

Pietele financiare sunt reglementate adecvat in UE. Cu mult timp Tnainte de tulburdrile actuale
de pe pietele financiare, UE depunea eforturi pentru promovarea stabilitdtii financiare,
propunand reguli de consolidare a mecanismelor prudentiale ale sistemului financiar al UE
prin intermediul unei combinatii de norme, instrumente juridice fara caracter obligatoriu si
initiative de auto-reglementare ale industriei. Desi supravegherea si reglementarea zilnicd a
pietelor financiare are loc la nivel national, dezvoltarea reglementarilor-cadru ale UE pentru o
piata unica de capital a dus la aparitia unor noi produse §i servicii financiare transfrontaliere,
avand drept corolar necesitatea unui cadru de supraveghere mai unitar la nivelul UE.
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Piata europeana de capital este in prezent cea mai mare din lume, ea inregistrand o crestere
puternica In ultimii zece ani, stimulatd si de moneda euro. Cadrul european este compus dintr-
o serie de reguli generale care acoperd sectoarele valorilor mobiliare, bancilor, legislatiei
societatilor de asigurari, auditului si contabilitatii. Aceste reguli stabilesc standarde ridicate de
control prudential si de protectie a investitorilor, incurajand totodatd concurenta si inovatia.
Regulile necesitd cooperarea autoritatilor de reglementare si supraveghere intre diferitele
sectoare si state membre. Datoritd dezvoltarii acestor politici, autoritdtile de supraveghere din
statele membre colaboreazd strans in vederea consoliddrii cooperdrii privind prevenirea,
gestionarea si solutionarea crizelor'. Aceastd cooperare este activ si la nivel mondial, unde
dialogul si cooperarea In domeniul reglementarii, de exemplu in cadrul comitetului Basel,
precum si intre autoritatile din UE si din SUA, demonstreaza ca existd modalitati eficiente de
a identifica provocdrile de pe pietele financiare si de a le face fata.

REACTIILE INITIALE ALE EUROPEI

Cu toate acestea, inovatia §i evolutia permanentd sunt o constantd a pietelor financiare
mondiale; factorii de decizie trebuie sa fie vigilenti daca doresc ca reglementarea sa produca
rezultatele scontate. Imediat dupa criza creditelor ipotecare cu risc ridicat (,,sub-prime”) din
SUA, BCE si alte banci centrale au reactionat eficient pentru a face fatd presiunilor de
lichiditate generate de dezechilibrele aparute pe numeroase piete financiare importante.
Tulburdrile financiare recente au dezvaluit lacune ale cadrului de reglementare care
guverneaza sistemul financiar international, n special cu privire la transparenta operatiunilor,
previzibilitatea regulilor si calitatea gestiondrii riscurilor. Astfel, in octombrie 2007, consiliul
ECOFIN a adoptat un plan de actiune care stabilea masuri foarte precise pentru lunile
urmatoare, menite sd consolideze cadrul de reglementare. Planul se concentreazd pe patru
domenii esentiale de actiune: mbunatatirea transparentei; evaluarea produselor financiare;
consolidarea cerintelor prudentiale; ameliorarea functionarii pietelor (de exemplu, printr-o
mai buna politicd de evaluare financiari). Aceste priorititi riman pe deplin valabile. In cadrul
diferitelor foruri se depun in continuare eforturi sustinute. Ministriit ECOFIN vor avea in
vedere, la reuniunea lor din martie, un raport intermediar catre Consiliul European de
prezentare a progreselor realizate in diferitele domenii.

FONDURI SUVERANE

Situatia financiard internationald actuald a ilustrat modul in care fondurile suverane pot
contribui la stabilizarea pietelor prin furnizarea unor surse foarte necesare de lichiditate si
investitii. Cu toate acestea, au fost exprimate si motive de preocupare privind motivatia si
lipsa de transparenti a unora dintre aceste fonduri. In cadrul comunicirii ce insoteste
prezentul document, Comisia isi prezintd analiza cu privire la fondurile suverane, propune
principii pentru o abordare europeana comuna si stabileste orientari care ar putea fi reflectate
intr-un cod de conduita adoptat la nivel international de operatorii fondurilor.

AJUTOARE DE STAT

Atunci cand societdtile sau bancile ajung In situatii financiare dificile, acest lucru este in
general rezultatul asumarii unor riscuri excesive sau al unor greseli de gestionare. Subventiile

Aceasta activitate se desfasoara in cadrul comitetelor Lamfalussy L3.
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necontrolate catre societatile sau bancile aflate in aceastd situatie denatureaza piata,
subminand sistemul de recompensa si pedeapsa care std la baza functionarii acesteia. Aceste
subventii pot, de asemenea, sd lase toatd greutatea ajustdrii structurale pe umerii celor care
functioneaza fard a primi ajutoare. Din acest motiv, este necesar controlul ajutoarelor de stat
pentru a garanta reducerea la minimum a ajutorului acordat intreprinderilor aflate in
dificultate, precum si a denaturarilor concurentei care rezulta din acestea.

O vigilenta deosebita este necesara in cazul bancilor, in contextul in care problemele dintr-o
anumitd bancd se pot extinde rapid la sectorul bancar in particular, precum si la sistemul
financiar in general. In astfel de cazuri, sunt esentiale actiunea hotarata, precum si cooperarea
stransd a statului membru In cauzd cu Comisia Europeana, pentru a atinge obiectivul de
imbunatatire a stabilitatii financiare. Procedurile privind ajutorul de stat s-au dovedit a fi
adecvate 1n vederea unei interventii eficiente.

ETAPELE URMATOARE PENTRU UNIUNEA EUROPEANA

In pofida dimensiunii sale si a importantei pietelor sale financiare, UE nu poate rezolva,
singura, toate problemele pietelor financiare. Existd masuri care pot fi adoptate de UE pentru
a consolida si a proteja pietele financiare proprii, Insd UE are nevoie sa lucreze si in
parteneriat cu alti interlocutori internationali, in vederea construirii unui mediu international
mai sigur §i mai transparent, atdt pentru investitorii mari, cat si pentru cei mici. Rolul
important ce revine UE in elaborarea unei reactii coordonate la nivel mondial reflecta si
impunerea monedei euro ca valuta de prim rang. Ponderea monedei euro in cadrul sistemului
financiar international implica o responsabilitate deosebita pentru UE, in special pentru statele
membre din zona euro, care au astfel un rol central de jucat in cadrul eforturilor de rezolvare a
deficientelor dezvaluite de tulburarile recente.

Intr-un context de intensificare a globalizarii, UE si partenerii sdi au nevoie de un cadru care
sd ofere stimulente adecvate pentru eficientd si stabilitate financiard pe termen lung. Acest
cadru trebuie sd fie unul deschis, in care deciziile de investitii sd fie adoptate pe baza
increderii in sistemele de reglementare. Aceastd incredere presupune ca aceste sisteme sa fie
dotate in mod adecvat pentru indeplinirea rolului lor de supraveghere, lucrand impreuna in
stransa cooperare, reflectdnd natura cu adevarat internationala a pietelor financiare, i sa poata
preveni si/sau gestiona viitoarele crize transfrontaliere.

Planul de actiune ECOFIN identificd un set de actiuni concrete pe care UE le poate adopta.
Consiliul European de primavara le poate dezvolta si extinde. Planul ofera tuturor statelor
membre posibilitatea de a confirma principiile care vor cdlauzi UE in activitatea sa interna si
in foruri internationale precum G8, OCDE si Forumul pentru stabilitate financiard. Aceste
principii ar trebui sa cuprinda:

— responsabilitatea principald pentru gestionarea riscurilor revine institutiilor
financiare si investitorilor individuali;

— cadrele nationale de reglementare si de supraveghere trebuie sa fie capabile sa
faca fata cresterii gradului de complexitate si de inovatie al sistemelor financiare;

— cooperarea dintre autoritatile de reglementare din UE si de la nivel international
pentru prevenirea si gestionarea riscurilor trebuie sd raspunda cerintelor unui
sistem financiar de ce in ce mai globalizat.

RO



RO

UE ar trebui sd convind asupra unei colabordri cu alti parteneri internationali in scopurile
urmatoare:

— imbunatatirea informatiilor furnizate de agentiile de evaluare financiard astfel
incat sa asigure faptul cd investitorii inteleg riscurile asociate produselor
financiare complexe si ca evaludrile sunt acordate pe o baza solida. Agentiile de
evaluare financiara trebuie sa 1si imbundtateasca guvernanta pentru a arata ca se
pot apira impotriva conflictelor de interese. In cazul in care aceste agentii se
dovedesc incapabile sau reticente sd actioneze pentru a isi remedia deficientele,
UE si alte autoritati vor propune masuri de reglementare;

— actualizarea regulilor contabile si de evaluare astfel incat sa se obtina informatii
coerente despre expunerea bancilor si a altor institutii financiare la elemente din
afara bilantului, precum si asigurarea disponibilitatii unor instructiuni clare si
unitare privind evaluarea si divulgarea acestor riscuri,

— incurajarea divulgdrii prompte si integrale a pierderilor de cétre institutiile
financiare;

— imbunatatirea sistemelor de alertd rapida ale UE privind stabilitatea financiard,
prin raportari periodice de la comitetele de nivel 3;

— imbunatatirea eficientei retelelor UE de controlori financiari si asigurarea
supravegherii stricte si eficace a grupurilor transfrontaliere;

— elaborarea unui cadru practic comun pentru evaluarea implicatiilor sistemice ale
unei crize potentiale, inclusiv a unor orientari comune pentru gestionarea crizelor,
precum si ameliorarea schimbului de informatii;

— urmadrirea realizarii unui acord politic Intre Comisie, Consiliul de Ministri si
Parlamentul European pentru efectuarea modificarilor legislative necesare (de
exemplu, modificarea directivei privind cerintele de capital) inainte de aprilie
2009 si convenirea asupra punerii in aplicare rapide a acesteia.

e sfeoskoskoskookok

Presiunile economice actuale reprezinta o provocare pentru cresterea economica si locurile de
muncd — atat In Europa, cdt si In intreaga lume. Factorii de decizie si autoritdtile de
reglementare trebuie sd ramana atenti la evolutia situatiei, sa fie pregatiti sa se adapteze si sa
reactioneze In mod adecvat la momentul oportun. Uniunea Europeana si-a dovedit capacitatea
de a elabora regulile prudentiale necesare si de a supraveghea piata financiard dinamicad a
Europei. Ea a consolidat baza economiei si se afld Intr-o pozitie mai buna pentru a face fata
tulburarilor financiare si pentru a limita efectele acestora asupra cresterii economice. Pentru
UE, cel mai bun mod de a retine increderea operatorilor de pe piatd si a consumatorilor este
de a ramane vigilentd si hotarata intr-o perioada de tensiune ridicatd pe pietele financiare,
colaborand cu partenerii internationali pentru identificarea deficientelor si remedierea rapida
si eficace a acestora. Comisia va continua sa joace rolul care ii revine in promovarea
stabilitatii financiare, prezentand propuneri atunci cand acest lucru este necesar.
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