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MEDDELANDE FRAN KOMMISSIONEN TILL EUROPAPARLAMENTET OCH
RADET

Europas finanssystem: Anpassning till forindringar
Kommissionens bidrag till Europeiska radet

(Text av betydelse for EES)

INLEDNING

Europeiska radets varmoéte halls vid en tidpunkt, dd svarigheter i den internationella
finanssektorn fortfarande drabbar hela systemet. Med globalisering och realtidsldnkar mellan
finansmarknaderna, péverkar problem i en virldsdel snabbt andra. Den senaste tidens
hindelser har paverkat internationella banker, multinationella foretag och individer, som
borjar drabbas av kreditatstramningar. Det paverkar i sin tur alltifrdn foretagens formaga att
investera och vixa, till enskilt bostadsdgande och hushdllens disponibla inkomster. Manga
européer oroar sig over hur detta kommer att inverka pa hemlandets ekonomi och tryggheten
nér det géller den egna ekonomin och arbetet. Dessa farhdgor gor det viktigt att forklara vad
som gors nationellt, i EU och internationellt och dvertyga européerna om att de kan forlita sig
pa hur finansmarknaderna fungerar och pd EU-ekonomin. Den senaste tidens erfarenheter
visar att det finns stora svagheter i det internationella finanssystemet som behdver dtgirdas.
Sarskilt behover kvaliteten forbéttras pa den information som alla investerare har tillgang till,
samtidigt som den offentliga tillsynen stirks och riskhanteringen forbéttras. Diskussionerna
pa Europeiska radets varmote bor dgnas at att faststdlla EU:s foljande atgirder vid hanteringen
av dessa problem.

DET RADANDE EKONOMISKA KLIMATET

Virldsekonomins situation och utsikter &r fortfarande osdkra i1 borjan av 2008, med
nyckelfaktorer som turbulensen pa finansmarknaderna, avmattningen 1 USA och de hoga
rdvarupriserna. Under dessa omstindigheter dr den stabilitet euron erbjuder sérskilt
vilkommen.

Hittills har den europeiska ekonomin relativt vél klarat dessa problem. Den gynnsamma
situationen vad géller nyckelindikatorer som sparkvoten och bytesbalansen blev ett reellt
skydd mot konsekvenserna av den finansiella turbulensen. Efter att fortroendet for ekonomin
kulminerat férra sommaren, mattades emellertid BNP-tillvixten som védntat under sista
kvartalet 2007.

I kommissionens senaste prognoser har BNP-tillvixten skrivits ned till 2,0 % fér EU och
1,8 % for euroomradet. Samtidigt har hdga révarupriser drivit upp inflationen till 2,9 % i EU
och 2,6 % 1 euroomrédet. Emellertid kan tillvixten 2008 fortfarande vintas ligga relativt néra
EU:s potentiella tillvéxt, eftersom grundvalarna framstir som sunda i EU och regeringarna
manar om de offentliga finanserna.
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REFORMER SOM SKYDDAR MEDBORGARNA

De nuvarande storningarna av virldsekonomin bor EU generellt hantera med fortsatta
strukturreformer och med fortsatt sund och stabil makroekonomisk politik, som fraimjar en vél
avvigd politik pa olika omraden. Med Lissabonstrategin for tillvixt och sysselsittning har EU
ritt politik och instrument for att kunna rida ut de nuvarande stormarna och erbjuda fortsatt
tillvaxt och fler arbetstillfillen. En 1angsiktig tillvéxtstrategi dr det bésta sittet att begrénsa
effekterna av en tillfillig nedgéng. Tidigare insatser for att uppnd budgetbalans eller
budgetdverskott enligt stabilitets- och tillvixtpaktens preventiva aspekt ger nu utdelning, i och
med att automatiska stabiliserare oftast kan fa fullt spelrum. I flera medlemsstater ingar dven
skattesdnkningar 1 budgetarna for 2008. En genuint sund och tillvéxtinriktad ekonomi &r den
biasta grunden for att kunna hantera en nedging. Alla medlemsstater har nationella
reformprogram som kvalitetsgranskas pa EU-nivd. De har ocksd godkédnt landerspecifika
rekommendationer som dnnu inte helt genomforts. P4 EU-niva finns det en stor samsyn om
var nya reformer krdvs. Kommissionen har grupperat dem i fyra prioritetsomraden och angett
insatser som pa EU-niva krivs i gemenskapens Lissabonprogram:

— Investera i manniskor och modernisera arbetsmarknader.

Frigora foretagens potential.

Investera i kunskap och innovation.

Frimja ett EU med laga koldioxidutslapp.

Gemensamma anstrangningar for 6kad reformtakt och fullféljande av insatserna kommer att
visa medborgarna att beslutsfattarna varken &r maktlosa eller passiva. Europeiska radets
varmote planeras godkdnna Lissabonstrategins nésta trearsperiod, som sidkerstiller att
reformprocessen och moderniseringen ger fortsatta resultat inom EU. Detta ger ett ytterligare
skydd mot turbulens pa de internationella marknaderna.

REGLERING AV FINANSMARKNADERNA I EU

Finansmarknaderna dr vil reglerade i EU. Langt fore den nuvarande turbulensen pé
finansmarknaderna har EU arbetat pa att frimja ekonomisk stabilitet och foreslagit regler for
att stirka tillsynsmekanismerna for EU:s finanssystem. Detta har tagit formen av en blandning
av reglering, icke-bindande regler och branschinitiativ till sjdlvreglering. Medan den dagliga
tillsynen och regleringen av finansmarknaderna sker pa nationell niva, har utvecklingen av
EU:s regelverk for den inre marknaden lett till att nya grinsdverskridande finansiella
produkter och tjanster uppstitt. Till foljd av detta krdvs ett mer sammanhidngande
tillsynssystem pa EU-niva.

EU:s kapitalmarknad ar nu storst i virlden och har véxt kraftigt det senaste artiondet, med
euron som ytterligare stimulans. EU:s ramverk bestdr av en rad omfattande regler som ticker
sektorer som vérdepapper, banker, revision och bokforing, lagstiftning om forsékringsbolag.
Reglerna innebdr hoga krav péd offentlig tillsyn och skydd av investerare, samtidigt som
konkurrens och innovation uppmuntras. Enligt reglerna ska reglerings- och
tillsynsmyndigheter samarbeta oOver sektorer och mellan medlemsstater. Tack vare
utvecklingen av denna politik arbetar medlemsstaternas tillsynsmyndigheter tillsammans for
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att ytterligare forbéttra samordningen nir det giller att forebygga och lsa krissituationer'.
Sadant samarbete pagar ocksd pd global nivd. Framgangsrika sitt att identifiera och atgérda
problemen pa finansmarknaderna framkommer hir vid samarbete och dialog om reglering,
exempelvis inom Baselkommittén eller mellan myndigheterna i EU och Forenta staterna.

EU:S FORSTA ATGARDER

De globala finansmarknaderna fornyas och utvecklas dock oavbrutet, varfor beslutsfattarna
méste vara pa sin vakt om regleringen ska kunna fungera effektivt. Direkt efter krisen pa
marknaden for hogriskbolan (sub-prime loans) 1 USA, inskred ECB och andra centralbanker
effektivt mot likviditetstrycket till foljd av storningar pé flera centrala finansmarknader. Den
senaste tidens turbulens pa dessa marknader har blottat brister i1 regleringsregelverket for det
internationella finanssystemet, sérskilt betrdffande 6ppenhet och insyn i dess sétt att fungera,
reglers forutsebarhet samt riskhanteringens kvalitet. I oktober 2007 antog Ekofinradet darfor
en handlingsplan med noga angivna atgirder som foljande manader maste vidtas for att
forstirka detta regelverk. Planen dr inriktad pd fyra nyckelomraden: 6kad 6ppenhet och insyn,
virdering av finansiella produkter, forstirkning av tillsynskrav samt béttre fungerande
marknader (bl.a. genom bittre kreditvdrderingpolitik). Dessa politiska prioriteringar &r
fortfarande giltiga 1 alla avseenden. Arbetet har snabbt fortskridit 1 olika forum.
Ekofinministrarna kommer pa sitt mote 1 mars att dvervdga en prelimindr rapport till
Europeiska rddet om vad som &stadkommits i de olika frdgorna.

NATIONELLA PLACERINGSFONDER (SOVERIGN WEALTH FUNDS)

Internationellt har den nuvarande finansiella situationen visat hur nationella placeringsfonder
kan bidra till att stabilisera marknaderna, genom att erbjuda nédvindiga likvida medel och
investeringar. Samtidigt har det dock ocksé yppats farhdgor om vissa av fondernas motiv och
brist pa oppenhet och insyn. I bifogade meddelande analyserar kommissionen nationella
placeringsfonder, foreslér principer for en gemensam EU-héllning och anger riktlinjer som
kunde ingé 1 en internationell uppférandekodex, antagen av dem som driver fonderna.

STATLIGT STOD

Nar foretag eller banker rakar 1 finansiella svérigheter, beror detta vanligtvis pa dverdrivet
risktagande eller pé ledningens misstag. Fir foretag eller banker 1 denna situation
okontrollerat bidrag, snedvrids marknaden och undergravs det belonings- och paféljdssystem
som far den att fungera. Sddana bidrag kan ocksd gora att de som inte fir stod tvingas gora
strukturanpassningarna. Det krdavs darfor en kontroll av statligt stod, sa stodet till foretag i
svérigheter och den resulterande snedvridningen av konkurrensen begrénsas till ett minimum.

Sarskild vaksamhet krdvs nir det géller bankerna, d& problem pa en enskild bank snabbt kan
sprida sig till hela banksektorn och hela det finanssystemet. For att uppnd finansiell stabilitet
ar det 1 dessa situationer viktigt med beslutsamma insatser och ett nidra samarbete mellan
berérda medlemsstater och Europeiska kommissionen. EU-forfaranden for att utreda statliga
stod har visat sig andamalsenliga och effektiva.

Detta arbete sker i Lamfalussy L3-kommittéer.
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EUROPEISKA UNIONENS FOLJANDE ATGARDER

Trots sin storlek och sina finansmarknaders betydelse kan EU inte pd egen hand 16sa alla
problem pé finansmarknaderna. For att stirka och skydda sina egna finansmarknader kan EU
sjdlv ta vissa steg, men maste ocksd med internationella samarbetsparter gemensamt skapa en
sakrare och dppnare internationell miljo for savél stora som sma investerare. Att EU kan spela
en viktig roll vid en samordnad global reaktion &dr ocksd en konsekvens av att euron blivit en
huvudvaluta. Eurons betydelse for det internationella finanssystemet gor att EU, och sérskilt
medlemsstaterna 1 euroomradet, aldggs en ledande roll vid atgérderna mot de svagheter som
blottats genom den senaste tidens turbulens.

Med okad globalisering behdver EU och dess samarbetsparter ett ramverk som ger ritt
stimulans till langsiktig finansiell effektivitet och stabilitet. Detta maste vara ett Oppet
ramverk dir investeringsbeslut kan fattas med fortroende for regleringssystemen. Fortroendet
forutsitter att systemen &r vél rustade for sin tillsynsuppgift och ett nira inbordes samarbete,
som aterspeglar att finansmarknaderna &r genuint internationella. De ska ocksd kunna
forebygga och/eller hantera framtida gréansoverskridande kriser.

I Ekofinradets handlingsplan utpekas en rad konkreta dtgérder som EU bor vidta. Europeiska
radets varmote kan utgd frdn och utveckla dessa. De erbjuder en mojlighet for alla
medlemsstater att sluta upp bakom principerna som ska végleda EU:s interna arbete och
arbetet i internationella forum som G8, OECD och Financial Stability Forum (forum for
finansiell stabilitet). Dessa principer bor bland annat innefatta foljande:

— Det framsta ansvaret for riskhantering bor ligga hos de enskilda finansinstituten
och investerarna.

— De nationella regelverken och tillsynsbestimmelserna maste vara rustade for allt
mer komplicerade och innovativa finanssystem.

— Inom EU och internationellt maste samarbetet mellan tillsynsmyndigheter for att
forebygga att hantera risker motsvara behoven 1 ett allt mer globaliserat
finanssystem.

EU bor enas om att med andra internationella samarbetsparter verka for foljande:

— Forbittra informationen fran kreditvarderingsinstitut, sa att investerarna kan skapa
sig en uppfattning om riskerna med komplicerade finansiella produkter och det
gér att lita pd att vdrderingarna &dr vélgrundade. Kreditvirderingsinstituten bor
forbattra sina styrelseformer sa att de kan forebygga intressekonflikter. Om
instituten visar sig oférmdgna eller ovilliga att atgérda sina svagheter, kommer
EU och andra att infora regler.

— Aktualisera redovisnings- och védrderingsbestimmelser, s att det gar att fa
enhetlig information om bankers och andra finansinstituts exponering mot
specialforetag utanfor balansrdkningen, samt se till att tydliga och enhetliga
riktlinjer tillhandahalls f6r vardering av och information om motsvarande risker.

— Uppmuntra finansinstitut att snabbt och fullstdndigt rapportera forluster.

— Forbéttra EU:s varningssystem for finansiell instabilitet genom regelbunden
rapportering fran Lamfalussy L3-kommittéer.
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— Hjélpa EU:s nidtverk av tillsynsmyndigheter inom finanssektorn att bli mer
effektiva och se till att tillsynen G6ver koncerner med grianséverskridande
verksamhet dr noggrann och verkningsfull.

— Utveckla en gemensam praktisk ram for bedomning av de systemrelaterade
effekterna av en potentiell kris, inklusive gemensamma riktlinjer for krishantering,
samt forbattra informationsutbytet.

— Arbeta for en politisk dverenskommelse mellan kommissionen, ministerradet och
Europaparlamentet i syfte att fa till stdnd de nddvéndiga lagindringarna fore april
2009 (bland annat éndring av kapitalkravsdirektivet) — och enas om ett snabbt
genomforande.

skoksk skosk ko

I och utanfoér Europa innebdr de nuvarande ekonomiska pafrestningarna problem for tillvaxten
och sysselsittningen. Beslutsfattare och regleringsmyndigheter maste vara uppmirksamma pa
fordndringarna, vara beredda péd anpassningar och vélja ritt &tgdrd 1 rétt Sgonblick.
Europeiska unionen har visat sig kunna utveckla nddvéndiga tillsynsregler och 6vervaka en
ytterst dynamisk finansmarknad i Europa. Den har stirkt de ekonomiska fundamenten och é&r
battre rustad att motstd turbulensen pd finansmarknaderna och begridnsa dess negativa
inverkan pa tillvixten. Bidst bevarar EU marknadsoperatorernas och konsumenternas
fortroende genom att agera vaksamt och beslutsamt vid oOkade péfrestningar pa
finansmarknaderna och genom att i samarbete med internationella samarbetsparter identifiera
svagheter och atgidrda dem snabbt och effektivt. Kommissionen kommer att fortsétta fullfolja
sitt uppdrag att framja finansiell stabilitet genom att ldgga fram nddvéandiga forslag.
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