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1.  INLEDNING — EURON SOM SYMBOL FOR ENHET, SUVERANITET OCH STABILITET

I Romforklaringen® som undertecknades 2017 vid 60-arsjubileet for Romférdraget
star det att det behovs ett starkare EU. EU-ledarna tryckte sarskilt pa att EU maste bli
en starkare global aktér. EU maste ha battre beredskap att klara globala chocker, forma
globala skeenden och vara battre rustat att axla internationellt ansvar.

| sitt tal om tillstdndet i unionen i september 2018 framhavde kommissionens
ordférande Jean-Claude Juncker eurons strategiska betydelse i det sammanhanget
och uppmanade till insatser for att fa den att fylla sin roll pa den globala arenan.
Under det kommande aret behdver vi ocksa vidareutveckla eurons internationella roll.
Efter att ha funnits i bara tjugo ar — och trots de olyckskorpar som kraxat hela tiden —
har euron redan natt langt. Euron har blivit varldens nést mest anvanda valuta: 60
lander har knutit sina valutor till euron pa ett eller annat sétt. Men vi maste géra mer for
att den gemensamma valutan ska kunna spela sin roll fullt ut pa varldsscenen.

Under sina hittills tjugo ar har euron blivit ett uttryck for EU:s ekonomiska styrka
och en symbol for EU i vérlden. Varje dag anvander 340 miljoner EU-medborgare
sedlar och mynt i euro i euroomradets 19 medlemsstater. Manniskor i EU uppfattar euron
som en av de framsta symbolerna for EU?. Tio &r har gétt sedan finanskrisen skakade
varlden, EU:s ekonomiska och monetdra union har blivit kraftigt forstarkt och
allmanhetens stod for euron har natt nya hojder®. Med tiden har eurons praktiska fordelar
blivit tydligare: stabila priser, lagre transaktionskostnader for enskilda och foretag,
genomsynligare och konkurrenskraftigare marknader samt stérre EU-intern och
internationell handel. Med den gemensamma valutan & EU varldens mest integrerade
ekonomiska omrade med ett gynnsamt investeringsklimat.

Historiskt sett har internationella handelser alltid spelar en roll nar Europa har
gatt vidare mot ekonomisk och monetér integration, sa aven vid planerna pa en
gemensam valuta. P& grund av turbulensen pa valutamarknaderna i slutet av 1960-talet
uppmanade de davarande Europeiska gemenskapernas stats- och regeringschefer radet att
ta fram en plan fér nirmare monetar integration. Resultatet blev Wernerrapporten®, som
kom 1970 och innehdll en ambitiés plan att astadkomma en ekonomisk och monetar
union. Wernerrapporten baserades pa antagandet att véxelkurserna mot den amerikanska
dollarn skulle ligga fast. Men den 13 augusti 1971 beslutade USA:s president Nixon att
avskaffa guldmyntfoten for den amerikanska dollarn och avslutade darmed ensidigt det
system med fasta vaxelkurser som hade varit i bruk sedan andra varldskriget.

Romforklaringen av ledarna for 27 medlemsstater och Europeiska radet, Europaparlamentet och
Europeiska kommissionen.

Standard Eurobarometer 89:
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/ST
ANDARD/surveyKy/2180

Standard Eurobarometer 473: Det 6vergripande stodet for den gemensamma valutan &r tillbaka pa sin
hogsta niva. Enligt den senaste Eurobaromentern sager 74 % av medborgarna i euroomradet att euron
ar bra for EU. https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142_en.pdf



http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2017/03/25/rome-declaration/
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142_en.pdf

Det var da Europa tvingades fatta beslut om att ta sitt 6de i egna hander och ga
vidare mot en gemensam valuta, nagot som startades med véxelkursmekanismer®
och slutligen uppnaddes den 1 januari 1999. Detta har gatt hand i hand med
utformningen av ett gemensamt ekonomiskt regelverk som styr medlemsstaternas
samordning av politiken och deras gemensamma ansvarstagande.

Alltsedan lanseringen for 20 ar sedan har euron varit den nast viktigaste
internationella valutan:

o | egenskap av saker vardebevarare utgor euron ungefar 20 % av utlandska
centralbankers valutareserver.

o Naringslivet och utlandska regeringar emitterar skuldinstrument i euro. | slutet av
2017 emitterades mer an 20% av skuldinstrumenten pa de internationella
marknaderna i euro.

e Euron har blivit en allmént accepterad valuta for internationella betalningar.
Omkring 36 % av de internationella transaktionernas vérde fakturerades eller
betalades i euro 2017, jamfort med cirka 40 % i amerikanska dollar.

e Ungefar 60 lander® i varlden antingen anvander euron, kommer att anvanda den
eller knyter sin valuta till den. Euron &r den viktigaste referensvalutan for de flesta
landerna i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, liksom &ven for mindre
grannlander, och det afrikanska CFA’-omrdet (14 lander). Genom att fler EU-
medlemsstater antar euron, vilket dar en skyldighet i kraft av fordragen (utom for
Danmark och Foérenade kungariket), kommer den gemensamma valutan att fa ékad
tyngd.

Den internationella anvandningen av euron har dock annu inte atergatt till vad den
var fore finanskrisen®. Emitteringen av statspapper for utlandsskulden i euro nadde t.ex.
en topp pa 40 % 2007 fore krisen och ligger nu pa knappt éver 20 %, ungefar samma
andel som 1999.

For eurons historia, &ven “ormen i tunneln” och vixelkursmekanismen,

ERM, se: https://ec.europa.eu/info/about-european-commission/euro/history-euro/history-euro_en
Inklusive beroende territorier.

CFA-franc dr namnet pa tva valutor som anvands i vissa av de vast- och centralafrikanska landerna
och som garanteras av den franska statskassan och &r knutna till euron.

Europeiska centralbanken — The international role of the euro, juni 2018.
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf



https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf

Diagram 1: Valutasammansattning i varldens valutareserver
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Kélla: Kommissionens berékningar baserade pa IMF.

Diagram 2: Valutasammansattning i varldens betalningar
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Diagram 3: Lander som anvander euron eller har knutit sin valuta till euron
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I krisens kolvatten har EU tagit beslutsamma steg for att euron ska fungera allt
battre for att skydda EU:s ekonomi och ge den slagkraft. Med utgangspunkt i
visionen i de fem ordforandenas rapport® frn juni 2015 som vidareutvecklades i
diskussionsunderlagen om en férdjupad ekonomisk och monetar union™® och framtiden
for EU:s finanser', offentliggjorda véren 2017, har kommissionen lagt fram en fardplan
for att fordjupa Ekonomiska och monetéra unionen'?. Att gora eurons internationella roll
starkare ar bade den logiska fortsattningen och nybruten mark i denna Gvergripande
agenda som har tagits fram under de senaste fyra aren. Detta ar inte nagon ny fraga:
eurons internationella roll har varit foremal for diskussioner sedan starten, men det har
aldrig tidigare varit sa lampligt som nu att driva fragan.

Uppbackad av EU:s nu annu starkare ekonomiska och monetéra union har euron
utrymme att vidareutveckla sin internationella roll och na den fulla potential som
svarar mot euroomradets politiska, ekonomiska och finansiella tyngd. Den valuta
som manniskor, foretag och marknader Over hela vérlden valjer &r inte en konstant utan
nagot som dels har historiska orsaker, dels forklaras av likviditetsévervaganden och
politiska val. Enskilda valutors internationella roll har skiftat under de gangna
arhundradena. Den amerikanska dollarn tradde fram och blev den viktigaste
internationella valutan forst efter andra varldskriget beroende pa USA:s ekonomiska
styrka, utvecklade finansiella system och stabilitet.

Den senaste tidens internationella trender, de nya ekonomiska stormakterna
tillsammans med ny teknikutveckling tyder pa att vi star infor en eventuell
forskjutning mot ett mer splittrat och multipoléart system med flera internationella
valutor. Den kinesiska renminbin &r t.ex. &nnu inte en internationell valuta som kan
utmana den amerikanska dollarns eller eurons stallning, men att den anvands
internationellt &r en viktig del av Kinas reformagenda. Detta forstarks av kinesiska
importorers och exportorers allt stérre formaga att gora och ta emot betalningar i sin egen
valuta. Samtidigt ar den senare tidens ensidiga och extraterritoriella atgarder fran
tredjelandsjurisdiktioner, t.ex. &terinforandet av sanktioner mot Iran*?, tillsammans med
de nyligen konstaterade utmaningarna riktade mot internationella regelbaserade
styrformer och handelsmetoder, en larmsignal for EU:s ekonomiska och monetéra
suveranitet.

https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-
and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-
union_en

https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/completing-europes-economic-and-monetary-union-
factsheets _en

Den 8 maj 2018 beslutade USA att dra sig ur den gemensamma Overgripande handlingsplanen och
ensidigt aterinfora alla tidigare upphavda sanktioner mot Iran med verkan i tva steg den 7 augusti och
den 5 november. EU har fornyat sitt dtagande nar det galler karnteknikavtalet och har vidtagit ett antal
atgarder for att uppréatthalla de ekonomiska forbindelserna med Iran, inklusive aktiveringen av
blockeringsreglerna, som syftar till att mildra de extraterritoriella effekter USA:s sanktioner har pa
EU-foretag.
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https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/completing-europes-economic-and-monetary-union-factsheets_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/completing-europes-economic-and-monetary-union-factsheets_en

2.  ARGUMENT FOR ATT GE EURON EN STORRE INTERNATIONELL ROLL

En starkare internationell roll for euron bor uppfattas som en del av EU:s storre
engagemang for en éppen, multilateral och regelbaserad global ekonomi. En sadan
utveckling skulle ge det internationella finanssystemet battre motstandskraft, eftersom
marknadsaktorerna i hela vérlden far fler valmojligheter och den internationella
ekonomin blir mindre sarbar for chocker kopplade till att manga sektorer forlitar sig pa
en enda valuta.

Det kan samtidigt finnas konkreta fordelar pa hemmaplan: det skulle bli lattare for
EU att battre skydda bade enskilda och foretag, uppratthalla sina véarderingar och framja
sina intressen genom att forma det internationella politiska arbetet i Gverensstdmmelse
med regelbaserad multilateralism. Euron skulle fortsétta att underlatta och bredda EU:s
ansvarsfulla handelsagenda, och darigenom dels tillata EU-foretagen att bedriva handel
utan storningar 6ver hela varlden till stod for EU:s ekonomi, dels skydda den europeiska
sociala modellen och regleringsmodellen har hemma.

Ett beslut att anvanda en viss valuta fattas till syvende och sist av
marknadsaktorerna, och de har goda skal att vilja investera och risksakra i olika
valutor. Malsattningen &r inte att ingripa i kommersiell frihet eller begransa
valmojligheter, utan snarare att bredda marknadsaktérernas valmojligheter genom att
sakerstalla att euron &r ett starkt och tillforlitligt alternativ pa alla sétt.

TEXTRUTA 1 - Fordelar med storre internationell anvandning av euron
Breddad global anvéndning av euron kan ge foljande olika fordelar:

e Lagre kostnader och mindre risker vid internationell handel for EU-foretag.
Handel i euro i stéllet for i utlandsk valuta undanréjer vaxelkursrisken och andra
valutarelaterade kostnader sarskilt for sma och medelstora EU-foretag.

e Storre valmojligheter for marknadsaktorer i hela varlden.

e Lagre rantor dels for hushallen och foretagen i EU, dels for medlemsstaterna.
HOjd status som saker vérdebevarare for euron innebér att investerare begdr lagre
ranta (eller avkastning).

e Tillforlitligare tillgang till finansiering for foretag och regeringar i EU, dven
under perioder med yttre finansiell instabilitet, eftersom de europeiska
finansmarknaderna skulle bli djupare, mer likvida och integrerade.

e Starkt oberoende for konsumenter och foretag i EU, eftersom de skulle kunna
betala eller ta emot betalningar vid internationell handel och soka finansiering med
mindre risk att drabbas av rattsliga atgarder fran tredjelandsjurisdiktioner, t.ex.
extraterritoriella sanktioner.

e Battre motstandskraft hos det internationella finanssystemet och den
internationella ekonomin, minskad kanslighet for vaxelkurschocker.

De fordelar som &r kopplade till en internationell valutas vidare
anvandningsomrade for ocksa med sig ett storre globalt ansvar och motsvarande
uppgifter for centralbankerna. Trots att fordelarna med en starkare internationell roll
for euron uppvager eventuella svarigheter maste konsekvenserna av en sadan utveckling
bedémas noggrant, t.ex. nar det géller euroomradets betalningsbalans i forhallande till
resten av varlden.




Foljande faktorer haller fortfarande tillbaka euron som internationell valuta och
EU:s finansiella suveranitet:

e Med Bretton Woods-systemet etablerades den amerikanska dollarn som
internationell reservvaluta efter andra varldskriget, och den ersatte darmed det
brittiska pundet som den viktigaste globala valutan. Samtidigt har den amerikanska
dollarn ocksa blivit den dominerande valutan for handel med ravaror och for
derivattransaktioner'®. Nar en valuta védl har blivit etablerad standard gor
natverkseffekter att dess dragningskraft Okar ytterligare, eftersom mer utbredd
anvandning gor det mojligt att utfora fler komplexa finansmarknadstransaktioner med
storre likviditet'. Detta héller tillbaka de alternativa reservvalutorna.

o Kostnaden for att anvanda den amerikanska dollarn i vissa transaktioner &r
lagre an kostnaden for att anvanda euron, delvis till foljd av att den amerikanska
dollarn &r etablerad standard. Tack vare den amerikanska dollarns storre likviditet
blir manga penningmarknadstransaktioner'® billigare med anvandning av den
amerikanska dollarn som valuta an med direkt anvandning av euron.

e Euron ar en mycket yngre valuta vars underbyggnad maste vidareutvecklas och
kompletteras. Ytterligare atgarder kravs for att fardigstalla Ekonomiska och monetéra
unionen, som ligger till grund fér den gemensamma valutan.

e Vissa av de viktigaste infrastrukturerna for globala finansmarknader ar framst
inriktade pa andra valutor &n euron och/eller ar belagna utanfor euroomradet
och EU. Det internationella finanssystemet och de internationella finansmarknaderna
forlitar sig framst och alltmer pa sammankopplade plattformar for handel, clearing och
betalning/avveckling. Ett antal av dessa plattformar ar beldgna utanfor euroomradet
eller drivs av historiska skél och till foljd av likviditetsévervaganden av foretag
utanfor EU och ar darfor potentiellt mer utsatta for paverkan fran tredjelander.

Insatser pa ett antal politikomraden skulle kunna starka eurons attraktionskraft, 6ka
andelen betalningar som gors i euro i strategiska sektorer och ytterligare starka EU:s
ekonomiska och finansiella suverénitet inom och utanfor EU. De framsta alternativen
beskrivs nedan.

3. FARDIGSTALLANDE AV EU:s EKONOMISKA OCH MONETARA UNION SOM
UNDERBYGGNAD FOR EN STARK INTERNATIONELL ROLL FOR EURON

Internationella valutor maste backas upp av stora, stabila och effektivt fungerande
ekonomier och finanssystem som ar attraktiva for internationella anvandare och
investerare. Det ar framst marknadskrafterna som styr eurons internationella roll, men
sund nationell finans- och tillvéaxtpolitik, en valmaende finanssektor och iakttagande av
EU:s ekonomiska och finansiella ramverk utgor underbyggnaden och &r avgorande for att
EU:s gemensamma valuta ska vara trovardig.
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Finansiella instrument vars varde ar kopplat till vardet pa andra underliggande variabler.
Battre mojligheter att utfora transaktioner pa grund av stérre marknad.
Marknader for handel med finansiella instrument som har hog likviditet och mycket korta I6ptider.



Ett annu stabilare och motstandskraftigare ekonomiskt och finansiellt ramverk kan
bidra till att eurons globala attraktionskraft 6kar. EU skulle kunna stirka eurons
internationella roll genom att géra den annu intressantare som betalningsmedel vid
handel och tillforlitligare som investeringsvaluta. Detta innebéar forst och framst att
Ekonomiska och monetdra unionen, bankunionen och kapitalmarknadsunionen
maste fardigstallas sa att de kan ge uthallig tillvaxt och ékad motstandskraft mot
negativa chocker. En fullbordad bankunion®’ skulle i synnerhet skapa starkare och battre
overvakade banker och darmed dels en dannu motstandskraftigare banksektor i EU, dels
storre fortroende for EU:s finanssektor och den gemensamma valutan. En djupare
kapitalmarknadsunion®® skulle ge mer diversifierade och likvida finansmarknader och
darmed 6kad riskdelning i den privata sektorn. Detta skulle i sin tur mobilisera kapital
och kanalisera det till fler foretag, inklusive de smad och medelstora, och till
infrastrukturprojekt. Djupare och mer integrerade kapitalmarknader kommer att ge
foretagen fler finansieringsalternativ till lagre kostnad, erbjuda sparare och investerare
nya mojligheter och gora finanssystemet motstandskraftigare, vilket i sin tur kommer att
goOra euron attraktivare. Anvandningen av euron vid penningtvétt eller finansiering av
terrorism skulle ocksa motverkas och lagforas pa ett verksamt sétt.

Kommissionen har lagt fram flera viktiga forslag for medlagstiftarna for att
fardigstalla bankunionen och kapitalmarknadsunionen, vilka fortfarande bereds
infor slutligt antagande. Sakerhetsmekanismen for den gemensamma resolutionsfonden
(for att klara &ven en stor bankkris) och det europeiska inséttningsgarantisystemet (for att
gora insattningsgarantin starkare och ge den en enhetlig niva) skulle i synnerhet leda till
starkare finansiell stabilitet tack vare att bankernas exponering mot det egna landet skulle
minska ytterligare, medan kommissionens foreslagna bankpaket och atgardspaket mot
nodlidande 1an kan sénka risknivan i banksektorn ytterligare.

Ett storre utbud av eurodenominerade tillgangar med hogre kreditvardighet bidrar
till att utveckla EU:s finanssektor och gor att bade EU:s finansmarknadsregler och
EU-baserade betalningssystem far storre internationell relevans. Kommissionens
forslag'® om att tillata den privata sektorn att emittera vardepapper med statsobligationer
som underliggande tillgang skulle kunna vara en mgjlighet att oka den tillgangliga
méangden eurodenominerade tillgdngar med hog kreditvardighet av stort intresse for
internationella investerare. Sadana tillgangar skulle darfor ¢ka likviditeten i euro, vilket
ar en viktig aspekt dar euron ligger i underlage jamfort med den amerikanska dollarn pa
de globala marknaderna.

Inom ramen for beredningen av EU:s nasta flerariga budgetram® lade
kommissionen fram forslag for att ytterligare stédrka prestanda och resiliens i
euroomradets ekonomier med hjélp av sarskilt anpassade budgetinstrument liksom
aven forslag till stod for lander utanfor euroomradet som vill ansluta sig till euron.
Den foreslagna Europeiska investeringsstabiliseringsfunktionen® skulle géra det majligt
att battre absorbera stora asymmetriska chocker i euroomradet, vilket i sin tur skulle 6ka

" Tredje rapporten om framstegen med att minska nodlidande 1&n och ytterligare reducera risker i

bankunionen — COM(2018) 766 final av den 28 november 2018.
8 COM(2018) 767 final av den 28 november 2018.
19 COM(2018) 339 final av den 24 maj 2018.
20 COM(2018) 322 final av den 2 maj 2018.
2l COM(2018) 387 final av den 31 maj 2018.



investerarnas fortroende for euron. Samtidigt bor reformstddsprogrammet® forbattra
genomforandet av strukturreformer, som ar avgoérande for att starka sammanhallningen
och konkurrenskraften, 6ka produktiviteten och framja resiliens i ekonomiska och sociala
strukturer i alla medlemsstater. | reformstodprogrammet ingar en konvergensmekanism
som ska hjéalpa de medlemsstater utanfor euroomradet som &r pa vag att infora euron.

En annan forutsattning for en storre internationell roll ar tillracklig institutionell
kapacitet och en enhetligare front for att samordna stallningstaganden och tala
samstammigt. Baserat pa den roll som redan spelas av Europeiska centralbanken,
Eurogruppen och kommissionen och som faststalls i EU-fordragen &r flera av
kommissionens forslag ytterligare steg i denna riktning. 1 december 2017 lade
kommissionen fram ett forslag om att inrdtta en europeisk valutafond som skulle vara
knuten till EU:s regelverk och bygga pa Europeiska stabilitetsmekanismens etablerade
uppbyggnad och styrmodell. Vidare ar kommissionens forslag”® om att forbattra
euroomradets externa representation i internationella finansorganisationer avsett att stotta
euroomradets stallningstaganden i internationella sammanhang och se till att dess rost
kommuniceras tydligt pa global niva. Genom att sla samman befintliga funktioner pa EU-
niva och nara kopplade politiska instrument skulle man kunna skapa funktionen
europeisk ekonomi- och finansminister och med hjéalp av den skapa nya synergier och
forbattra Overgripande samspel och verkan for EU:s ekonomiska politik Over tiden,
inbegripet formagan att tala med en rost i eurofragor.

4. FLERINITIATIV FOR ATT UTVECKLA EURONS INTERNATIONELLA ROLL

Detta meddelande innehaller ocksa initiativ for att utveckla eurons internationella roll i
tre olika dimensioner: i den europeiska finanssektorn (djupa och allsidiga
finansmarknader med denominering i euro), i den internationella finanssektorn (en storre
roll for euron vore gynnsamt fér global finansiell stabilitet) och i viktiga strategiska
sektorer dar eurons roll skulle kunna vidareutvecklas (t.ex. pa omradena energi, ravaror
och flygplanstillverkning).

4.1.  Ytterligare atgarder for att framja en djup europeisk finanssektor

Om euron blir mer attraktiv kommer den att anvandas mer, vilket i sin tur kommer
att gora den &nnu mer attraktiv. Detta kan skapa en god cirkel.

Fler och mer riktade &tgarder inom bankunionen och kapitalmarknadsunionen
stottar euroomradets finansiella suverénitet. Finansmarknaderna och infrastrukturen i
euroomradet spelar en viktig roll nar det géller att erbjuda mojligheter att starka eurons
internationella roll. De gor det genom att erbjuda tillforlitliga och stabila finansiella
tjdnster och transaktionsmojligheter. De eurodenominerade tjansternas bredd och
autonomi beror pa om marknadsaktorerna tycker att de ar kostnadseffektiva, smidiga och
sékra att anvanda i internationell affarsverksamhet och for placering av deras
vérdereserver i euro. Atgarder som starker stabiliteten och likviditeten och som utdkar
utbudet av finansiella tjanster i euro starker foljaktligen eurons internationella roll. Mot
bakgrund av en starkare roll for euron bor EU dessutom fortsétta att driva pa sina
lagstiftningsinsatser mot penningtvatt* och finansiering av terrorism®. Stram

2. COM(2018) 391 final av den 31 maj 2018.

2 COM(2015) 602 final av den 21 oktober 2015.

24 COM(2018) 645 final av den 12 september 2018.
2 COM(2018) 640 final av den 12 september 2018.



Overvakning av finansiella transaktioner bidrar till global sékerhet, finanssystemets
integritet och hallbar tillvaxt.

Foljande riktade atgarder skulle inte bara gora euron mer attraktiv att anvanda,
utan ocksa gora euroomradet motstandskraftigare mot yttre paverkan:

For det forsta stravar kommissionen efter att bredda anvandningen av euron
genom att starka likviditeten och motstandskraften hos EU-marknadernas
infrastruktur. Med det 6vergripande malet att begransa systemrisken inférdes genom
forordningen om Europas marknadsinfrastrukturer®® en skyldighet for marknadsaktorerna
att cleara® vissa finansiella avtal (t.ex. sddana OTC-derivatkontrakt som sakrar mot
ranteandringar) via sarskilda marknadsinfrastrukturer®®, Viktigt i sammanhanget &r att
detta har skapat likvida clearingmarknader for produkter i euro som &r tillgdngliga for
alla motparter. Valutvecklade marknadsinfrastrukturer for clearing innebér att
marknadsaktorerna enkelt och effektivt kan forsédkra sina affarstransaktioner mot
framtida fluktueringar i rantor eller véxelkurser. Omfattande tillgang pa sadana
eurodenominerade marknader kommer darfor att bidra till att euron blir attraktiv for
sadana transaktioner. Med beaktande av faststallandeforfarandet och villkoren i den
ovannamnda forordningen skulle kommissionen i syfte att frdmja likvida och
effektiva centrala clearinglosningar kunna utvidga omfanget for derivatkontrakt
underkastade clearingkravet. Dessutom skulle kommissionen kunna overvéga att
bredda clearingtjansterna till en stérre grupp motparter.

For det andra har kommissionen for avsikt att ytterligare forbattra effektiviteten i
euroomradets finansmarknader genom att sakerstalla en tillforlitlig ram for
produktion av en full uppsattning tillférlitliga referensrantor?. Marknadsaktérerna
anvander referensrantor som referens i manga kontrakt och finansiella produkter. | EU:s
referensvardesforordning® foreskrivs genomsynligare och tillférlitligare finansiella
riktmarken for EU och euroomradet. Fullt genomforande av den forordningen bor
darfor bidra till att goéra det attraktivare att handla med och prissatta
eurodenominerade instrument®’. Kommissionen kommer att underlatta ytterligare
samordning och samarbete mellan marknadssegment, administratorer av referensvarden,
bidragande banker, nationella behériga myndigheter och Europeiska centralbanken.

For det tredje stdder kommissionen ett helt integrerat direktbetalningssystem i EU
for att minska riskerna och svagheterna i systemen for massbetalningar och 6ka de
befintliga betalningssattens autonomi. Manniskor i EU forlitar sig pa ett litet antal
globala aktorer vid gransoverskridande kort- och internetbetalningar. Eftersom &ven EU-
interna betalningar ofta clearas utanfor EU kan tekniska, ekonomiska och rattsliga
storningar, som kanske har sitt ursprung i lander utanfér EU, innebéra att systemet for
massbetalningar utsatts for onddiga risker. Man kan vidare ifragasatta om den

% Férordning (EU) nr 648/2012, EUT L 201, 27.7.2012, s. 1.

2" Matchning av képorder och séljorder.

28 Centrala clearingmotparter.

2 Referensrantor anges i manga finansiella avtal, t.ex. de som &r indexerade efter rorliga rantesatser, for
att ange vardet pa poster i en balansrakning och prissatta sddana derivat som terminskontrakt, optioner
och swappar.

%0 Férordning (EU) 2016/1011, EUT L 171, 29.6.2016, s. 1.

31 Detta torde sérskilt galla marknader for handel med finansinstrument som har hég likviditet och
mycket korta loptider. Marknadsaktorerna anvander sig av penningmarknaden for upplaning och
utlaning pa kort sikt, dvs. upp till ett ar.



marknadsdominans ett fatal internationella kKkortsystem har ar positiv ur
styrningssynpunkt, eftersom den kraftigt reducerar de europeiska
betalningstjansteforetagens inflytande over utvecklingen pa storre delen av marknaden
for massbetalningar. En gréansoverskridande direktbetalningslosning for hela EU skulle
komplettera befintliga kortsystem, minska risken for yttre stérningar och géra EU
effektivare men ocksa mer oberoende. Inférandet av direktbetalningar i euro innebar
ocksa att man oppnar for nya och effektiva massbetalningslosningar aven for
gransoverskridande betalningar, vilket kan leda till fordelar fér allménheten, foretagen
och bankerna. EU-6vergripande standarder for direktbetalningar i euro har redan
faststéllts genom regelboken for SCT Inst (SEPA Instant Credit Transfer) som lanserades
i november 2017. | november 2018 lanserade Europeiska centralbanken sitt TIPS-system
(Target Instant Payment Settlement) for att underlatta gransoverskridande
direktbetalningar i EU. Kommissionen kommer att undersoka atgarder for att
underlatta gransoverskridande anvandning av betalningslésningar som har
utvecklats i enskilda medlemsstater. Den kommer ocksa att stodja arbetet i
kommittén for massbetalningar i euro (Euro Retail Payments Board) under
overinseende av Europeiska centralbanken for att sakerstalla driftskompatibilitet
mellan befintliga direktbetalningslosningar. Kommissionen kommer ocksa att
samarbeta med relevanta berérda parter for ett gemensamt atagande att sakerstalla
bred tillgang till direktbetalningstjanster for kunder, dven gréansoéverskridande
betalningar. Kommissionen kommer att géra en beddmning av framstegen i
samband med 6versynen av betalkontodirektivet, som planeras under 2019.

For det fjarde kommer kommissionen att undersoka mojligheten att vidareutveckla
eurons roll pa valutamarknaderna. Handel pa valutamarknaderna sker genom sa
kallade valutapar, t.ex. euro och amerikanska dollar eller euro och japanska yen. | dag
ingar amerikanska dollar i alla av de mest likvida valutaparen (inklusive euro/US dollar,
som &r det mest likvida paret). Transaktioner mellan euro och andra valutor &n
amerikanska dollar gar vanligen via amerikanska dollar (s& kallad triangulering). En
orsak till detta ar att amerikanska dollar allmént anvénds som global reservvaluta,
understddd av en mycket utvecklad och likvid marknad for statsobligationer. Det vore
intressant att understka orsakerna till att detta ar den radande situationen och om
marknadslikviditeten for valutapar med euro och andra valutor &n amerikanska dollar
skulle kunna utvecklas ytterligare. Dessutom kan stora marknadsgaranter® spela en
viktig roll pad valutamarknaderna, och bankerna i euroomradet skulle kunna
vidareutveckla sin roll i sddana marknadsgarantfunktioner. Kommissionen kommer att
inleda ett riktat samrad med finansmarknadsaktorer for att klarlagga mojliga
hinder och incitament nar det galler att 6ka eurons roll pa valutamarknaden.

4.2.  Initiativ kopplade till den internationella finanssektorn

Den internationella roll euron spelar for att skydda den globala finansiella
stabiliteten skulle kunna utvidgas successivt. Samarbetet mellan centralbankerna for
att garantera finansiell stabilitet bidrar till att sdkerstalla att europeiska foretag kan
bedriva handel i hela vérlden. | efterdyningarna av finanskrisen samverkade Europeiska
centralbanken med sina motparter for att sakra finansiell stabilitet och motverka

%2 Ett foretag som langsiktigt &tar sig att alltid kopa eller sélja en finansiell tillgdng till ett 6ppet angivet

pris.
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storningar i varldsekonomin, t.ex. med hjalp av ett antal valutaswappavtal®* som i
handelse av marknadsstorningar skulle agera buffert och sorja for likviditet i utlandsk
valuta, en &tgard som foll inom bankens uppdrag. Atgirden hjalpte EU-foretag att
bedriva internationell handel.

For att foregd med gott exempel bor EU-byraer och EU-mekanismer uppmuntras
att 6ka sin andel av skuldinstrument utfardade i euro. Organisationer pa EU-niva har
utfardat skuldinstrument i manga ar, framst i euro men ocksa i utlandska valutor, bland
annat for projektfinansiering (Europeiska investeringsbanksgruppen) eller ekonomiskt
stod till medlemsstater (Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten, Europeiska
stabilitetsmekanismen). Dessa EU-byraers emissioner har lockat till sig internationella
investerare, dven under krisen, och har tkat utbudet av eurodenominerade tillgangar av
hdg kvalitet.

EU skulle kunna vidareutveckla sin ekonomiska diplomati genom att samarbeta
med internationella partner for att framja anvandningen av euro i betalningar och
som reservvaluta. EU ar en viktig geopolitisk aktdr, som utdvar ekonomiskt inflytande i
vérlden®*’. Diplomatiskt samarbete med internationella partner for att framja
anvandningen av euron och EU:s stéllningstaganden om hur den globala finansiella
arkitekturen bor utvecklas skulle bidra till att starka eurons internationella roll.

Kommissionen tillsammans med medlemsstaterna och relevanta EU-byraer
kommer att samarbeta med globala partner for ¢kad anvandning av euron.
Handelsfraimjande uppdrag pa hog nivd som betonar eurons betydelse for
affarsdelegationer skulle kunna dvervéagas. Med tanke pa att den senaste utvecklingen i
tillviaxtekonomierna kan ha Okat intresset for att sprida lan i utlandsk valuta till fler
valutor skulle en del av dessa atgarder kunna inriktas pa 6kade emissioner av statspapper
i euro.

Den externa investeringsplanen® antogs i september 2017 for att Oka
investeringarna i partnerlander i Afrika och i EU:s grannlander, bland annat
genom tekniskt bistand till myndigheter och foretag. Tekniskt stod skulle kunna sattas
in for att forbattra utvecklingslandernas tillgang till betalningssystem i euro, t.ex. for att
folja EU:s lagstiftning om bekdmpning av penningtvatt och for att underlatta
handelsforbindelser.

% Ett valutaswappavtal 4r en dverenskommelse mellan tvd banker att byta sina respektive valutor.

Genom att garantera tillgang till utlandsk likviditet under svara forhallanden gér swappavtal det
tryggare att gora affarer med andra delar av varlden. Ar 2011 skapade ECB tillsammans med Bank of
England, Bank of Canada/Banque du Canada, Bank of Japan, Federal Reserve och schweiziska
centralbanken ett natverk av swappavtal som gjorde det mojligt for de deltagande centralbankerna att
fa valuta av varandra. Ar 2013 sl6t ECB ett valutaswappavtal med Kina.

EU och dess medlemsstater innehar t.ex. fortfarande téatpositionen i vérlden med ett offentligt
utvecklingsbistand pa totalt 75,7 miljarder euro 2017. Med en grundplat fran EU pa 4,1 miljarder euro
véntas den externa investeringsplanen mobilisera 44 miljarder euro i investeringar. Under nésta
programperiod kan EU ge ekonomiskt stdd till tredjelander pd sammanlagt 123 miljarder euro om
kommissionens forslag antas.

https://ec.curopa.cu/commission/cu-external-investment-plan/what-eus-external-investment-plan_en

34

35

11


https://ec.europa.eu/commission/eu-external-investment-plan/what-eus-external-investment-plan_en

4.3. Ytterligare steg for att ge euron en storre roll i viktiga strategiska sektorer:
energi, ravaror och transporter

Eurons anvands visserligen redan mycket i internationella betalningar men det
finns utrymme for mer i viktiga strategiska sektorer. Trots att de &r stora kopare och
betydelsefulla tillverkare handlar EU-foretag fortfarande med amerikanska dollar pa
viktiga strategiska marknader, ofta dven sinsemellan. Detta utsatter dem for valutarisker
och politiska risker, t.ex. internationella sanktioner som slar mot transaktioner i
amerikanska dollar.

I energisektorn prissatts och betalas éver 80 % av EU:s import i amerikanska
dollar, trots att leveranser framst ar fran Ryssland, Mellandstern och Afrika samt att EU
ar varldens storsta importor av energi. EU:s arliga importkostnader for energi lag pa 300
miljarder euro i genomsnitt under de senaste fem aren. Mer an 93 % av handelsvolymen
pa omradet energi var olja, dar alla kontrakt idag ar i amerikanska dollar. Omkring 70 %
av EU:s import av naturgas sker i amerikanska dollar. Gaskontrakt som handlas pa EU:s
marknadsplatser for gas &r i euro.

Nar det galler ravaru- (metaller och mineraler) och livsmedelsmarknaderna ar
situationen snarlik. EU forbrukar cirka 10 % av den globala produktionen av ravaror
och ar en stor importér. Icke desto mindre sker merparten av ravaruhandeln pa
internationella borser i amerikanska dollar. Detta galler aven for mycket standardiserade
livsmedelsmarknader, t.ex. spannmal, oljevéxtfroer och socker. EU ar en stor exportér av
vete, socker och olivolja, men euron anvands framst i handeln inom EU.

For transportsektorn visar tex. en nyligen publicerad studie®® att nastan all
fakturering vid flygplanstillverkning sker i amerikanska dollar, aven inom
euroomradet. Mer an hélften av Airbus intakter flyter in i amerikanska dollar som dock
till omkring 60 % skyddas fran valutarisker av en “naturlig hedge™*’ i form av kostnader i
amerikanska dollar. Resten av kostnaderna &r framst i euro.

Flera omstandigheter forklarar att euron anvands sa lite i viktiga sektorer, bl.a.
historisk  troghet, néatverkseffekter och likviditetsskal. Det saknas t.ex.
eurodenominerade referensvarden for den internationella handeln med béade olja och
ravaror®®. Ravarumarknaderna har dominerats av den amerikanska dollarn pa grund av att
bdérserna i Chicago och New York utvecklades tidigt. Nar det géller flygplanstillverkning
paverkar branslepriserna i amerikanska dollar valet av valuta for hela vérdekedjan.
Vidare ar flygplansmarknaden, inklusive forsakring och underhall, en global marknad
som inte tillater prisskillnader mellan olika delar av varlden.

De narmaste manaderna tanker kommissionen lagga fram flera riktade initiativ
inom strategiska sektorer:

% GFC-undersokning:

http://publications.jrc.ec.europa.eu/repository/bitstream/JRC96913/1bna27754enn.pdf

En naturlig hedge &r ndr organisationer som &r utsatta for stora svangningar i vaxelkurser begrénsar
riskerna med hjélp av sin normala verksamhet. Det kan rora sig om risker till foljd av intékter i ett
annat land och en annan valuta som kompenseras med kostnader i samma andra valuta.

| oljesektorn anvénde de stdrre oljebolagen och de prisrapporterande organisationerna amerikanska
dollar nér de tog fram de forsta prisreferenserna for den fysiska marknaden i slutet av 1980-talet for att
underlatta internationell handel och jamforelser mellan olika typer av raolja.
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e En rekommendation antas i dag fér att framja 6kad anvandning av euron i
internationella  energiavtal och energitransaktioner. Kommissionen
rekommenderar att euron anvénds i mellanstatliga energiavtal mellan medlemsstater
och tredjelander. Vidare rekommenderas EU-baserade marknadsaktorer och
finansforetag att anvanda euron i storre utstrackning vid transaktioner med koppling
till energi. Darutdver kommer kommissionen inleda ett samrad och be berérda
parter att framfora sina synpunkter pa marknadspotentialen for bredare
anvandning av eurodenominerade transaktioner pa omradena olja, raffinerade
produkter och gas. Samradet kommer sarskilt att inriktas pa insamling av synpunkter
om behovet av att uppratta eurodenominerade referensavtal for raolja och att starka
avtalen for raffinerade produkter. Samradet kommer ocksa att samla in de berérda
parternas synpunkter om breddad anvandning av eurodenominerade gasavtal.

e | sektorn for ravaror (metaller och mineraler) och livsmedel kommer
kommissionen att inleda ett brett samrad med berérda parter for att hitta satt
att oka handeln i euro, sarskilt vid transaktioner pa borser i EU och direkta
transaktioner mellan EU-féretag. Ett allmant EU-toppmate om ravaror planeras till
2020 for att fortsatta diskussionerna med alla huvudaktorer. Dessutom kommer
kommissionen att ga vidare med en marknadsinriktad gemensam jordbrukspolitik,
som tillater att den internationella handeln med jordbruksprodukter vidareutvecklas.
Kommissionen kommer ocksa att framja terminsmarknader och terminskontrakt i euro
(t.ex. genom informationskampanjer och utbildning) och storre Oppenhet pa den
eurodenominerade marknaden for jordbruks- och livsmedelsprodukter™®.

e Ett samrad kommer att inledas for att underséka mojliga atgarder for att fa
tillverkare i transportsektorn (flygplan, fartyg och jarnvagar) att anvanda euron
mer. Samradet kommer att titta narmare pa orsakerna till att euron inte anvands i
manga av de mest relevanta internationella transaktionerna, och det kommer att
inriktas pa att hitta forutsattningar for anvandning av euron i transaktionerna med EU-
foretag.

Kommissionen kommer att arbeta pa dessa olika infallsvinklar parallellt och
rapportera om framstegen senast sommaren 2019.

5. SLUTSATS

Med héanvisning till fardplanen for att fardigstalla EU:s ekonomiska och monetéra
union har euron utrymme att vidareutveckla sin internationella roll sa att den
svarar battre mot euroomradets politiska, ekonomiska och finansiella tyngd. En
sadan utveckling kommer att gora det lattare for EU att skydda enskilda och foretag,
uppratthalla sina varderingar och framja sina intressen. Den kommer ocksa att gora den
internationella ekonomin mindre sarbar for chocker kopplade till en enda dominerande
valuta och stddja en balanserad, regelbaserad, internationell, politisk och ekonomisk
ordning.

% Sedan EU:s organ for marknadsbevakning inrattades 2014 publiceras nu ett stérre antal prisreferenser i

euro &n tidigare ndr den mesta informationen for handlare var uttryckt i amerikanska dollar. Detta
kommer att starkas ytterligare med forslaget om stérre 6ppenhet pd marknaden, vilket planeras bli
antaget under 2019.
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Kommissionen uppmanar EU-ledarna att diskutera eurons internationella roll pa
Europeiska radets mdte och eurotoppmotet i december sdsom en del av
diskussionen om att fardigstalla EU:s ekonomiska och monetédra union. En starkare
internationell roll for euron forutsatter att Ekonomiska och monetéra unionens strukturer
starks ytterligare, vilket aven inbegriper att anta alla pagaende forslag om att fardigstalla
bankunionen och att gora beslutsamma framsteg inom kapitalmarknadsunionen.

Dessutom kommer kommissionen att arbeta vidare pa de riktade initiativ som
anges ovan, och den uppmuntrar alla relevanta aktorer och berdrda parter att delta
aktivt i processen.
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