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B Nya atgarder for att hantera
krisen it euroomradet

Den senaste tiden har flera atgérder for att hantera krisen i
euroomradet presenterats. Nar det géller den kortsiktiga kris-
hanteringen har ECB beslutat om ett program for kép av stats-
papper. For att hantera en del langsiktiga problem finns forslag
om bankunion och kapitalisering av banksystemet.

Utvecklingen i euroomradet ar viktig for den svenska ekonomin och
en viktig forutsattning for prognosen som presenteras i denna rap-
port ar att krisen i euroomradet hanteras sa att oron gradvis avtar
under 2013. Sedan krisens inledning har manga atgarder vidtagits av
olika myndigheter for att mildra effekterna pa ekonomin.'” ECB har
bland annat vid tva tillfallen erbjudit europeiska banker att, mot sa-
kerheter, lana obegréansade mangder pengar med en l6ptid pa tre ar,
och aven kopt betydande méangder statspapper. Exempel pa mer
ldngsiktiga atgérder ar de gemensamma stoédfonder som har etable-
rats for att ge ekonomiskt stod till euroldnder.'® Faciliteterna har
anvants for att ge lan till Irland, Grekland och Portugal.

Denna férdjupning gar igenom tva nya atgarder som hamnat i
fokus den senaste tiden, OMT-programmet och forslaget om en
bankunion.

Akuta krisatgarder: OMT-programmet

ECB beslutade i borjan av september att infora ett nytt stodprogram
kallat "Outright Monetary Transactions” (OMT) i syfte att sdkerstélla
att den penningpolitika transmissionsmekanismen fungerar i hela
euroomradet. Inom ramen for OMT ar ECB beredd att kbpa ett euro-
lands statspapper pa andrahandsmarknaden under forutséttning att
ett antal villkor ar uppfyllda. Landet maste ha skt och beviljats ett
stédprogram frdn ESM, vilket innebar att ett antal krav pa ekono-
miska reformer kommer att stéllas. | utformning och uppféljning av
dessa krav ska IMF involveras. Utéver detta kravs dven att landet
bibehaller méjligheten till viss marknadsfinansiering. Om samtliga
dessa krav ar uppfyllda och det finns ett penningpolitiskt motiv kan
ECB genomfora kopen.” ECB har 4ven varit tydlig med att statsobli-
gationerna kdpta inom ramen fér OMT inte kommer att vara priorite-
rade framfor privata investerares innehav.

For narvarande kan dock inga kdp av statspapper ske inom ra-
men fér OMT da de nuvarande EFSF/ESM- programlanderna forst
maste aterga till viss marknadsfinansiering for att komma ifrdga och
Spanien, som anses ligga narmast till att fa ett ESM-program, annu
inte har ansokt.

Y7 For en utforligare beskrivning av atgérder och den ekonomiska bakgrunden se férdjupningarna “Skuldkri-
sen i Europa — utvecklingen under véren”, PPR juli 2012, samt “Eurosamarbetet och skuldkrisen”, PPR februari
2012.

'8 European Financial Stability Facility (EFSF), European Financial Stability Mechanism (EFSM) samt, fr.o.m 8
oktober, European Stability Mechanism (ESM).

1 Se pressmeddelande fran ECB, 6 september, “Technical features of Outright Monetary Transactions".
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Problem i banker och stat ndra sammankopplade

Nér det galler den langre sikten har den finansiella krisen tydliggjort
de starka kopplingar som finns mellan banksystem i olika lander,
liksom mellan banksystem och statsfinanser i ett och samma land.
Det nuvarande systemet, dar tillsyn och krishantering sker pa nation-
ell niva av banker som har stora delar av sin verksamhet i andra lén-
der, har i det har perspektivet visat sig ha betydande svagheter. Nat-
ionella tillsynsmyndigheter har séllan tagit tillracklig hansyn till hur
problem i en bank kan sprida sig till andra banker och till andra lan-
der. | vissa lander har det ocksa funnits en ovilja att vara tydlig med
problemen - hur kreditforluster till foljd av krisen lett till ohallbart
ldga kapitalnivaer i den egna banksektorn.

Detta har medfort att problem i relativt sma banker har kunnat
sprida sig sa att de hotar stabiliteten i hela den finansiella sektorn,
med stora kostnader for staten i det aktuella landet som foljd. | till
exempel Irland 6kade den offentliga skulden som en direkt féljd av
atgarder for att starka banksektorn. | Spanien &r det tydligt att det
svaga banksystemet bidrar till att férsdmra den spanska statens kre-
ditvardighet. Detta spar ytterligare pa de redan stora problemen med
att aterfora langsiktig hallbarhet i statsfinanserna efter flera ar med
stora budgetunderskott.

Mot bakgrund av detta har EU-kommissionen nyligen presente-
rat ett ganska radikalt forslag om att inféra en gemensam banktillsyn
och i forlangningen en fullskalig bankunion.

Mer langsiktiga atgarder: Bankunionen

Kommissionens forslag ar omfattande och skulle innebéra en bety-
dande férandring av europeisk banktillsyn. Istallet for nationell tillsyn
skulle ECB fa ansvar for att utdva tillsyn 6ver samtliga banker inom
euroomradet. Forslaget innebér en infasning dar ECB fran och med

1 juli 2013 ska ta over tillsynen av de systemviktiga bankerna och fran
boérjan av 2014 utova tillsyn 6ver samtliga banker i euroomradet.
Redan fran 1 januari 2013 kan ECB dock valja att utova tillsyn dver
enskilda banker. | férslaget namns séarskilt banker som har fatt eller
ansokt om stod. .

Euroomradets nationella tillsynsmyndigheter foreslas fortsatta
att utfora tillsynsuppgifter, men under ECB:s 6vergripande ansvar och
beslutanderatt. Inom ECB &r det tankt att en sarskild tillsynsndmnd
skapas for att planera och utfora tillsynsarbetet. Liksom for penning-
politiken skulle dock det slutliga ansvaret ligga hos ECB-radet. Icke-
euroldnder ges i forslaget mojlighet att ansluta sig till tillsynen, men
utan att detta medfér ndgon rostratt i ECB:s tillsynsnamnd.

% Kommissionens plan fér bankunionen inkluderar tre delar, gemensam tillsyn, inséttargaranti och krishante-
ring. De lagférslag som hittills presenterats handlar endast om gemensam tillsyn.
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Kommissionens tidsplan &r mycket ambitids, med sikte pa beslut
fore arsskiftet, sa att ECB kan borja utdéva banktillsyn fran 1 januari. En
orsak till det pressade tidschemat ar att euroomradets stats- och
regeringschefer i juni slog fast att en fungerande gemensam banktill-
syn for euroomradets banker var en férutsattning for att bredda an-
vandningen av ESM till att ocksa kunna anvédndas for att kapitalisera
banker direkt.?! Darmed skulle man inte behéva ga via an till respek-
tive medlemsstat, nagot som leder till en motsvarande 6kning av den
offentliga skulden. Lanken mellan bankerna och statsfinanserna
skulle darmed bli svagare. Resultatet av Europeiska radets mote
17-18 oktober tyder dock pa att det kan komma att dréja innan en
saddan direktkapitalisering blir mojlig.

Manga fragor kvar att losa

Det finns emellertid stora fragetecken kring bade tidsplan och ge-
nomfdrbarhet av kommissionens forslag. Utover de rent praktiska
svarigheter som maste 6vervinnas for att ECB ska kunna utféra en
meningsfull och effektiv tillsyn av banker finns ndmligen en rad poli-
tiska och ekonomiska stotestenar.

En viktig sddan &r hur man ska na enighet om de frdgor som har
finanspolitiska implikationer for enskilda EU-ldnder. For att en ge-
mensam banktillsyn ska kunna fungera effektivt ar det till exempel
viktigt att komma 6verens om vad som hander om tillsynsmyndig-
heten stéller krav pa omstrukturering eller nedlaggning av banker.
Detta kan medféra stora kostnader for enskilda lander. Ett gemen-
samt ramverk for bankkrishantering ar darfor en viktig komponent
for att fa ett stabilt system. Hur insattarskyddet skall fungera ar en
annan sadan viktig fraga att reda ut, liksom hur man sékerstaller att
kapital- och likviditetskrav kan anpassas till de sarskilda forutsatt-
ningar som galler i olika lander. Slutligen &r inflytandet for icke-
euroldnder som valjer att delta i den gemensamma tillsynen mycket
begransat.

Att uppna val genomténkta l@sningar pa dessa fragor kommer
att vara en viktig forutséttning for att ett system med gemensam
banktillsyn blir effektivt och ldngsiktigt hallbart.

1| dokumentet “European Council conclusions on completing EMU, European Council”, 18 oktober 2012 star
att ldsa:"When an effective single supervisory mechanism is established, involving the ECB, for banks in the
euro area the ESM could, following a regular decision, have the possibility to recapitalize banks directly”,.
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