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Av JONAS NIEMEYER

Jonas Niemeyer &r radgivare pa avdelningen for finansiell stabilitet

Eftersom bankerna har en inneboende instabilitet behtver de regleras. En
offentlig reglering ligger ocksa i allmanhetens intresse eftersom bankerna
har en avgdrande betydelse for det finansiella systemet. Den nuvarande
strukturen pa regelverket ar nationell och de nationella myndigheterna
ansvarar for att stabilitet uppratthalls i det finansiella systemet. Samtidigt
blir bankkoncernerna i allt stérre omfattning internationella och denna
grénsoverskridande verksamhet vander sig i 6kande utstrackning &ven till
hushall och sma och medelstora foretag, sarskilt inom EU. Detta stéller
regleringen pa det finansiella omradet infor en rad utmaningar.

Inledning

Det finns goda skal for sérskild reglering, tillsyn och évervakning av ban-
ker. En anledning &r att bankerna har en inneboende instabilitet. De vikti-
ga betalningstjanster som bankerna tillhandahaller riskerar darfor allvar-
liga avbrott vid en kris. Dessa betalningstjanster har vissa likheter med
kollektiva varor. Med tanke pa de belopp som berors dr det dessutom
bara staten — genom sin beskattningsratt — som i slutdénden kan garantera
det finansiella systemets stabilitet. Det explicita d&tagandet att uppratthalla
finansiell stabilitet faller darfor naturligt pa myndigheterna. | praktiken
betyder detta att regeringens och myndigheternas arbete maste fokusera
pa att minska riskerna for att finansiella kriser uppkommer och pa att
dampa de ekonomiska konsekvenserna om de faktiskt intraffar.

Finansiell integration kan leda till en hégre ekonomisk valfard i alla
lander. Trenden dar banker i olika lander gar samman och erbjuder tjans-
ter 6ver de nationella granserna ar darfor fordelaktig. Samtidigt skapar
utvecklingen ett antal utmaningar for myndigheternas reglering, éver-

1 Jag vill tacka Frida Fallan, Johan Molin, Lars Nyberg, Eva Srejber och Staffan Viotti for vardefulla kommen-
tarer till tidigare utkast.
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vakning och tillsyn av bankerna. Syftet med denna introduktionsartikel &r
att beskriva nagra av dessa utmaningar.

Artikeln &r disponerad pa foljande satt. Den inleds med nagra kom-
mentarer till nuvarande regelverk och till ngra av de trender som idag
k&nnetecknar bankverksamhet. Huvudavsnittet beskriver de utmaningar
som marknadsutvecklingen innebér for regelverket samt indikerar nagra
téankbara I6sningar. Artikeln avslutas med en sammanfattning.

Nuvarande regelverk

Inom EU ar nuvarande regelverk huvudsakligen av nationell karaktér dven
om det finns nagra gransoverskridande aspekter pa regleringen. Tillsynen
ar nationell. Banker och dotterbanker star darfor under tillsyn i respektive
land medan ansvaret for tillsynen over filialer faller pa hemlandets tillsyns-
myndighet. Det innebér att for en bankkoncern med utldndska dotter-
banker kommer de olika delarna av koncernen att std under olika landers
tillsyn. Aven insattningsgarantisystemen &r nationella och en bank faller
under hemlandets system. Féljaktligen foljer dotterbanker de lokala syste-
men medan filialer faller under garantisystemet i bankens hemland. For
att uppna konkurrensneutrala forutsattningar kan en bank ’toppa upp”
genom att ansluta till ett mer generdst garantisystem i vardlandet.
Centralbanker kan ge likviditetsstod till sitt lands banker. Det 6vergripan-
de ansvaret for finansiell stabilitet &r nationellt. Sammantaget — eftersom
kostnaderna &r stora men ovissa och beskattningsréatten ar nationell —
kommer varje bankkris att involvera den nationella regeringen.

Denna nationella struktur pa regelverket har utformats for ett system
dar bankverksamhet — sérskilt den riktad mot sma och medelstora kunder
— bedrivs inom nationella grénser. Detta regelsystem var till stor del anda-
malsenligt sa lange de flesta bankers granséverskridande aktiviteter var
begransade till affarer med stora féretag. Till och med de stdrsta bankerna
har traditionellt haft en tydlig nationell identitet med sin huvudsakliga
verksamhet lokaliserad till ett land. Dessutom har utlandska dotterbanker
vanligtvis varit ganska sjalstandiga och alltsa inte fullt integrerade i
moderbankens verksamhet.

Forandringar i banklandskapet

Bankerna har dock forandrats pa flera satt de senaste aren. For det forsta
har ett antal banker fusionerat dver granserna och skapat koncerner med
betydande antal mindre och medelstora kunder i flera lander. | manga
lander &r darfor utlandska bankers filialer och dotterbanker potentiellt
systemviktiga. FOr det andra har stora banker blivit alltmer beroende av
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de internationella finansiella marknaderna for sin kapital- och likviditets-
forsorjning, riskhantering etc. Darmed blir banker i olika lander alltmer
sammanlankade. For det tredje koncentrerar bankerna i 6kande utstrack-
ning olika funktioner, sdsom kapitalforsorjning likviditets- och riskhante-
ring samt utlaningsbeslut, till specifika kompetenscentra for att dra fordel
av specialisering och stordrift. Som en foljd av den pagaende EU-integra-
tionen sker denna specialisering aven éver granserna. Detta medfér att
utlandska dotterbolag (och filialer) blir mindre sjalvstandiga. Dessutom blir
distinktionen mellan filialer och dotterbolag alltmer otydlig. Darfor kan
det inte langre tas for givet att ens en stor dotterbank kommer att kunna
halla igang verksamheten om moderbanken fallerar — atminstone inte pa
kort sikt.

Med EU:s utvidgning 2004 blev férandringen av EU:s banklandskap
annu mer uppenbar eftersom utldndska banker har mycket stérre betydel-
se i de nya medlemslédnderna &én i det gamla EU-15.

Utmaningar

Marknadsutvecklingen stéller regelverket infér en rad utmaningar. Risk-
erna Okar for att en framtida kris sprider sig 6ver granserna. Darfor ar det
mindre sannolikt att nésta finansiella kris blir en rent nationell angelagen-
het. Hittills har reaktionen pé detta regelverksproblem varit att i ndgon
méan 6ka ansvaret for tillsynsmyndigheterna i hemlandet. An s& lange har
dock den konsoliderade tillsynsmyndighetens utdkade ansvar huvudsak-
ligen begransats till att p&4 koncernniva godkanna interna kreditriskmodel-
ler under de nya kapitaltackningsreglerna enligt Basel I1.2

| takt med att antalet verkligt gransdverskridande banker stiger kar
behovet av mer grundldggande forandringar i regelverket. Att sdsom hit-
tills bara lappa vidare pa ramverket for bankreglering och tillsyn kommer
inte att racka. Europas regleringsmyndigheter star darfor infor en rad
utmaningar. For det forsta framgar tydligt av utvecklingen att samordning
behdvs. For det andra finns ett antal intressekonflikter landerna emellan.
For det tredje okar ansvarsproblemet eftersom atgarder beslutade av ett
lands myndighet i allt storre omfattning paverkar andra landers finansiella
system samtidigt som varje nationell myndighet bara ar ansvarig infor sin
respektive nationella regering och ytterst infér det landets valjare.

Alla dessa tre utmaningar galler inom flera omraden av regelverket.

2 Under Basel Il-reglerna, och givet att tillsynsmyndigheten godkanner det, kan bankerna anvanda sina in-
terna kreditriskmodeller for att berékna det regleringsméssiga kapitalkravet. For granséverskridande bank-
koncerner maste de behoriga myndigheterna i hemlandet och berérda vardlander samarbeta for att under-
latta att en intern modell kan valideras och godkannas for tillampning i hela koncernen. Om myndigheter-
na inte kan enas inom sex manader far hemlandets tillsynsmyndighet fatta det slutgiltiga beslutet, vilket d&
ocksa blir tillampligt for koncernens verksamhet i vardlanderna.
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Denna artikel fokuserar pa tre sddana 6msesidigt beroende omraden: akut
krishantering, langsiktiga krislosningar och I6pande krisprevention i form
av tillsyn.

KRISHANTERING

For att effektivt kunna hantera en kris kréavs snabba beslut och en tydlig
beslutsordning. De berdrda myndigheterna maste ocksa ha tillrackliga
befogenheter och betryggande formaga att handla. Centralbanken maste
till exempel besluta om extraordinart likviditetsstod skall ges eller inte. De
flesta centralbanker har en policy att endast ge extraordinért likviditets-
stdd till banker som &r solventa men som har likviditetsproblem. Det ar
dock ofta svart att i praktiken snabbt och korrekt identifiera om en bank
har solvens- eller likviditetsproblem och olika centralbanker kan géra olika
olika bedémningar. Om en bank med verksamhet i flera lander far allvarli-
ga problem maste darfor de berdrda centralbankerna samarbeta och sam-
ordna mdjliga beslut. Med tanke pa manga moderna bankers invecklade
struktur blir samordningen av de berdrda centralbankernas agerande san-
nolikt komplicerad. Det ar darfor absolut nddvandigt att i férvag traffa
Overenskommelser om hur ansvar skall fordelas mellan de relevanta
centralbankerna och andra berérda myndigheter som deltar i en krishan-
tering.

Utvecklingen mot allt mer omfattande gransdverskridande verksam-
heter i bankerna forsvarar en analys av dessa institutioner. Darfor kan
centralbankernas beslutsunderlag for ett eventuellt extraordinart likvidi-
tetsstod i ett krislage vara sémre an i ett rent nationellt sammanhang.
Overenskommelser mellan myndigheter i olika lander om att utbyta infor-
mation ar darfor helt avgérande for en effektiv krishantering.

Vidare bor beaktas att nar extraordinart likviditetsstod l[amnas medfor
detta normalt forluster for centralbanken. Den slutliga kostnaden for sto-
det ar osaker. Om banken med sakerhet skulle kunna aterbetala ett even-
tuellt likviditetsstdd skulle centralbanken knappast behdva ge stédet utan
likviditetsbristen skulle normalt kunna hanteras av marknaden. En central-
bank som lamnar extraordinart likviditetsstod maste darfor beakta risken
for forlust i sitt beslut.

Med tanke pa att den slutliga kostnaden for ett extraordinart likvidi-
tetsstdd &r oviss och eftersom centralbankernas mandat &r nationella,
uppkommer sannolikt intressekonflikter nér beslut fattas om att ge extra-
ordinart likviditetsstdd till en bank eller koncern med omfattande grans-
Overskridande verksamhet. Dessa intressekonflikter komplicerar rimligen
krishanteringen, sérskilt om banken eller koncernen &r systemviktig i
nagot av landerna.
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Under nuvarande regelverk har formodligen hemlandets myndig-
heter det stdrsta ansvaret. Tydligast blir problemet om banken &r system-
viktig i vardlandet men inte i hemlandet. | denna situation kan vardlandet
fa svart att sakerstalla det finansiella systemets stabilitet ifall inte hemlan-
dets centralbank ger extraordinart likviditetsstod om banken far likvidi-
tetsproblem. Samtidigt kan hemlandets centralbank vara mindre benégen
att acceptera en potentiell forlust om den fallerande banken inte ar
systemviktig i det egna hemlandet. Véardlandets centralbank kan ha incita-
ment att bevilja extraordinart likviditetsstod men att gora detta innebar
att dess land 16per risk att behdva radda hela bankkoncernen. Detta skulle
kunna bli mycket kostsamt for vardlandet om det &r litet jamfort med
hemlandet eller i jamforelse med bankens eller koncernens verksamhet.
Existensen av dessa intressekonflikter riskerar darfoér att komplicera grén-
soverskridande forhandlingar, &ven om det finns 6verenskommelser mel-
lan landernas myndigheter om hur en kris — i princip — skall I6sas. Ove-
renskommelserna behover darfor specificera ansvaret fér beslutsfattande
och hur problemen med férdelningen av kostnaderna skall 16sas. For att
undvika utdragna diskussioner nér en kris val brutit ut och tidsfristen for
beslut &r ytterst begransad méste sddana avtal vara tydliga och rimligt
detaljerade.

KRISLOSNING

Att I6sa en kris i en gransoverskridande bank innebar ocksa utmaningar
nar det galler dels samordningen av atgérderna och besluten i de olika
landernas myndigheter, dels hanteringen av intressekonflikter.

Det finansiella skyddsnétet maste vara tillrackligt gott for att minime-
ra risken for finansiella kriser. Utan ett lampligt skyddsnét kan ett enkelt
rykte om solvensproblem eller likviditetsproblem i en finansiell institution
bli sjalvuppfyllande och utvecklas till en fullskalig finansiell kris. En vital del
av skyddsnatet, vid sidan om centralbankens mojlighet att ge extraordi-
nart likviditetsstod, ar insattningsgarantisystemen. Dessa system forsékrar
en banks inl&ning (upp till ett maximibelopp) i handelse en bank fallerar
och reducerar darmed risken for att banker drabbas av uttagsanstorm-
ningar.

Aven om vissa minimistandarder for olika landers insattningsgaranti-
system har faststéllts i ett EU-direktiv varierar dessa system patagligt i fle-
ra hanseenden, sasom finansiering, niva, omfattning och regler. Dessa
skillnader kan skapa problem, sarskilt om det finns kunder med konton i
en gransdverskridande banks olika jurisdiktioner. Det huvudsakliga proble-
met ligger emellertid i de olika satten att finansiera systemen. Enligt direk-
tivet skall alla system finansieras av den finansiella sektorn sjalv. | flertalet
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EU-lander gors detta genom avgifter till en fond. Ingen fond torde dock
racka till om en storbank fallerar och utbetalningarna &r stora. Eventuella
underskott i fonden kommer dérfor att finansieras genom framtida avgif-
ter fran de forsakrade foretagen. Det ar emellertid ytterst tveksamt om
denna I6sning &r tidskonsistent. Om underskott uppstar i fonden maste
staten sannolikt ingripa for att finansiera garantisystemet och dérigenom
gottgodra insattarna. Darmed faller finansieringen av en stérre bankkris
med storsta sannolikhet till sist pa skattebetalarna. | praktiken inbegriper
inséttningsgarantisystemen en implicit statsgaranti.

Uppkomsten av genuint gransoverskridande banker reser fragan hur
langt denna implicita statsgaranti stracker sig. Skulle skattebetalarna i ett
hemland vara villiga att finansiera en kris i en grdnsdverskridande bank
som har flertalet av sina insattare i ett annat land? Detta skulle féranleda
massiva transfereringar 6ver granserna, nagot som politiker tenderar att
vara skeptiska mot.

En grundldggande utmaning fér myndigheter med ansvar fér gréns-
Overskridande banker &r att hitta en godtagbar metod att fordela kostna-
derna vid en kris, dvs. en fordelningsnyckel. De intressekonflikter som en
s&dan fordelning av kostnaderna medfor far inte negligeras.

Vid sidan av intressekonflikter i samband med kostnadsférdelningen
finns det ocksa utmaningar i hur en eventuell rekonstruktion av en falle-
rande gransoverskridande bank kan genomféras. En sddan rekonstruktion
far i 6kande utstrackning aterverkningar pa det finansiella systemet i
andra lander dar banken har betydande verksamheter. For att dstadkom-
ma en framgangsrik rekonstruktion ar det darfor viktigt att samordna de
atgarder som myndigheterna vidtar i de olika landerna.

Ytterligare en utmaning nar bankerna i allt storre omfattning gar
samman Over granserna ar att vissa bankkoncerner tenderar att bli sa sto-
ra att det kan bli svart och kostsamt for ett litet land att radda hela kon-
cernen. Det kan i sammanhanget papekas att manga jamforelsevis sma
lander, sdsom Osterrike, Belgien och Sverige, svarar for en stor andel av
de gréansdverskridande investeringarna.® Traditionellt har diskussioner forts
om att vissa banker kan bli for stora for att tillatas g& omkull. Deras bety-
delse for det finansiella systemets stabilitet skulle vara fér stor. Nu finns
det ocksa en potentiell risk for att bankerna blir for stora for att radda,
med tanke pa forhallandevis sma landers begransade finansiella styrka.

3 Aven om dessa lander sékerligen idag &r i stdnd att rddda de berérda bankkoncernerna kan man inte ute-
sluta majligheten att de nationella myndigheterna i ett litet land, t.ex. Luxemburg eller Island, i framtiden
blir ansvariga for en storbank i ett stort land, t.ex. Tyskland eller Frankrike.
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TILLSYN

Ett syfte med tillsynen &r att sakerstélla att finansiella institutioner inte tar
alltfor stora risker. Ett annat syfte ar att samla in information om de finan-
siella institutionerna sa att myndigheterna, i handelse av kris, har en till-
rackligt god bakgrund for att kunna fatta valinformerade beslut om hur
krisen bast skall hanteras och I8sas. En effektiv tillsyn &r darmed en viktig
forutsattning for slagkraftig krishantering och verkningsfull krislésning.

En andamalsenlig tillsyn nar bankerna blir allt mer granséverskridan-
de kan bara astadkommas om tillsynsmyndigheterna i olika lander
samordnar sin verksamhet och utbyter information. For att forsta riskerna
i en bankkoncern kravs en klar bild av alla dess olika verksamheter pa en
konsoliderad grund. Allteftersom bankerna blir genuint grénsdéverskridan-
de, med specialiserade funktioner i olika lander, blir det viktigare med en
samordning av tillsynen. Om samordningen och informationsutbytet inte
fungerar kan det 6ka risken for finansiella problem eftersom instituten kan
bli foremal for inbérdes motstridiga tillsynsatgéarder.

Dessutom ar det dyrbart for finansinstituten att behdva folja alla lan-
ders olika regelverk och rapporteringsstandarder. Utan samordning och
samarbete ifrdga om tillsynen blir det svarare att fullt ut dra fordel av
finansiell integration.

Overforing av viktiga beslut om tillsyn och stabilitet till den konsoli-
derade tillsynsmyndigheten i hemlandet minskar dock méjligheten for
véardlandets myndigheter att garantera ett stabilt finansiellt system. Samti-
digt ar hemlandets tillsynsmyndighet endast ansvarig infor sin regering
och ytterst infér hemlandets valjare.

Mojliga I6sningar

I den internationella diskussionen kring dessa fragor har olika lsningar
skisserats. Hittills har fokus huvudsakligen legat pa hur tillsynen bor orga-
niseras. | de flesta fall kan emellertid likartade l6sningar vara tillampliga
aven for akut krishantering och krisldsning.

En forsta losning &r att lata hemlandet inta en mer bestamd ledarroll.
Potentiellt kunde den 6kade befogenheten for hemlandets myndigheter
utstréckas till att tacka saval dotterbanker som filialer. Hemlandets tillsyns-
myndighet skulle da ansvara for att utova tillsyn 6ver hela koncernen och
vid en kris skulle hemlandets myndigheter ha ansvaret fér att hantera och
I6sa den. | och med den 6kande betoningen pa konsoliderad tillsyn fore-
faller EU ta vissa steg i denna riktning. Detta |6ser emellertid inte det
grundlaggande dilemmat med att ge ett land (hemlandet) uppdrag och
formaga att agera, samtidigt som vardlandet forblir ansvarigt for stabilite-
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ten i landets finansiella system. Problemet med myndigheternas ansvar
forblir ocksa olost.

En annan I8sning ar att ge hemlandets myndigheter ett formellt upp-
drag — dvs. nagot slags bindande kontrakt — att agera i alla berérda lan-
ders intresse.* Det ar dock oklart hur ett sddant kontrakt skulle kunna
goras réattsligt bindande. Problemet med att fordela kostnaderna vid en
potentiell kris forblir darfér olost.

En tredje potentiell I6sning ar att lata myndigheterna pa EU-niva fa
ansvaret for atminstone de granséverskridande bankerna. En sadan 16s-
ning skulle kunna innebéra att det skapades en europeisk tillsynsmyndig-
het, att ECB explicit gavs ratten att lamna extraordinart likviditetsstod till
gransoverskridande banker och att en speciell europeisk organisation
(European Deposit Insurance Corporation — EDIC) etableras for insatt-
ningsgarantisystemet for gransoverskridande banker. Ett sddant institut
skulle ocksa kunna ges befogenhet att rekonstruera banker, pa liknande
satt som FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) har i USA. Att sat-
ta upp ett sddant dverstatligt system blir dock politiskt svart. Det blir inte
lattare av att det férmodligen skulle krdva dverenskommelser om den
grundlaggande fragan hur kostnaderna av en eventuell kris skall fordelas.
Flera forslag har lagts fram men det ar fortfarande oklart hur sddana
arrangemang for kostnadsfordelning kan goras réattsligt bindande. Det har
darfor havdats att sa lange en beskattningsratt p& EU-nivan saknas forblir
kriskostnadernas fordelning oviss. | alla hédndelser &r en éverenskommelse
om problemet med kostnadsfoérdelningen en forutsattning for att till slut
komma tillratta med de utmaningar som behandlas i denna artikel.

Sammanfattning

Med gransoverskridande banker har uppratthallande av finansiell stabilitet
blivit ett gransdverskridande problem. Samtidigt forblir myndigheternas
uppdrag och deras forméaga att framja stabilitet i det finansiella systemet
en nationell fraga. Allteftersom omfattningen av gransoverskridande
bankverksamhet dkar véxer aven spridningsriskerna. Nésta kris blir dar-
med sannolikt ingen rent nationell handelse. Myndigheterna i skilda lan-
der maste saledes forstarka sitt samarbete. De behéver ocksa inse att de
har skilda — och ibland motstridiga — intressen. En specifik bank kan ha
storre betydelse for ett enstaka lands finansiella stabilitet an for andra lan-
ders. Nar en specifik gransoverskridande bank star infor allvarliga problem
kan darfor bendgenheten att ingripa variera mellan myndigheterna i olika

4 Detta har foreslagits av Oosterloo och Schoenmaker (2004) och av Schoenmaker och Oosterloo (2006).
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lander. Det finns dven ett ansvarsproblem eftersom myndigheterna i olika
lander ansvarar infor olika regeringar och ytterst olika véljare.

For hanteringen av en kris &r snabbhet helt avgérande. Fragor som
informationsutbyte, beslutsbefogenheter, intressekonflikter etc. maste
darfor pa forhand sté klara for alla parter. Om en kris intraffar finns inget
utrymme att debattera om information skall utvéxlas eller inte. Vid 16s-
ningen av en kris blir intressekonflikterna uppenbara. Borde ett land radda
en icke-systemviktig bank med finansiella problem om dess dotterbolag ar
systemviktigt i ett annat land? S&dana situationer leder troligen till kom-
plicerade férhandlingsspel pa toppniva. En viktig bestandsdel i krislos-
ningar &r inséttningsgarantisystemen — vilka normalt ar en del av krisl6s-
ningens finansiering. Skillnaderna mellan dessa system far betydelse i en
kris men de ar viktiga d&ven under normala forhallanden, av konkurrens-
skal. For att minska riskerna med bankverksamhet och for att ha tillracklig
kunskap om bankerna for att kunna handla i hédndelse av kris krévs en
fortldpande tillsyn. Tillsynen, som i nulaget har nationell orientering, med
mandat och ansvar pa nationell basis, ar darfor intimt sammanbunden
med bade krishantering och krislosning.5

Bankernas véxande gransdverskridande verksamheter innebar allvar-
liga pafrestningar pa strukturen pa det nationella regelverket. Problemet
forvarras av att planeringen for krishantering och anpassningar av regel-
verket ofta tenderar att hamna relativt langt ned pa den politiska dagord-
ningen, trots att de potentiella kostnaderna for en kris & mycket stora.

Denna introduktionsartikel reser ett antal fragor som behéver Gverva-
gas nar det framtida regelverket for banker i EU skall utformas. Att bibe-
halla ett oforandrat regelverk riskerar att uppmuntra ekonomisk nationa-
lism och darigenom medfdra att man gar miste om de ekonomiska vins-
terna med finansiell integration. | de foljande tre artiklarna diskuteras
alternativa regelsystem mer i detal]. | den forsta fokuserar Arnoud Boot pa
hur behovet av extraordinért likviditetsstdd kan arrangeras i en gemen-
sam europeisk bankmarknad (Boot 2006). | den andra diskuterar Charles
Goodhart och Dirk Schoenmaker problemen med férdelning av kostna-
derna vid en bankkris i Europa (Goodhart och Schoenmaker 2006). | den
tredje analyserar David Mayes flera tédnkbara system for gransoéverskri-
dande finansiell tillsyn i Europa (Mayes 2006). Alla tre artiklarna skrevs for
den workshop om det framtida regelverket for banker i EU som Riksban-
ken stod vérd for i Stockholm den 13-14 februari 2006.

5 Dessa fragor diskuteras ocksa i kapitel 4 i Sveriges Riksbanks rapport Finansiell stabilitet 2005:2.
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Bankernas véxande
gransoverskridande
verksamheter innebér
allvarliga pafrestningar
pa strukturen pa det
nationella regelverket,
dar tillsyn,
krishantering, och
krislosning utfors pa
grundval av nationella
mandat.

Att bibehalla ett
oftrandrat regelverk
riskerar att uppmuntra
ekonomisk nationalism
och medfora att de
ekonomiska fordelarna
med finansiell
integration inte tas
tillvara.
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