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FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS BESLUT

om radets rekommendation om utnamning av vice ordféranden for Europeiska
centralbanken
(N8-0053/2018 — C8-0040/2018 — 2018/0804(NLE))

(Samrad)
Europaparlamentet fattar detta beslut
— med beaktande av radets rekommendation av den 20 februari 2018 (N8-0053/2018)?,

- med beaktande av artikel 283.2 andra stycket i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt, i enlighet med vilken Europeiska radet har hort Europaparlamentet
(C8-0040/2018),

—  med beaktande av artikel 122 i arbetsordningen,

- med beaktande av betankandet fran utskottet for ekonomi och valutafragor
(A8-0056/2018), och av foljande skal:

A. len skrivelse av den 22 februari 2018 uppmanade Europeiska radet Europaparlamentet
att yttra sig éver nomineringen av Luis de Guindos till uppdraget som vice ordférande
for Europeiska centralbanken med en mandattid pa atta ar med verkan fran den 1 juni
2018.

B.  Europaparlamentets utskott for ekonomi och valutafragor granskade sedan den
nominerade kandidatens kvalifikationer, sarskilt i férhallande till de villkor som anges i
artikel 283.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt och kravet pa
centralbankens fullstdndiga oavhangighet i enlighet med artikel 130 i detta fordrag. |
samband med denna utvardering har utskottet tagit del av kandidatens meritférteckning
och svaren pa de skriftliga fragor som utskottet stallt till honom.

C.  Utskottet holl den 26 februari 2018 en utfragning med den nominerade kandidaten.
Under denna utfragning, som varade i en timme och en kvart, holl kandidaten forst ett
inledande anférande, och darefter besvarade han utskottsledamoternas fragor.

D. Europaparlamentet &r bekymrat éver konsfordelningen, urvalsforfarandet, tidpunkten
for utnamningen och det politiska oberoendet, och uppmanar radet att inleda en dialog
med parlamentet om hur forfarandet kan forbattras for kommande utndmningar.

1.  Europaparlamentet tillstyrker radets rekommendation om utndmning av Luis de
Guindos till vice ordférande for Europeiska centralbanken

2. Europaparlamentet uppdrar at talmannen att 6versanda detta beslut till Europeiska radet,
radet och medlemsstaternas regeringar.

LEUT C 67, 22.2.2018, s. 1.
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BILAGA 1: LUIS DE GUINDOS MERITFORTECKNING

Luis de Guindos Jurado

Minister for ekonomi, industri och konkurrenskraft

Fodelsedatum: 16 januari 1960

UTBILDNING

Kandidatexamen i ekonomi fran CUNEF, Colegio Universitario de Estudios
Financieros — utexaminerad med betyget vél godkand.

Tecnico Comercial y Economista del Estado (hogre statlig tjansteman med ansvar for
ekonomiska fragor, offentligt uttagningsprov, forst i meritordningen)

YRKESKARRIAR

Offentlig sektor

Minister fér ekonomi, industri och konkurrenskraft (sedan november 2016), med ansvar
for ekonomi och afféarsstdd, internationella ekonomiska forbindelser, makroekonomisk
analys, spanska statskassan, internationell handel och investeringar, forskning,
utveckling och innovation samt industri.

Minister for ekonomi och konkurrenskraft (december 2011-november 2016)
Statssekreterare for ekonomiska fragor (2002-2004).

Sekreterare for regeringens kommission for ekonomiska fragor (2002—2004).
Generalsekreterare for ekonomiska fragor och konkurrenspolitik (2000-2002)

Generaldirektor for ekonomisk politik och konkurrenspolitik (1996-2000).

Sarskilda utnémningar/uppdrag:

Ledamot av Ekofinradet, Eurogruppen och standig gast vid G20.

Styrelseledamot i ESM (sedan 2012), Internationella valutafonden, Varldsbanken,
Europeiska investeringsbanken, Europeiska banken for ateruppbyggnad och utveckling,
Interamerikanska utvecklingsbanken, Afrikanska utvecklingsbanken,
Centralamerikanska banken fér ekonomisk integration, Asiatiska utvecklingsbanken
(sedan 2011) och Asiatiska banken for infrastrukturinvesteringar (sedan 2017).

Ledamot i EU:s ekonomiska och finansiella kommitté (2002—2004).
Vice ordférande for kommittén for ekonomisk politik (1996-2000).

Chef for den spanska delegationen i Ekofinradet under det spanska ordférandeskapet for
EU (2002).
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Privata sektorn

- Direktor for IE Business School och PwC Center for the Finance Sector (mars 2010 —
december 2011).

- PricewaterhouseCoopers, ansvar for finansiella tjanster (december 2008 — december
2009).

- Nomura Securities, verkstallande direktor (september 2008 — december 2008).
— Lehman Brothers Iberia, verkstallande direktor (april 2006 — september 2008).
—  AB Asesores — verkstallande direktdr (1988-1996).

— Styrelseledamot av Endesa, SA., Endesa Chile, Unedisa, Logista och BMN.
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BILAGA 2: LUIS DE GUINDOS SVAR PA DE SKRIFTLIGA FRAGORNA

A. Personlig och yrkesmaéssig bakgrund

1. Skulle du vilja redogora for de viktigaste aspekterna av din yrkeserfarenhet fran
monetara, finansiella och affarsrelaterade fragor och for de viktigaste aspekterna av din
europeiska och internationella erfarenhet?

Jag har en kandidatexamen i ekonomi och foretagsekonomi fran CUNEF och utexaminerades
med betyget val godkand. Jag var ocksa forst i meritordningen i det offentliga
uttagningsprovet for hogre statliga tjiansteman med ansvar for ekonomiska fragor. Min
akademiska bakgrund &r inriktad pa monetara, finansiella, ekonomiska och afférsrelaterade
fragor.

Jag har dessutom innehaft flera uppdrag som offentlig tjansteman, déribland statssekreterare
for ekonomiska fragor och generalsekreterare for ekonomiska fragor och konkurrenspolitik.
Jag fick darigenom méjlighet att delta i utformningen av den ekonomiska politik som ledde
Spanien in den monetéra unionen efter att landet uppfyllt samtliga krav.

Sedan 2011 har jag varit minister for ekonomi, industri och konkurrenskraft i Spanien. Jag
ansvarade for statskassan och avdelningarna fér ekonomi och affarsstod, internationella
ekonomiska angelagenheter, makroekonomisk analys, internationella investeringar och
handel, forskning, utveckling och innovation samt industri.

Som minister kunde jag framja en djupgaende reform av Spaniens finanssektor, vilket
omfattade rekapitalisering och omstrukturering av systemet samt andra atgarder for att
sékerstélla att alla bankresolutioner i framtiden genomférs utan att anvanda skattebetalarnas
pengar. Manga av dessa atgarder inférdes med hjalp av det finansiella stodprogram som
beviljades Spanien genom Europeiska stabilitetsmekanismen (ESM). Dessa atgarder har gjort
det mojligt att aterstélla ett vél fungerande finansiellt system, som &r det viktigaste
instrumentet for penningpolitiken.

Som ekonomiminister representerade jag ocksa Spanien i Ekofinradet och i Eurogruppen.
Inom dessa bada forum har bidragit till inrattandet av den ekonomiska och monetara unionen.

Jag har ocksa varit en standig gast vid G20 och styrelseledamot i Europeiska
stabilitetsmekanismen (ESM), Internationella valutafonden, Vérldsbanken, Europeiska
investeringsbanken, Europeiska banken for ateruppbyggnad och utveckling, Interamerikanska
utvecklingsbanken, Afrikanska utvecklingsbanken, Centralamerikanska banken for
ekonomisk integration, Asiatiska utvecklingsbanken och Asiatiska banken for
infrastrukturinvesteringar.

Jag har ocksa arbetat flera privata foretag med koppling till den finansiella sektorn (ansvarig
for finansiella tjanster hos PricewaterhouseCoopers, verkstéallande direktor for Lehman
Brothers Iberia och Nomura Securities, verkstéllande direktor for AB Asesores) och till den
akademiska sektorn (direktor for IE Business School och PwC Centre for the Finance Sector).

Jag har &ven varit styrelseledamot i Endesa, S.A., Endesa Chile, Unedisa, Logista och BMN.

2. Har du nagra affarsintressen eller ekonomiska intressen eller andra ataganden som
kan komma att kollidera med dina framtida uppgifter? Foéreligger andra personliga
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eller dvriga omstandigheter som kan vara av betydelse vid Europaparlamentets
bedémning av nomineringen?

Nej, jag har inga affarsintressen eller andra ataganden som kan komma att kollidera med mina
kommande arbetsuppgifter. Jag &ger endast en individuell pensionsplan och
aktiefondsandelar. I bada fallen &r forvaltningsforetaget Mutuactivos, investeringsdelen av ett
forsakringsbolag. Jag innehar inte, vare sig direkt eller indirekt, nagra andra finansiella
tillgangar.

Jag dger vidare ett hus i sodra Spanien och 50 procent av en lagenhet i Madrid, samt annan
fast egendom som jag har arvt av mina foraldrar.

Nér det galler andra personliga uppgifter som kan vara relevanta for befattningen i ECB, kan
jag namna att min dotter, som &r 30 ar gammal, arbetar som riskanalytiker i en spansk bank.
Min son, som &r 26 ar gammal, arbetar inom investeringsavdelningen pa ett forsakringsbolag.

3. Vilka vagledande mal kommer du att strava efter under din mandatperiod pa
Europeiska centralbanken?

Jag kommer att félja det mandat som férdraget om Europeiska unionen tilldelar Europeiska
centralbanken, namligen att uppratthalla prisstabiliteten i hela euroomradet samt att stodja den
allménna ekonomiska politiken i unionen. Mitt bidrag till ECB kommer att inkludera en
overgripande och holistiskt strategi for beslutsfattandet, i syfte att beakta effekterna av
interaktionen mellan all ekonomisk politik.

For att uppna dessa mal kommer jag att nara folja ECB:s huvudsakliga vagledande principer,
dvs. oberoende och transparens, for utan dem ar det inte mojligt att fullt ut genomféra en
effektiv penningpolitik.

B. ECB:s penningpolitik

4. Hur ska ECB bedriva sin penningpolitik under de radande makroekonomiska
forhallandena?

Det forsta som ska hallas i minnet ar att ECB:s uppdrag ar att sékerstélla att inflationen i
euroomradet pa medellang sikt ligger under, men néra, 2 %.

Trots den allmanna aterhamtning i den ekonomiska aktiviteten som ar pa gang har detta annu
inte omsatts i en varaktig uppgang i inflationsutsikterna pa medellang sikt, vilka ar fortsatt
dampade (enligt ECB:s prognoser ligger den genomsnittliga totalinflationen pa 1,4 % for
2018 och 1,5 % for 2019). Det underliggande inflationstrycket &r fortfarande dampat da
underutnyttjandet pa arbetsmarknaden fortfarande ar betydande. De forbéattringar pa
arbetsmarknaden som vi har sett behéver fortfarande tid att omséttas i en mer dynamisk
I6netillvéxt. Dessutom beror de nuvarande inflationsutsikterna fortfarande i viss utstrackning
pa den stimulans som ECB:s extraordinara atgarder skapat. Darfor ar det motiverat att
fortlopande bedoma de ekonomiska och monetara forhallandena i euroomradet och effekterna
av de atgarder som hittills vidtagits. ECB forvantas behalla sin nuvarande penningpolitiska
inriktning tills det underliggande inflationstrycket byggs upp och tillrackliga tecken pa en
varaktig justering av inflationstakten iakttas. Darfor bor ECB vara redo att anpassa sin
inriktning pa det satt som kravs for att fullgora sitt uppdrag.
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ECB maste ocksa vara vaksam pa finansiella risker som kan komma att byggas upp under de
nuvarande omstandigheterna med mycket laga rantor och expansiva monetara och finansiella
forhallanden.

5. Vad anser du om den heterogena bilden av de monetéara forhallandena och
tillgangen till kredit pa olika hall inom euroomradet och effekterna av detta pad ECB:s
gemensamma penningpolitik?

Alla monetdra omraden som ar tillrackligt stora kommer ofrankomligen att uppvisa en viss
grad av heterogenitet bland Ianderna eller regionerna nar det galler de ekonomiska
strukturerna. Euroomradet ar inget undantag.

ECB faststaller sin politik sa att den ska passa hela euroomradet. Ekonomisk heterogenitet
forsvarar penningpolitiken. Ju intensivare den strukturella och konjunkturcykliska
konvergensen dar, desto mer sannolikt blir det att penningpolitiken &r l[amplig for varje
medlemsstat. Ibland ar ECB:s politik alltfor expansiv for vissa medlemsstater och alltfor
atstramande for andra. Detta var fallet under upptakten till krisen. Kraftiga rantefall i vissa
lander efter inforandet av euron ledde till en ohallbar expansion med vaxande obalanser som
senare forvarrade krisen. Har eldades skillnaderna i tillvéaxt och inflation ytterligare pa av en
penningpolitik som inte kunde passa alla.

Heterogena monetara forhallanden beror pa manga faktorer, och den viktigaste &r fortfarande
de skilda konjunkturlagena till foljd av de olika konsekvenserna av finanskrisen i varje
ekonomi och de olika aterhdamtningstakterna. Dessutom har specifika strukturella faktorer
ocksa haft en inverkan.

Under krisen var ytterligare en svarighet samspelet mellan a) skillnaderna mellan landerna i
fraga om de offentliga finanserna och de nationella banksektorernas sundhet och (b)
avsaknaden av en verklig finanspolitisk union och av en bankunion. Allt detta ledde till en
viss grad av finansiell fragmentering mellan olika jurisdiktioner, vilket har hammat
transmissionen av den gemensamma penningpolitiken. | detta avseende har vissa av ECB:s
extraordinara atgarder i samband med krisen (sdsom programmen for
vardepappersmarknaderna, direkta monetara transaktioner och langfristiga
refinansieringstransaktioner) pa ett avgorande sétt bidragit till att reparera en viss del av denna
fragmentering, som har minskat avsevart, vilket exempelvis aterspeglas i konvergensen i
bankernas finansieringskostnader och andra finansiella villkor. Till f6ljd av detta har
penningpolitiken bidragit till att minska heterogeniteten och darmed hjélpt alla ekonomier att
lamna recessionen och deflationstrycket bakom sig. Framsteg pa vagen mot en bankunion har
ocksa bidragit till att luckra upp kopplingen mellan banker och stater.

Pa langre sikt kravs ytterligare insatser for att fa euroomradet att likna ett optimalt
valutaomrade, namligen snabbare strukturreformer och stérre finanspolitiskt utrymme for att
Oka kapaciteten hos varje ekonomi att anpassa sig till asymmetriska chocker och férandrade
forhallanden. Fordjupad integration, sarskilt inom finanssektorn, kommer att bidra till att
minska heterogeniteten. Under dessa omstandigheter kommer ekonomierna att bli mer
synkroniserade och samtidigt kommer de att vara battre forberedda pa att hantera negativa
chocker, vilket minskar den totala bordan pa penningpolitiken.

6. Vad anser du om 6kningen av ECBS-balansrakningen till foljd av programmet for
kop av tillgangar (APP)?
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| samband med den finansiella och ekonomiska krisen sankte ECB sina styrrantor i princip sa
lagt som det i praktiken gar att sanka, men detta var inte tillrackligt for att fa inflationen att
narma sig sitt mal. Darfor behovde man tillgripa andra mindre konventionella
penningpolitiska atgarder.

En av dessa var programmet for kop av tillgangar (APP) som var utformat for oka
Eurosystemets balansrakning och bekampa de deflationistiska forvantningarna som radde
trots att rantorna redan var laga. Detta APP-program har spelat en viktig roll for att stabilisera
de finansiella villkoren i euroomradet. APP forbattrade de finansiella villkor som ar relevanta
for den reala ekonomin genom tva kanaler. For det forsta ledde dessa kdp till 6kade priser och
darmed minskad avkastning pa de forvarvade tillgangarna. Detta fick investerare, inte minst
banker, att séka hogre avkastning, inte minst genom utlaning till realekonomin. For det andra,
da dessa forvarv var ett uttryck for ECB:s atagande for en ackommoderande penningpolitisk
inriktning, ledde det ocksa till férvantningar om lagre styrrantor framéver. Detta utdvade
fortsatt nedatgaende tryck pa de langfristiga rantorna, vilka ar nyckelfaktorn for hushallens
och foretagens investeringsbeslut.

En stor Eurosystem-balansrékning ar bara en naturlig foljd av detta program. ECB:s
balansrakning har i princip fyrdubblats under det senaste artiondet.

Da inflationen anpassar sig till nivaer som ar forenliga med dess mandat att uppréatthalla
prisstabilitet kommer ECB att behdva ta stallning till hur stor dess balansrékning bor vara i
framtiden, hur snabbt konvergensen till énskad storlek ska ske och vad dess optimala
sammansattning ar.

7. Vad anser du vara den lampliga tidshorisonten for att avsluta APP?

Som redan namnts infordes APP till foljd av extraordinara omstandigheter men da dessa nu
borjar avta bor ECB ha for avsikt att successivt aterga till en mer konventionell politik. Det ar
dock svart att faststélla en specifik tidsplan for slutet pa detta program.

ECB-radet har varit tydlig i sin kommunikation om att kop av tillgangar kommer att fortsatta i
sin nuvarande manatliga takt pa 30 miljarder euro fram till slutet av september i ar, eller
langre om det behdvs. Hur banan for kopen efter denna period ska se ut &r nagot som ECB
maste besluta om i sinom tid, pa grundval de radande inflationsutsikterna vid denna tidpunkt
och ECB-radets bedémning av de lampliga penningpolitiska stimulanser som behovs darefter.
Det bor dock noteras att nar nettokdpen val har avslutats forvantas ECB fortsatta att
aterinvestera betalningar fran forfallna tillgangar under sa lang tid som kravs. Om man ser
annu langre fram bor processen for normaliseringen av penningpolitiken végledas av den
bedémning av den penningpolitiska inriktning som kravs for att fullgéra ECB:s mandat att
uppréatthalla prisstabilitet.

8. Hur ska du sékerstélla transparens nar det galler genomférandet av programmet
for kop av tillgangar?

Transparens har varit en central fraga for ECB allt sedan APP sattes igang. Extern
kommunikation &r ett viktigt stod for ett fortsatt smidigt genomférande av kbpen av
tillgangar. Trots det komplexa decentraliserade genomférandet bor insatser for att sakerstalla
transparens prioriteras. | sjalva verket ar transparens en 6nskvérd aspekt av all offentlig
politik. Jag anser att ECB har varit mycket transparent nér det galler genomférandet av APP.
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Programmets parametrar har tydligt faststéalls, exempelvis kravet att fordela kopen Gver
jurisdiktionerna enligt fordelningsnyckeln. Dessutom tillhandahaller ECB aktuell och
detaljerad information om olika aspekter av programmet (dvs. den konsoliderade finansiella
balansrakningen pa veckobasis, en manatlig redovisning av innehaven i vart och ett av de fyra
APP-programmen, manatliga och kumulerade kop av godtagbara tillgangar per land i PSPP,
etc.).

Denna transparensniva ar atminstone jamforbar med andra storre centralbanker nar det géller
storskaliga program for kdp av tillgadngar. Dessutom skapar det nuvarande systemet ratt
balans och sakerstaller transparens och gor det forenligt med den kravda flexibiliteten i
programmets genomforande for att maximera dess effektivitet och avskracka fran
marknadsarbitrage. Exempelvis behdver kopen inte folja fordelningsnycklarna vid en viss
tidpunkt, men det totala bestandet av innehav ar anda baserat pa dessa nycklar.

Under alla omstandigheter ar den externa kommunikationen av politiken en vésentlig del av
instrumentutformningen. Darfor bor alla aspekter av vad som ska offentliggéras och hur ofta
diskuteras och faststallas inom ECB-radet.

9. Vilka ar de villkor som maste féreligga for att kunna klara av en rantehdjning utan
storande effekter pa statsfinanser och marknader?

Till att borja med ar det nédvandigt att betona att ECB ar helt oberoende nar det géller
utformningen och genomférandet av sin politik och sina instrument, i syfte att fullgéra sitt
uppdrag. Sasom vissa av ECB-radets medlemmar nyligen framhallit kommer processen for
normaliseringen av penningpolitiken, nar den val satter igang, vilket inbegriper 6kade réantor,
att behdva uppfylla tva centrala forutséttningar: For det forsta maste den vara forutséagbar och
transparent sa att en smidig kommunikation med marknadsaktorerna kan sékerstéllas. For det
andra maste den vara gradvis och ligga i linje med de radande inflationsutsikterna.

Stater skiljer sig i princip inte fran andra marknadsaktorer. Det &ar deras uppgift att forbereda
och anpassa sig till eventuella forandringar i penningpolitiken. Det ar inte ECB:s uppgift att
utforma en politik som gor det lattare att utfarda statspapper. Statspappersemittenter har redan
minskat sina utgivningsbehov och 6kat den genomsnittliga loptiden under flera ar nu, vilket i
detta scenario kommer att gora deras ranteborda mer resilient. Regeringarna bor ocksa dra
nytta av de goda ekonomiska tiderna for att aterstélla de statsfinansiella buffertarna och
forbereda sina ekonomier pa att battre sta emot framtida chocker, sdsom en 6kning av
rantorna. Réntorna kommer slutligen inte att forbli sa har Iaga i all oandlighet.

Framatriktad vagledning, som for narvarande tillampas i euroomradet, USA, Férenade
kungariket och Japan, racker langt for att forbereda marknaderna pa en rantedkning.
Terminsmarknaden &r rétt likvid, vilket gor det mojligt for marknadsaktdrerna att uttrycka
sina forvantningar pa ett tamligen precist satt. Varje 6kning bor idealiskt sett ske gradvis och
forutses av marknaden.

Sammanfattningsvis innebar det satt pa vilket beslut for narvarande genomfors och
kommuniceras att marknaden forbereds vél pa en normalisering av penningpolitiken.

10. Hur anser du att ECB kan bidra till ekonomisk tillvaxt och full sysselsattning
samtidigt som man fullt ut uppfyller sitt huvudmal att uppréatthalla prisstabilitet? Vilka
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ar enligt din uppfattning de ytterligare penningpolitiska atgarder som skulle forbattra
de positiva effekterna av penningpolitiken for den reala ekonomin?

Det ar viktigt att komma ihdg att uppnaendet av prisstabilitet ar ECB:s uttryckliga uppdrag.
Att sikerstalla en relativt 1ag och stabil inflationsniva ar det basta bidrag som
penningpolitiken kan ge till ekonomisk tillvaxt. Samtidigt ar det for att uppna stabil inflation
avgorande att se till att den ekonomiska tillvéaxten inte avviker for mycket fran sin potential.
Men detta bor endast vara en fraga for centralbanker i den man det ar ett satt att uppna
prisstabilitet.

Det finns omfattande belagg for att inflation och tillvaxt inte star mot varandra pa lang sikt.
Sasom redan namnts &r prisstabilitet en forutsattning for varaktig tillvaxt. Pa kort sikt, sarskilt
under lagkonjunkturer, kan det dock uppsta ett sadant motsatsforhallande. | detta
sammanhang fokuserar ECB pa prisstabilitet, och pa sa satt och med utnyttjande av tillganglig
flexibilitet — genom att inféra en hel uppsattning av okonventionella politiska atgarder for att
ta itu med den senaste tidens kris — har ECB bidragit till att férhindra att ekonomin drabbas av
deflation. Det atgardspaket som ECB tillampat sedan 2012 forefaller ha varit tillrackligt for
att stodja bade prisstabilitet och ekonomisk aterhamtning. Konkreta belagg i detta avseende
har varit mindre rantedifferenser for offentlig skuld liksom konvergens av de rantor som
kreditinstitut tar ut av sma och medelstora foretag. Denna konvergens skulle dock inte ha varit
mojlig utan forbattringarna i den finansiella tillsynen, starkandet av bankernas likviditet och
kapitalsituation och de strukturreformer som genomforts i manga lander i euroomradet under
de senaste aren. Dessutom ar finansiell stabilitet en forutsattning for hallbar tillvaxt. | den
man ECB:s effektiva tillsyn har forhindrat ytterligare finansiell instabilitet har den ocksa
fungerat som stod for tillvaxt och sysselséttning. Pa detta satt har ECB ocksa gjort ett stort
bidrag till sekundara syften.

ECB:s nuvarande penningpolitiska atgarder forefaller lampliga med tanke pa de radande
inflationsutsikterna och den dnskade penningpolitiken. Nar det galler framtida atgarder ar
detta nagot som maste beslutas pa grundval av de radande inflationsutsikterna och de
overgripande ekonomiska och finansiella villkoren i euroomradet.

11. Hur ser du pa riskerna i samband med programmet for kop av vardepapper fran
foretagssektorn (CSPP)? Kan du se nagra snedvridande effekter pa konkurrensen inom
den inre marknaden? Hur tror du att de eventuella snedvridande effekterna av CSPP
kan minimeras? Anser du att Parismalen och malen fér hallbar utveckling bor
integreras i CSPP?

Enligt min mening har CSPP varit timligen framgangsrik nar det galler att forbattra
foretagens tillgang till finansiering, inte bara direkt for de stora foretag vars obligationer &r
godtagbara for kép inom ramen for CSPP, utan ocksa indirekt for alla typer av foretag och
andra marknadssegment, i synnerhet nar det géller sma och medelstora foretag som inte har
tillgang till obligationsmarknaderna. Gynnsamma obligationsmarknadsvillkor har positiva
spridningseffekter for sma och medelstora foretag, till exempel genom att forma stora foretag
att forlita sig mer pa obligationsfinansiering och darmed lamna storre utrymme i bankernas
balansrakningar for att ge lan till sma och medelstora foretag. CSPP har saledes Okat
effektiviteten i transmissionen av penningpolitiken via banksystemet genom att direkt sénka
de marknadsbaserade finansieringskostnaderna for icke-finansiella foretag.
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Med detta sagt maste ECB forbli vaksamt nar det galler en méjlig ackumulering av obalanser
och risker inom vissa segment av marknaden for foretagslan till foljd av mycket generdsa
villkor.

For att forhindra de potentiellt snedvridande effekterna av CSPP pa konkurrensen inom den
inre marknaden tillampar ECB vissa motverkande atgarder for likviditeten pa primar- och
sekundarmarknaderna. ECB:s deltagande for kop pa primarmarknaden &r en balansgang
mellan programmets mal och behovet av att sakerstalla adekvat fungerande marknader. Pa
samma satt gor ECB vid kdp pa sekundarmarknaden en bedémning av knappheten av ett visst
skuldinstrument och de allmanna marknadsvillkoren for att inte snedvrida priser och
likviditet. Dessutom aterspeglar kopen proportionellt alla godtagbara utestaende emissioner,
dar borsvardet utgor en viktning for var och en av de olika emitterande jurisdiktionerna.

Nar det galler Parismalen och malen for hallbar utveckling (SDG) bor vi borja med att
erkanna att hallbar utveckling och miljoskydd ar EU-mal som faststalls i priméarratten. Stod
fran Eurosystemet ar saledes motiverat, forutsatt att det till fullo respekterar ECB:s huvudmal
att uppratthalla prisstabilitet pa medellang sikt. Pa detta omrade &r det viktigt att ta hansyn till
det pagaende arbetet med hallbar finansiering i olika europeiska och internationella fora. Till
exempel har EU:s hognivagrupp for hallbara finanser nyligen offentliggjort en rapport som
lades fram for Ekofinradet i februari 2017 med rekommendationer som omfattar utvecklandet
av en klassificering och ett markningssystem for grona obligationer och gréna exponeringar
och som kommissionen kommer att beakta inom ramen for sin kommande handlingsplan. Det
finns &ven initiativ som &r under utveckling inom G20-l4ndernas studiegrupp for gron
finansiering och av FSB inom arbetsgruppen for klimatrelaterad finansiell redovisning for att
forbattra redovisningen av klimatrelaterade risker och framja en battre forstaelse av huruvida
dessa risker skulle kunna integreras béttre inom tillsyns- och riskhanteringsramar. Dessa
initiativ behover utvecklas ytterligare, och stod fran ECB kommer att vara viktigt. | avvaktan
pa ytterligare utveckling skulle dessa initiativ kunna forse ECB med medel for att ta hansyn
till miljoaspekter vid kop (till exempel med hansyn till ndmnda taxonomi). Emellertid maste
ECB innan grona faktorer inforlivas i dess penningpolitik noggrant ta upp eventuella risker i
fraga om finansiell stabilitet till foljd av att andra kriterier utdver kreditrisken beaktas som
kanske inte a&r motiverade ur ett stabilitetsperspektiv.

12. Hur beddémer du den nu 6kande andelen for programmet for kdp av vardepapper
fran foretagssektorn pa primarmarknaden samtidigt som andelen minskar for
forvarvsprogrammet for den offentliga sektorn pa sekundarmarknaden?

For det forsta ar detta tva program som genomfors pa olika villkor. Medan CSPP-kop
genomfors pa bade primar- och sekundarmarknaderna genomfors PSPP-kopen endast pa
sekundarmarknaden, eftersom ECB inte far kdpa statsobligationer pa primarmarknaden enligt
artikel 123 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt.

Den relativt stora andelen for CSPP pa primarmarknaden ar en naturlig foljd av programmets
utformning, da CSPP skapar incitament for nya emissioner. Men programmet ar ocksa
utformat for att se till att Eurosystemet forvérvar en relativt liten andel av nyemissioner (rent
konkret hogst 30 % per emission) i syfte att sdkerstélla en val fungerande marknad.

Nar det galler PSPP &r dess minskande andel av sekundarmarknadsaktiviteten en f6ljd av den
senaste minskningen av det manatliga malet for APP-nettokdpen fran 60 till 30 miljarder
euro. Merparten av denna minskning har hamnat pa PSPP-delen av APP, vilket aterspeglar
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den senaste utvecklingen av den relativa tillgangen pa offentliga obligationer jamfort med
andra godtagbara tillgangar.

13. Vad ar din asikt om genomforandet av det nya akuta likviditetsstodet (ELA)? Vad
skulle kunna forbéttras i beslutsprocessen om beviljande av ELA?

Finansiell stabilitet ar en nédvandig forutsattning fér en lamplig transmission av
penningpolitiken. Nationella centralbanker (NCB) kan besluta att tillhandahalla ELA till
solventa finansinstitut som har tillfalliga likviditetsproblem, utanfér Eurosystemets normala
penningpolitiska transaktioner.

ELA tillhandahalls pa de nationella centralbankernas ansvar, pa deras bekostnad och risk, och
ges alltid till solventa institut. De nationella centralbankerna far besluta om att bevilja ELA
till ett visst institut, det likviditetsstod som kommer att begéras och andra riskkontrollatgérder
som kommer att inforas.

De nationella centralbankernas handlingsutrymme begransas av ECB-radet som far forbjuda,
begransa eller villkora ELA-transaktioner om det anser att skulle inkrakta pa ECBS mal och
uppgifter. Overvakningen av ECB-radet 6kar i takt med det ELA som begérs. Inom ramen for
ELA ges ocksa den flexibilitet som behdvs for att reagera pa sarskilt bradskande fall eller for
att undvika potentiell systempaverkan: ECB-radet kan besluta om att inte invanda mot
tillhandahallandet av ELA till vissa banker upp till ett visst troskelvéarde och inom en i forvag
faststalld tidsfrist.

ELA har varit avgorande for att genomfora Eurosystemets penningpolitik, sarskilt under
krisen. Detta har bidragit till finansiell stabilitet och motverkat negativa fortroendeeffekter
och darmed understott transmissionen av penningpolitiken inom ramen for ECB:s mandat.

Reglerna &r tydliga i detta avseende. Ett kreditinstitut skulle kunna fa tillgang till ELA om det
ar solvent och har tillrackligt med tillgangar for att garantera att pengarna kommer att
atervinnas, sa att centralbanken, och i slutainden medborgarna, inte drabbas av nagra forluster.

Beslutsprocessen dr transparent. ELA-Overenskommelsen (6verenskommelse om akut
likviditetsstod) offentliggjordes av ECB i fjol. Det innehaller alla narmare uppgifter om
processen: fran definitionen av bankens solvens till ansvarsfordelningen mellan de nationella
centralbanker som beviljar lanet och kravet pa att Europeiska centralbanken inte motsatter sig
det.

14. Bor vi oroa oss for de nuvarande nivaerna pa Target-obalanserna?

Target2-obalanser &r en helt annan historia &n de som radde 2011 och 2012. Vid den
tidpunkten ifragasattes EMU:s fortbestand, vilket skulle visa sig vara felaktigt. | detta lage
fruktade man att lander med stora bytesbalansunderskott skulle behéva devalvera, och lander
med bytesbalansoverskott tillskrevs en viss sannolikhet till revalvering, sa det rationella svaret
fran marknaden var kapitalflykt fran den sa kallade periferin och till Tyskland.

Okningen av Target2-saldon sedan slutet av 2014 skiljer sig fran den tidigare perioden med
Okade saldon. Genomforandet av APP snedvrider de signaler som Target-obalanser ger och
kan leda till missforstand. Det ar allmant kant att en del av dessa Target-obalanser har ett
mekaniskt ursprung och &r kopplat till hur APP-kdpen genomfors. Det &r stéllningen som
finanscentrum, och Bundesbanks stallning som Target2-motpart for de flesta internationella
banker, som ligger bakom Bundesbanks 6kade borgenérposition. Kort sagt anser jag att
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nuvarande Target-obalanser inte ar nagot som vi bor bekymra oss om. Det som talar for detta
perspektiv ar det faktum att tillgangspriserna inte aterspeglar nagot nodlage, vilket faktiskt var
fallet under statsskuldskrisen i 2011-2012.

Det ar i varje fall viktigt att ECB fortséatter sin noggranna 6vervakning av Target2-saldon och
har ett brett spektrum av indikatorer som ger information om nivaerna pa marknadsstressen,
sasom den gor idag.

15. Vilka ar riskerna for den monetéra stabiliteten i samband med utvecklingen av
virtuella valutor, sdsom bitcoin? Vilken roll anser du att ECB bor spela nar det géller
att hantera virtuella valutor?

Lat mig borja med att sdga nagot uppenbart: Bitcoin och andra kryptovalutor kan idag
knappast presenteras som ett substitut for centralbanksutgivna pengar. Dessa dras med manga
problem, som framst har att géra med de tidiga faserna i tillampningen av DLT-teknik. DLT
fortfarande relativt ineffektivt, transaktionshastigheten ar begransad och fortlépande
forbattringar i de tekniska konfigurationerna har hittills gett upphov till ndstan 900 olika
valutor. Dessutom &r bitcoin och merparten av andra sa kallade alt-coins koncentrerade till ett
fatal hander, och detta, i kombination med knapp likviditet, leder till en ytterst volatil miljo
som ar utsatt for spekulativa bubblor och krascher. Kryptovalutor kan idag saledes inte fylla
pengars grundlaggande funktioner (betalningsmedel, berakningsenhet och vardelagring) pa ett
hallbart sétt.

Privat utfardade digitala valutor kan dock till slut innebara utmaningar for centralbankerna.
For en centralbank ar utmaningarna fran en digital valuta egentligen desamma som de som
skulle komma fran en konkurrerande utlandsk valuta. For den globala ekonomin leder
konkurrensen mellan valutor till att utbud och efterfragan bestammer ett jamviktspris, alltsa
vaxelkursen, som avspeglar valutornas relativa nytta.

Om spridningen av en eller flera privat utfardade digitala valutor skulle véxa till betydande
nivaer skulle penningpolitiken paverkas pa samma satt som med andra valutor. Centralbanken
(och regleringsorgan och tillsynsmyndigheter) skulle vara tvungna att 6vervaka vaxelkurser,
betalningssystem for sadana valutor, finansmarknader i tillgangar som &r denominerade i de
nya valutorna och kopplingar mellan marknader och marknadsaktérer och det traditionella
finanssystemet. Denna 6vervakning skulle vara nodvandig for att sékerstélla
andamalsenligheten i monetara impulser liksom integriteten for betalningssystem och
finansiella marknader, for att skydda den finansiella stabiliteten och isolera systemet fran
chocker. Dessutom bor nya digitala valutamarknader och betalningar pa dessa omfattas av
samtliga forordningar om penningtvatt och terrorismfinansiering och investerarskydd.

Hittills innebar inte kryptovalutor ndgon allvarlig risk for den finansiella stabiliteten, vilket
betonats av FSB, med tanke pa deras begransade volym och sammankopplingar. Om man ser
framat kan krypotillgangar paverka den finansiella stabiliteten om deras volym véxer och
sammankopplingen med den finansiella sektorn okar.

I slutdndan skulle centralbanker kunna anamma den DLT-teknik som ligger bakom bitcoin
och utfarda en digital statsvaluta. Digitala baspengar skulle kunna hjélpa centralbankerna att
behalla kontrollen dver de monetara mekanismerna, men skulle kunna fa viktiga
konsekvenser for fragmenteringen av banktjanster, vilket ar nagot som skulle behéva
undersokas narmare.
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Att reglera digitala valutor hor till ansvaret hos de finansiella tillsynsmyndigheterna vérlden
over. Utover de langsiktiga 6vervagandena for penningpolitiken bor ECB félja utvecklingen
pa den kryptografiska valutascenen och gora en koppling mellan det traditionella
finanssystemet och dessa marknader. Sa lange marknadsvolymerna forblir relativt sma och
finansinstituten haller sig pa avstand fran dessa riskfyllda tillgangar behéver ECB inte ingripa
men bor forbli vaksam pa de eventuella konsekvenserna for den finansiella stabiliteten och
varna samtliga berdrda parter om riskerna.

16. Hur beddmer du samspelet mellan betalningssystemen och penningpolitiken?
Vilken roll bér ECB, som utgivande centralbank, spela for tillsynen av centrala
motparter?

Betalningssystem ar avgdérande for genomférandet av penningpolitiken. Centralbanken &r
beroende av ett sékert och effektivt betalningssystem som &r en forutsattning foér en
friktionsfri transmission av penningpolitiken och bevarandet av den finansiella stabiliteten. En
av Eurosystemets grundldggande uppgifter ar darfor att framja vél fungerande
betalningssystem (artikel 127.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt) och ECB:s
tillsyn syftar till att skydda transmissionskanalen fér penningpolitiken. Om medlen inte flyter
smidigt mellan marknadsdeltagarna kan rantorna bete sig okontrollerat och darmed paverka
réantebildningen. Nar betalningssystemet ar dysfunktionellt kan penningpolitiken dérmed
lamslas. Dessutom har Eurosystemets inrattande av Target-systemet skapat ett EU-omfattande
betalningssystem som anvénds for avveckling av centralbankstransaktioner. Target har blivit
ett grundlaggande verktyg for att genomféra penningpolitiken fér Eurosystemet, och har
bidragit till att skapa en gemensam penningmarknad inom euroomradet.

Nar det galler ECB:s roll som utgivande centralbank i fraga om tillsynen av centrala
motparter ar det tankt att den pagaende Emir-6versynen ska ta itu med behovet av att ECB har
tillrackliga befogenheter for att sakerstélla att den pa ett korrekt sétt Gvervakar de potentiella
risker som harror fran centrala motparter, i syfte att genomfora penningpolitiken och fa
betalningssystemen att fungera. Forslaget innebar bland annat en forstarkning av den roll som
centralbankerna spelar i EU:s tillsynsregelverk. Denna férstarkning ar nédvandig pa grund av,
for det forsta, den fortsatta tillvaxten av central clearing och finansiell riskkoncentration i
centrala motparter som okar de potentiella sondrande effekter som centrala motparter kan fa
for genomférandet av penningpolitiken. Och for det andra innebér Férenade kungarikets
uttrdde ur EU att en mycket stor del av den eurodenominerade clearingaktiviteten kan komma
att utforas utanfér EU i framtiden.

17. Vilka ar de brexitrelaterade riskerna for den finansiella stabiliteten?

Konsekvenserna av brexit kommer att bero pa hur de framtida forbindelserna mellan
Forenade kungariket och EU gestaltar sig. Eftersom vi inte har nagon klarhet i frdga om det
slutliga resultatet av forhandlingarna bor vi vara redo for alla eventualiteter, inklusive ett
“stupkantsscenario”. Ett vergangsarrangemang i dverensstimmelse med riktlinjerna fran
Europeiska radets mote i december skulle naturligtvis gora évergangen smidigare. Det rader
dock fortfarande osékerhet om hela denna process.

Om den affarsvolym som handlas i London skulle fragmenteras och genomforas pa en eller
flera europeiska eller internationella marknader, skulle det kunna fa flera konsekvenser for
den europeiska marknaden for finansiella tjanster:
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Fragmenteringen skulle innebara tillfalliga strukturella kostnader for EU:s kapitalmarknad pa
grund av forlust av stordriftsfordelar och natverkseffekter, minskad likviditet och mindre djup
pa marknaderna. Pa langre sikt skulle dock dessa kostnader minska i takt med att de
marknader som ersétter The City of London férdjupas.

De starka gransoverskridande forbindelserna mellan Forenade kungariket och EU for
tillhandahallandet av finansiella tjanster innebér att om det extrema scenariot med en oordnad
brexit skulle intréffa, kan detta komma att medfdra betydande risker for den finansiella
stabiliteten. En fraga som vécker oro ar OTC-derivat och forsakringsavtal. | synnerhet nar det
galler centrala motparter skapar 6vergangar osakerhet, eftersom det inte kan forutsattas att
medlemmarna av de nya clearingorganisationerna kommer att kunna balansera utbud och
efterfragan utan avbrott. Bestandet av transaktioner och de nya transaktionerna pa
euromarknaderna maste utforas eller flytta till centrala motparter som godkénts eller erkants
av EU och som ersatter de tidigare. Detta &r en komplex process som kraver tid. Mer allmént
finns det dven farhagor om Gvergangen till nya regler och réttsliga standarder.

Men flera atgarder kan minska osékerheten kring 6vergangen: tidiga meddelanden om den
framtida ramen, provisoriska godkannanden, mekanismer om undantag for gammal hévd
och/eller tid for novation av alla kontrakt, ar alla atgarder som kan bidra till en ordnad
dvergang.

Mycket hanger pa de strategiska besluten fran de banker som &r de storsta aktorerna pa dessa
marknader. Det ar mycket viktigt att berdrda enheter forbereder sig i god tid for att hantera
friktioner under 6vergangen och anpassa sig till alla tankbara framtida scenarier.

Bade ECB och de nationella centralbankerna bor vara redo att hantera 6vergangen och
omlokaliseringen av finansiella enheter fran Forenade kungariket. Tydliga kriterier for hur
dessa enheter ska hanteras ar motiverade (dvs. validering av de interna modeller som anvands
I Forenade kungariket) och tillsynsorganen bor se till att dessa omlokaliserade enheter inte
bara ar tomma skal som haller all sin verksamhet och sina resurser i Férenade kungariket.

Om ordentliga forberedelser gors for dvergangen behover vi inte forvanta oss betydande
langsiktiga konsekvenser for den finansiella stabiliteten och ekonomin i euroomradet.

18. Hur kan ramen for ekonomisk styrning och i synnerhet dess genomférande
forbattras? EU

I en valutaunion ger medlemslanderna upp viktiga stabiliseringsverktyg. Detta bor
kompenseras genom en forstarkning av andra mekanismer for att forebygga och absorbera
chocker.

e FOr det forsta omfordelar finansmarknaderna risker i en monetar union och kar den
privata sektorns riskdelning. Fullbordandet av bankunionen och
kapitalmarknadsunionen har som mal att astadkomma integrerade finansmarknader
som sakerstéller en effektiv resursfordelning i hela EMU. Dessa bor genomféras som
en prioriterad fraga.

e For det andra &r det viktigt att 6ka motstandskraften hos de enskilda ekonomierna och
forhindra skillnader i konkurrenskraft mellan EMU-medlemmar som leder till
ohallbara obalanser. Detta kréaver en stark, valfungerande ram for ekonomisk styrning
som sékerstéller finansiell stabilitet. Strukturreformer &r viktiga for att sakerstalla
konvergens i EU men annu viktigare for lander som delar valuta och for en vél
fungerande ekonomisk och monetér union.
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e Medlemsstaterna maste vara medvetna om att deltagande i en monetér union kraver en
starkare samordning av den ekonomiska politiken i linje med djupare integration.

Krisen visade att den prisstabilitet som astadkommits av ECB tillsammans med de offentliga
finanserna som samordnats genom stabilitets- och tillvéxtpakten var otillréckliga for att
sakerstélla finansiell stabilitet i euroomradet. Uppbyggnaden av obalanser kan riskera den
finansiella stabiliteten och skada penningpolitikens transmissionsmekanismer. Det &r darfor
betydande reformer av euroomradets ekonomiska styrning genomférdes: forutom en starkt
stabilitets- och tillvéxtpakt och 6kad budgetsamordning inférdes en ram for évervakning och
korrigering av makroekonomiska obalanser. Forfarandet vid makroekonomiska obalanser
(MIP) ar avsett att Gvervaka uppbyggnaden av obalanser och utldsa korrigerande atgarder nar
sa behovs. Dessutom alagger den europeiska planeringsterminen medlemsstaterna att vidta
nodvandiga atgarder for att ta itu med de viktigaste utmaningarna och den syftar till att
samordna genomforandet av strukturreformer.

Detta var nddvéndiga och nyttiga reformer av den ekonomiska styrningen, men mycket
aterstar att gora.

e Inom finanspolitiken okar kraven pa en forenkling av de finanspolitiska reglerna for
att sakerstalla ett 6kat egenansvar och ett transparent och konsekvent genomférande
av 6verenskomna regler. Vad som ar viktigt &r att stabilitets- och tillvaxtpakten
sékerstéller att medlemsstaternas bygger upp finanspolitiska buffertar under goda
tider. Overenskomna finanspolitiska regler maste genomforas beslutsamt, eftersom
medlemsstaterna annars skulle forbli sarbara under nasta kris med tanke pa det
begransade finanspolitiska utrymmet i dag.

e Dessutom finns det utrymme for att forbattra forfarandet vid makroekonomiska
obalanser sa att det blir ett verkligt verktyg for tidig varning av uppbyggnaden av
obalanser som utloser korrigerande atgarder.

e Genomfdrandet av strukturreformerna maste ocksa forbattras. Medlemsstaterna bor ta
fullt egenansvar for de reformer som behdvs for att hantera obalanserna och ta sitt eget
ansvar.

e Medlemsstaterna maste fullgora sina ataganden, samtidigt som den europeiska
planeringsterminen bor tillhandahalla en ram for en lamplig samordning och
tidsplanering av strukturreformer i syfte att internalisera mojliga spridningseffekter. |
detta avseende kan den monetara unionens motstandskraft starkas genom att
samstammighet sékerstélls mellan enskilda rekommendationer och rekommendationer
for euroomradet.

Strukturreformer ar nodvandiga for att 6ka motstandskraften i den monetéra unionen och
bevara en hdg niva av langsiktig hallbar tillvaxt och sysselsattning. De frigor
tillvaxtpotentialen och skapar en miljé som framjar investeringar genom att atgarda
flaskhalsar for investeringar. Dessutom &r strukturreformer den viktigaste riskreducerande
mekanismen i en monetér union, och de kommer att bidra till att bygga upp det nédvéndiga
politiska fortroendet for att ga vidare med andra reformer som ar nédvandiga for ett fordjupat
EMU.

Alla dessa atgarder kommer att bidra till att gora enskilda ekonomier och euroomradet som
helhet mer motstandskraftiga mot negativa chocker. Men inte ens de mest flexibla och
effektiva marknaderna har kapacitet att helt och hallet absorbera mycket stora chocker.
Euroomradet behover ett lampligt skyddsnat och det ar just detta som den pagaende debatten
om att starka EMS syftar till att uppna (se fragan om ESM).
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Med ett langre tidsperspektiv skulle euroomradet gynnas av battre samordning av
finanspolitiken och kapaciteten att genomfora en lamplig policymix i euroomradet. | detta
sammanhang skulle ett finanspolitiskt stabiliseringsinstrument vara anvandbart for att hantera
storre chocker utan att i alltfor hog grad forlita sig pa ECB for stabiliseringen. Dess
utformning skulle behdva ta hansyn till problem avseende “moralisk risk”. Att understilla
tillgangen till denna kapacitet ataganden om strukturreformer och efterlevnaden av de
finanspolitiska reglerna skulle kunna ge tillrackliga incitament till en sund ekonomisk politik.

Vid eurotoppmoétet i december 2017 beslot stats- och regeringscheferna att prioritera
diskussionerna om bankunionen och ESM:s framtid i syfte att vidta en forsta omgang beslut i
juni. Samtidigt forvantas diskussionerna fortsatta om andra fragor pa langre sikt. Eftersom de
ekonomiska utsikterna har forbattrats ar det dags att fundera dver EMU:s ekonomiska
styrning for att sakerstalla dess motstandskraft infor kommande kriser.

19. Vad anser du om de pagaende diskussionerna om de ihallande hoga offentliga
skuldnivaerna i euroomradet?

Krisen ledde till en kraftig forsamring av de offentliga finanserna i EU och euroomradet
eftersom medlemsstaterna tillat underskotten att vaxa for att stodja ekonomin men ocksa da
implicita taganden fran vissa medlemsstaters banksektorer dok upp i den offentliga sektorns
balansrakning. Investerarna blev oroliga éver den offentliga skuldens hallbarhet i vissa lander
och till foljd av detta fragmenterades finansmarknaderna i euroomradet langs nationella
granser.

Atgarder har vidtagits for att férhindra att detta intraffar pa nytt, inklusive inrattandet av
bankunionen (som namnts ovan) och omfattande reformer som syftar till att starka
budgetdisciplinen och 6ka samordningen av den ekonomiska politiken. Som ett resultat av
dessa anstrangningar ar EU en av de regioner dar storst budgetkonsolidering har uppnatts trots
en blygsam aterhamtning och medlemsstaterna tar sig med framgang ur forfarandet for alltfor
stora underskott. Under kommande ar forvantas samtliga medlemsstater omfattas av den
forebyggande delen av stabilitets- och tillvaxtpakten. Konsolideringsinsatserna har fatt
skuldkvoten i euroomradet att sla in stadigt pa en nedatgaende trend.

Men denna positiva samlade tendens doljer betydande skillnader mellan medlemsstaterna. |
detta avseende &r det av stOrsta vikt att det nuvarande positiva ekonomiska laget utnyttjas for
att bygga upp statsfinansiella buffertar. Detta ar sarskilt fallet for hogt skuldsatta
medlemsstater som maste anta en lamplig konsolideringsbana som ligger i linje med
konjunkturlaget. | sjalva verket bor finanspolitiken skapa tillrackligt finanspolitiskt utrymme
under goda tider for att motverka negativa chocker nér de val kommer. Annars kommer
euroomradet att vara sarbart for framtida nedgangar. Detta innebér att medlemsstaterna maste
uppfylla sina ataganden inom ramen for stabilitets- och tillvéxtpakten.

Detta betyder inte att det inte finns ndgot utrymme for att forbéattra de finanspolitiska ramarna
i euroomradet pa medellang sikt. Det finns 6kande krav pa att de finanspolitiska reglerna ska
forenklas och att finanspolitiska rekommendationer ska baseras pa observerbara indikatorer
under den offentliga sektorns kontroll som blir ett uttryck en gemensam forstaelse av
konjunkturlaget. Detta skulle 6ka egenansvaret for de finanspolitiska reglerna och underlatta
ett konsekvent genomférande av dem.

Slutligen far vi inte glomma att tillvéxt ar av storsta vikt for de offentliga finansernas
hallbarhet. | detta avseende kommer strukturreformer som frigor tillvaxtpotentialen och okar
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konkurrenskraften hos euroomradets ekonomier att bidra till att hantera den nuvarande skuld
som ackumulerats efter krisen genom att astadkomma en langsiktig hallbar tillvéxt och
sysselsattning.

20. Hur bedémer du den senaste utvecklingen av vaxelkursen USD/EUR?

Aven om véxelkursen i sig inte ar en del av ECB:s uppdrag (som &r inriktat pd att stabilisera
konsumentprisinflationen) &r den forvisso en av de finansiella priser som ECB 6vervakar
noggrant i sin bedémning av de makroekonomiska utsikterna, vilket i sin tur &r en central
faktor i dess penningpolitiska beslut.

Den senaste tidens appreciering av euron (18 % under det senaste aret) &r inte ovanlig ur ett
historiskt perspektiv. Det har forekommit flera perioder med liknande eller &nnu storre
stegringar sedan inférandet av den gemensamma valutan. Apprecieringen av euron &r kopplad
till en ny bedémning av penningpolitiken fran marknadsaktorernas sida, mot bakgrund av den
positiva makroekonomiska utvecklingen i euroomradet samt den forvantade utfasningen av
ECB:s tillgangskop. | stor utstrackning aterspeglar den senaste tidens appreciering av eurons
nominella effektiva véaxelkurs en positiv utveckling, sasom en forbattring av de ekonomiska
utsikterna och 6kat marknadsfortroende, i ett 1dge med bytesbalansoverskott och denna rérelse
ar darmed kopplad till forbattrade ekonomiska fundamenta. Denna appreciering forvantas fa
vissa aterhallande effekter pa export och inflation. Om den apprecierande trenden kvarstar
eller blir alltfor kraftig skulle det kunna fa en starkare dampande effekt pa tillvaxt och
inflation som skulle gora det svarare for ECB att na sitt inflationsmal. I alla handelser bor
ECB vara vaksam pa véxelkursutvecklingen och kontinuerligt bedéma de utmaningar som
den kan utgora for prisstabiliteten.

21. Hur beddémer du vad G20 astadkommit? Vad anser du om den nuvarande
samordningsnivan mellan de viktigaste centralbankerna?

G20 har visat sig vara ett viktigt forum for att 6ka det internationella ekonomiska samarbetet
och framja en 6ppen och integrerad global ekonomi. Det finns tva omraden dar G20 har varit
sarskilt effektiv. A ena sidan har G20 stérkt det globala finansiella systemets motstandskraft
genom att ge i uppdrag till radet for finansiell stabilitet (FSB) att utveckla ett dvergripande
reformpaket, sarskilt nar det galler att hantera 6verdrivet risktagande fran globala
systemviktiga institut. A andra sidan, och i samarbete med OECD, har G20 spelat en
avgorande roll i kampen mot skatteflykt och penningtvétt, genom att lansera en rad atgarder
for att ta itu med urholkningen av skattebasen och dverféringen av vinster och framja det
automatiska utbytet av skatteinformation. For narvarande star G20 infor nya utmaningar, som
t.ex. att hantera finansiell innovation i det finansiella systemet (FinTech) och beskattning,
vilket visar att G20 fortfarande ar helt relevant nér det géller global samordning.

Centralbanker kan bidra till vaxelkursstabilitet genom att noggrant kommunicera sin
penningpolitik 1 forvdg, vilket har visats under senare r genom “framatriktad vigledning”. 1
detta avseende ar det mycket positivt att kommunikéerna fran IMFC, G7 och G20 fortsatter
att aterspegla de negativa konsekvenser som dverdriven volatilitet och oordnade rorelser i
vaxelkurserna kan fa for den ekonomiska och finansiella stabiliteten och ge uttryck for ett
atagande fran landernas myndigheter att avsta fran konkurrensdevalveringar och fran att ha
konkurrensdrivna mal for vaxelkursen. ECB bor sta i standig kontakt med andra
valutaomradens centralbanker. Det finns dock begransat utrymme for att satsa pa en mer
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langtgaende samordning av penningpolitiken globalt eftersom centralbanker har nationella
mandat. Med detta sagt anser jag att vi under de senaste aren har sett en tillfredsstallande grad
av samarbete mellan stora centralbanker i utvecklade ekonomier, vilket exempelvis
aterspeglas i en smidig kommunikation om vaxelkurser, deras inriktning for global stabilitet
och tillhandahallandet av likviditet i utlandsk valuta. Jag anser att denna samordning &r
valkommen och att den bor starkas ytterligare i framtiden.

C. Finansiell stabilitet och tillsyn

22. Hur kan vi atgarda de problem som krisen lamnade efter sig i form av det stora
bestandet nodlidande lan liksom riskerna i flodet av nédlidande 1an?

Nodlidande lan ar troligtvis, trots att de ar koncentrerade till specifika banker, den storsta
utmaningen i nuldget for euroomradets finansiella system, eftersom de forsvagar fortroendet
for de europeiska bankerna. Bankernas balansrakningar tyngs av nodlidande lan, inte bara
genom att de sénker bankernas potentiella Ionsamhet utan dven genom att de begransar deras
formaga att 1ana ut. Enligt Europeiska bankmyndigheten (EBA) har de nédlidande lanen
minskat sedan 2014, men bade den andelen och bestandet ligger kvar pa hog niva (cirka 800
miljarder euro).

De tre mest relevanta aspekter som maste beaktas vid hanteringen av nédlidande lan ar
transparens, korrekt vardering och tillrackliga avsattningar. I linje med detta gar de atgarder
som nyligen foreslagits av ECB och kommissionen i rétt riktning.

Det kravs en stegvis strategi som kombinerar ett kontinuerligt tryck fran
tillsynsmyndigheternas sida (t.ex. SSM) om att 6ka reserverna och sélja nodlidande tillgangar
med forbattringar av regelverket i vissa lander, sa att atertagandet av sékerheter underlattas
och forsaljningen av nodlidande lan och utmatta tillgangar effektiviseras. Bankernas
kapitalnivaer och deras formaga att anskaffa kapital pa marknaderna kan ocksa inverka pa hur
snabbt processen gar.

Hanteringen av nddlidande lan kréaver en helhetssyn, i enlighet med Ekofinradets slutsatser
fran juli 2017 om en handlingsplan for hantering av nédlidande lan i Europa. Detta omfattar
ett brett spektrum av atgarder, fran sakerhetsmekanismer till insolvensregler eller utveckling
av sekundarmarknader.

23. Hur beddémer du de stora niva 2- och niva 3-tillgangarna i manga bankers
balansrakningar? Beaktas dessa tillgadngar pa vederborligt satt inom den nuvarande
tillsynsramen?

Nyckeln till en adekvat forvaltning och tillsyn éver en bank ligger i korrekt information om
det verkliga vardet av dess tillgangar. Ju storre brist pa exakthet i detta avseende desto mer
komplex och mindre tillforlitlig blir varje bedémning av bankens solvens.

Niva 2- och niva 3-tillgangar, utan regelbunden prissattning pa marknaden och vars véarde
maste uppskattas pa grundval av andra referensvarden eller komplexa matematiska modeller,
aventyrar darfor det arbete som utfors av revisorer, tillsynsmyndigheter och bankledningar.

Det &r just darfor som ar den ram som faststéllts av FSB for att avgora vilka banker som anses
vara globalt systemviktiga (Global Systemically Important Banks — G-SIBs) beaktar volymen
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av denna typ av tillgangar som en av de framsta faktorerna for att faststalla en banks grad av
komplexitet. Pa grundval av denna klassificering omfattas G-SIBs av strangare krav nar det
géller solvens och resolution.

Det verkar under alla omstandigheter finnas en tvivelaktig tendens att automatiskt
stigmatisera dessa tillgdngar och betrakta dem som “problemtillgéngar”, i likhet med
nodlidande 1an, 1an med anstand eller utmatta tillgangar.

Dessa tillgangar maste dock hanteras korrekt av tillsynsmyndigheterna. For det forsta maste
vi vara sékra pa att niva 2- och niva 3-tillgangar identifieras och klassificeras korrekt i
bankernas balansrakningar. For det andra maste tillsynsmyndigheterna vervaka att det gors
en lamplig vérdering av bada typerna av tillgangar. Detta ar framfor allt fallet med stora och
komplexa banker. | likhet med strategin for nodlidande lan maste banktillsynsmyndigheterna
sakerstalla att bankerna varderar tillgangarna korrekt eller, i annat fall, later undervarderingen
aterspeglas i balansrakningen sa snabbt som mojligt.

24. Vad anser du om regleringen av enheterna inom skuggbanksystemet?

Finansiering utanfor banksektorn ar ett alternativ till bankfinansiering och bidrar till att stodja
den reala ekonomin. Skuggbanksektorn &r en kélla till diversifiering av kreditutbudet, men
den kan ocksa bli en kalla till systemrisk, direkt eller indirekt, genom sina kopplingar till
banker. Det ar darfor viktigt att atgarda dessa risker och identifiera lampliga politiska atgarder
for att undvika dem och for att sékra transparens i skuggbanksystemets enheter. Ju mer
transparenta dessa risker &r, desto mer korrekt kommer prissattningen av dem bli.

| detta avseende har stora framsteg uppnatts. FSB har sedan inrattandet ar 2009 arbetat med
att omvandla skuggbanksystemet till en motstandskraftig marknadsbaserad finans. Dessutom
utfardade kommissionen ett meddelande 2013 dér den redogjorde for ett antal prioriteringar,
sasom transparens i skuggbanksektorn och inrattandet av en ram for penningmarknadsfonder.
Penningmarknadsfonder erbjuder kortfristig finansiering till finansiella institut, féretag och
stater. Den 20 juli 2017 tradde Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1131 av
den 14 juni 2017 om penningmarknadsfonder i kraft med flera atgérder for att minska
sarbarheten for rusningar mot dessa fonder.

Med tanke pa skuggbanksektorns betydelse for den makroekonomiska stabiliteten maste den
under alla omsténdigheter dven fortsattningsvis Gvervakas.

25. Anser du att resolutionsramen fungerar effektivt i ljuset av Banco Popular, Banca
Populare di Vicenza och Veneto Banca?

Flera fall den senaste tiden har visat att den europeiska resolutionsramen, som inréttades 2014
genom antagandet av direktivet om aterhamtning och resolution av banker (BRRD) och
forordningen om den gemensamma resolutionsmekanismen (SRMR), fungerar effektivt.

Ett exempel ar den senaste resolutionen av Banco Popular i juni forra aret. Den 6 juni 2017,
efter att ECB konstaterat att den sjatte storsta banken i Spanien holl pa att fallera eller
sannolikt skulle fallera, lyckades den gemensamma resolutionsndmnden (SRB) anta en
resolutionsordning (som fick stdd av kommissionen och genomférdes av FROB, den spanska
verkstéllande resolutionsmyndigheten) och salde gruppen till en barkraftig kopare. Darvid
fullgjorde SRB sitt mandat att skydda den finansiella stabiliteten, sakerstalla kritiska
funktioner och undvika utnyttjandet av skattebetalarnas pengar. Pa morgonen den 7 juni
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Oppnade Banco Populars kontor som vanligt utan att en enda euro av offentliga medel hade
anvants och utan nagra aterverkningar pa de finansiella marknaderna och allmanheten, trots
att resolutionsmyndigheten utnyttjade sina extraordinara befogenheter att skriva ned och
konvertera aktier, och priméarkapitaltillskotts- och supplementérkapitalinstrument.

Denna forsta resolutionserfarenhet i bankunionen har f6ljts av andra fall i Italien, dar
myndigheter i hela Europa ocksa arbetat och nara samarbetat i tillampningen av EU:s
lagstiftning.

Den 23 juni 2017 forklarade ECB att Banca Popolare di Vicenza och Veneto Banca holl pa att
fallera eller sannolikt skulle fallera, och SRB beslutade att resolutionsatgarder inte var
motiverade i allménhetens intresse for dessa banker. Som en féljd avvecklades bankerna
enligt det italienska insolvensforfarandet.

Avslutningsvis kan man ocksa namna de senaste fallen med ABLV i Lettland och dess
dotterbolag i Luxemburg. Den 23 februari konstaterade man att de holl pa att fallera eller
sannolikt skulle fallera och att de skulle avvecklas enligt nationell lagstiftning.

Trots de stora framsteg som gjorts i inrattandet av bankunionen finns det vissa lardomar som
man kan dra av dessa fall. For det forsta kan insolvensreglerna harmoniseras ytterligare,
eftersom de ar alternativet till resolution, som genomfors enligt en gemensam EU-ram. For
det andra ar det ocksa nodvandigt att forstarka resolutionsramen for att hantera
likviditetsdrivna kriser, helst genom instrument och forfaranden som &r enkla, snabba och
tillrackligt trovardiga. Arbetet maste ocksa fortsatta for att starka resolutionsplaneringen, inte
minst genom faststallande och Gvervakning av MREL-kravet for alla enheter (alltid med
hansyn till de sérskilda omstandigheterna i varje grupp), utformning av resolutionsstrategier
eller storre fokus pa insamling i god tid av uppdaterad information. Den pagaende reformen
av BRRD utgor ett gyllene tillfélle att inforliva vissa viktiga inslag i det nuvarande systemet
och darmed ytterligare starka den europeiska resolutionsramen och géra den annu mer robust.

25. Vad anser du om de mojliga stegen mot att fullborda bankunionen med ett
europeiskt insattningsgarantisystem och en finanspolitisk skyddsmekanism, inbegripet
det nédvandiga genomforandet av den befintliga bankunionslagstiftningen och det
pagaende arbetet avseende riskdelning och riskbegransning?

Fullbordandet av bankunionen &r tillsammans med kapitalmarknadsunionen en prioritering
for den ekonomiska och monetéra unionen. | avsaknad av en finanspolitisk riskdelning blir en
finansiell union allt viktigare for att absorbera chocker. Dessutom kommer inférandet av lika
villkor fér bankerna i bankunionen att bidra till finansiell stabilitet och en smidig
penningpolitisk transmission.

Sasom namns ovan har man sedan krisen redan genomfort omfattande reformer med en
oversyn av banklagstiftningen och inrattandet av den gemensamma tillsynsmekanismen och
den gemensamma resolutionsmekanismen. Till foljd av detta &r bankerna i dag béttre
kapitaliserade och betydligt mer motstandskraftiga, med forbéattrad solvens, likviditet och
skuldsattningsgrader.

I juni 2016 faststéllde Europeiska radet en fardplan for att fullborda bankunionen. Denna
fardplan innehaller atgarder for att minska och dela riskerna i banksektorn. Arbete pagar for
att utforska den mest lampliga ordningsfoljden for dessa atgarder och genomféra denna
fardplan, vilket begéardes vid eurotoppmotet 2017. Medlemsstaterna bor bestamma i vilken
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utstrackning riskbegransnings- och riskdelningsatgéarderna bor fortsatta parallellt eller
genomforas i foljd.

Stora framsteg gors i fraga om de atgarder for riskbegransning som ingar i fardplanen med
kommissionens lagstiftningsforslag fran november 2016, dar tva delar (borgenarshierarkin
och IFRS 9) redan har diskuterats inom ramen for ett paskyndat forfarande. Férhandlingarna
fortsatter med andra delar av detta paket. Nodlidande lan ar fortfarande den storsta
utmaningen for EU:s banksektor. Det ar nodvéandigt att hantera sviterna av krisen och att
forebygga en framtida ackumulering av nodlidande lan.

Kommissionens beddmning, som delas av andra institutioner, &r att riskerna i banksektorn har
minskat kraftigt och att det nu ar dags att ga vidare med de tva delar av bankunionen som
saknas, namligen det europeiska insattningsgarantisystemet (Edis) och den gemensamma
sékerhetsmekanismen for den gemensamma resolutionsfonden (SRF).

Edis &r den tredje pelaren i bankunionen och darmed den viktigaste del som saknas i dess
struktur. Ett fullvardigt insattningsgarantisystem skulle sékerstélla lika spelregler i
bankunionen och framja 6kad finansiell integration. Nu nér tillsyn och resolution av banker
har centraliserats skulle samma garantier for inséttare, oberoende av var de befinner sig, skapa
balans mellan ansvar och skyldigheter i bankunionen. I ett forsok att na konsensus har
kommissionen foreslagit en pragmatisk vag framat, med ett gradvis inférande av Edis. | detta
reviderade forslag innebar den forsta fasen av aterforsakring inte nagon riskdelning, och detta
bor underldtta ett snabbt inforande.

Nér det galler den gemensamma sékerhetsmekanismen for SRF finns det redan en politisk
dverenskommelse om att infora den senast vid utgangen av dvergangsperioden. Fardplanen
ger majlighet att gora den operativ innan dess, under forutséttning att man nar framsteg med
de riskbegransande atgarderna. Det rader bred enighet om att den europeiska
stabilitetsmekanismen skulle kunna vara ett lampligt instrument. Snabba framsteg med den
gemensamma sakerhetsmekanismen &r viktigt for trovardigheten for den gemensamma
resolutionsmekanismen.

Det finns i dag en utmarkt mojlighet att inrétta en fullt utvecklad bankunion, som sakrar lika
villkor for europeiska banker och okar deras motstandskraft mot framtida kriser.
Riskbegransande atgarder kommer att bidra till att skapa den konsensus som kravs for att na
framsteg pa omradet for riskdelning. Riskdelningsatgarderna bidrar samtidigt till att begransa
riskerna. Medlemsstaterna maste nu fatta beslut om mest lampliga ordningsféljder. | slutet av
denna process kommer en fullt utvecklad bankunion att bidra till att uppratthalla den
finansiella stabiliteten och darmed att bidra till en smidig penningpolitisk transmission.

26. Vad saknas for att fordjupa EMU?

Nar euroomradet inrattades antog man att prisstabilitet tillsammans med en aktsam
finanspolitik som samordnas genom stabilitets- och tillvaxtpakten skulle sékerstalla
makroekonomisk stabilitet i den monetdra unionen. Det saknades mekanismer for att
forhindra skillnader i konkurrenskraft, vilket ledde till att ohallbara obalanser byggdes upp i
euroomradet, som huvudsakligen finansierades med kortfristiga skulder.

Né&r dessa obalanser blev uppenbara kunde de enskilda euromedlemmarna inte utnyttja
vaxelkursen som en justeringsmekanism. Stelheter pa produkt- och arbetsmarknaderna ledde
till betydande kostnader nér det galler sysselsattning och produktion. Den finansiella
fragmenteringen inom euroomradet och oron for redenominering inverkade dessutom negativt
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pa den gemensamma penningpolitikens transmissionsmekanism, sa att finansieringsvillkoren
for de ekonomiska aktorerna faststalldes av det land dér de var belagna.

De reformer som genomfordes under krisen har visserligen vésentligt forbattrat
motstandskraften i EMU, men mer maste goras for att pa lampligt satt rusta EMU infor nésta
kris. Ett férdjupat EMU innebar en reform av dess struktur for att 6ka dess motstandskraft och
forse den med de mekanismer som behovs for att, i forsta hand, férebygga chocker och, i
andra hand, anpassa sig till dem nar de intraffar.

Krisférebyggande medfor en begrénsning av riskerna i den monetéra unionen. Forst och
framst i den finansiella sektorn, d&r omfattande reformer redan har genomforts. For det andra
i medlemsstaternas ekonomier, dar det finns ett behov av att sakerstalla deras motstandskraft
genom lampliga strukturreformer for att forhindra skillnader i konkurrenskraft.
Strukturreformer &r den viktigaste riskbegransande mekanismen inom EMU. Férutom att
framja verklig konvergens kommer strukturreformerna att frigora tillvaxtpotential och stddja
hallbar sysselsattning och ekonomisk tillvaxt.

Aven om full konvergens uppnaddes skulle dock euroomradet inte vara i stand att forhindra
alla makroekonomiska chocker. Darfér behovs det dven krishanteringsverktyqg.

Den finansiella unionen kan framja privat riskdelning. FOr att framja den finansiella
integrationen behdvs bade kapitalmarknadsunionen och bankunionen. En gemensam
sékerhetsmekanism for den gemensamma resolutionsfonden och ett europeiskt
insattningsgarantisystem behdvs for att vi ska kunna utnyttja en fullt utvecklad bankunion (se
foregaende fraga).

Dessutom 6kar kraven pa inforandet av en makroekonomisk stabiliseringskapacitet for
euroomradet, som kan bidra till att motverka allvarliga chocker som de nationella automatiska
stabilisatorerna inte rar pa. Forslagsstallarna ser detta som ett komplement till de nationella
finanspolitiska stabilisatorerna i handelse av en allvarlig negativ chock. Den kan ocksa
anvandas for att stédja genomforandet av en lamplig finanspolitisk inriktning, och darigenom
bidra till en lamplig policymix i euroomradet och minska évertron pa penningpolitiken for
stabilisering. Om denna stabiliseringskapacitet infordes maste dess utformning ta vederborlig
hansyn till moraliska risker och skapa incitament for en sund ekonomisk politik, vilket
omfattar hallbara offentliga finanser och genomforandet av strukturreformer som sakerstaller
okad verklig konvergens och starker motstandskraften for de enskilda ekonomierna.

En forstarkning av ESM, som beskrivs nedan, skulle slutligen starka EMU:s formaga att
uppratthalla den finansiella stabiliteten.

Alla dessa reformer kommer att leda till en narmare integration av ekonomierna i
euroomradet, vilket kommer att krava 6verforingar av suveranitet. Dessa 6verforingar av
suveranitet maste atfoljas av lamplig demokratisk ansvarsskyldighet, med en forstarkt roll for
de nationella parlamenten och Europaparlamentet.

27. Hur ser du pa utmaningen for ECB om Europeiska stabilitetsmekanismen (ESM)
skulle omvandlas till en europeisk valutafond (EMF)?

Sedan starten 2012 har Europeiska stabilitetsmekanismen spelat en avgérande roll for att
sakra den finansiella stabiliteten i euroomradet. Tillsammans med sin féregangare, EFSF
(som inrattades 2010), har den tillhandahallit finansiellt stod till fem medlemsstater. Efter fem
ar har ledarna gett ett tydligt mandat att diskutera framtiden for institutionen. Det finns en

PE618.217v02-00 24/32 RR\1147704SV.docx



mojlighet att utveckla ett komplett skyddsnéat for euroomradet. Europa bor ha den kapacitet
och de instrument som kravs for att hantera sina kriser, och samtidigt vara 6ppen for IMF:s
deltagande.

Utifran ett rent institutionellt perspektiv hor ESM till EU:s ram. Detta skulle 6ka dess
demokratiska ansvarsskyldighet. Om detta kréver en andring av férdragen kan
forhandlingarna dock bli utdragna. Under tiden bor man inte lata mojligheten att starka och
forbattra institutionen ga forlorad, med avseende pa att inforliva den i gemenskapsramen i
sinom tid. ESM bor i egenskap av en krishanteringsinstitution vara adekvat rustad for att
fullgdra sin uppagift.

Det verkar foreligga bred enighet om att ESM skulle kunna vara ett lampligt instrument for
den gemensamma sakerhetsmekanismen for den gemensamma resolutionsfonden.

ESM forvantas ocksa spela en storre roll i programmen for finansiellt stod i framtiden, sarskilt
I programmens utformning och dvervakningen av dem i samarbete med kommissionen.

Nar det galler dess interaktion med ECB bor vi forst och framst halla i minnet att ECB och
ESM har olika uppdrag. ECB:s framsta mal &r att sakerstalla prisstabilitet i euroomradet,
medan ESM ér en finanspolitisk institution med ansvar for att uppratthalla den finansiella
stabiliteten i euroomradet genom att tillhandahalla finansiellt stod pa vissa villkor till Ianderna
i euroomradet. Dessa uppdrag kompletterar varandra: prisstabilitet ar en nddvandig
forutsattning for den finansiella stabiliteten, samtidigt som den finansiella stabiliteten bidrar
till en smidig penningpolitisk transmission. En forstarkt ESM som &r battre rustad att
uppratthalla den finansiella stabiliteten bor darfor bidra till att ECB kan fullgora sitt uppdrag.

Auvslutningsvis bor det betonas att ESM inte forvintas bli en monetar institution. Aven om det
finns likheter med IMF:s roll (International Monetary Fund), kan det vara klokt att undvika
eventuella missforstand i framtiden som skulle kunna bli féljden om namnet andrades till
European Monetary Fund. Det finns manga alternativa beteckningar som kan beskriva denna
institution pa lampligt sétt, men det kommer att vara upp till medlemsstaterna att fatta ett
slutligt beslut.

28. Hur ser du pa behovet av att sékerstalla en strikt atskillnad mellan penningpolitik
och banktillsyn, och vilka reformer anser du skulle forbattra och framja en sadan
atskillnad? Vad anser du om den nuvarande institutionella strukturen for ESRB inom
ramen for ECB med hansyn till dess konkreta resultat pa omradet for makrotillsyn?

Den nuvarande strukturen verkar fungera val. ECB:s dvertagande av befogenheter i
forbindelse med tillsyn dver kreditinstitut har behandlats pa ett sétt som till fullo respekterar
dess oberoende i utférandet av dess penningpolitiska funktioner. Nar tillsynen dver
kreditinstitut anfortroddes ECB ar 2014 ansag man att ECB, i egenskap av euroomradets
centralbank, var val lampad att utféra dessa nya uppgifter pa grund av dess omfattande
expertis i makroekonomiska fragor och finansiell stabilitet. | manga medlemsstater ansvarar
centralbankerna ocksa for banktillsynen.

For att sakerstalla en strikt atskillnad mellan de bada befogenheterna antogs en stabil rattslig
ram (SSM-forordningen, ECB:s beslut om atskillnad mellan de penningpolitiska funktionerna
och tillsynsfunktionerna, inrattandet av medlingspanelen, &ndringar av de interna
bestdmmelserna, regler om sekretess i samband med utbyte av information och tystnadsplikt)
sa att var och en av dessa politiska funktioner utévas i enlighet med deras sarskilda mal.
Dessutom sakerstéller ECB:s interna organisation att den personal som utfor
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tillsynsuppgifterna ar organisatoriskt atskild fran den personal som arbetar med de andra
uppgifterna och omfattas av separata rapporteringsvagar. Nya forfaranden for att sakerstalla
en smidig och oberoende process vid antagandet av tillsynsbeslut har ocksa inforts for SSM
(det sa kallade forfarandet med implicit godkannande). Nar det galler ansvarsskyldigheten ar
ECB slutligen ocksa skyldig att rapportera till Europaparlamentet och radet om hur den
respekterar atskillnaden mellan de bada funktionerna. Det kan finnas utrymme for ytterligare
finjusteringar inom vissa omraden, till exempel néar det géller de delade tjansterna inom ECB
eller beslutsprocessen, men systemet fungerar generellt sett val inom den nuvarande rattsliga
ramen. Under alla omstandigheter bér en effektiv atskillnad mellan den penningpolitiska
funktionen och tillsynsfunktionen inte forhindra att man, nar detta ar mojligt och énskvart,
drar nytta av alla de férdelar som kan forvantas som ett resultat av att dessa bada funktioner
kombineras inom samma institution.

Nar det galler ESRB har den fungerat val sedan starten. En betydande del av dess framgang &r
resultatet av ECB:s stdd pa alla nivaer. Makrotillsyn ar en nyckelfraga for en centralbank och
ECB bor darfor fortsatta sitt ledarskap i ESRB. ESRB dr ett generellt sett valfungerande organ
som inte kréver stora politiska forandringar utan riktade finjusteringar av dess struktur. Dess
nuvarande struktur och sammanséttning aterspeglar dock den institutionella ramen vid
tidpunkten for dess inrattande, vilken i hdg grad har forandrats sedan dess. En av de storsta
forandringarna har varit inférandet av den gemensamma tillsynsmekanismen och den
gemensamma resolutionsmekanismen. Samarbetet mellan ESRB och dessa institutioner bor
starkas med tanke pa den potentiella betydelsen av deras uppdrag fér makrotillsynen.

29. Vad anser du om strukturreformen av banksektorn nar det galler institut som &r
for stora eller alltfor sammankopplade for att fa ga omkull?

Radet for finansiell stabilitet har i ndra samarbete med Baselkommittén for banktillsyn redan
utvecklat en rad kriterier for att faststalla globalt systemviktiga banker. | enlighet med dessa
kriterier finns det for narvarande trettio kreditinstitut som ar uppdelade i fem kategorier (dven
om den femte kategorin for narvarande ar tom) enligt deras specifika grad av global
systemvikt, med stigande krav pa total forlustabsorberingskapacitet (TLAC). Dessutom
innehaller EU:s kapitalkravsdirektiv ett antal kriterier for att faststalla andra systemviktiga
institut (t.ex. banker vars konkurser kan fa konsekvenser for den finansiella stabiliteten och
den reala ekonomin i en eller flera medlemsstater), som ocksa ar foremal for ett extra
kapitalkrav. Slutligen ska minimikrav for kapitalbas och kvalificerade skulder (MREL), i
enlighet med direktivet om aterhdamtning och resolution av banker, faststillas med beaktande
av bankens storlek och komplexitet.

TLAC- och MREL-kraven é&r ett betydande steg framat for att kunna hantera problemen med
banker som ar for stora for att ga omkull. De syftar till att sakerstélla en effektiv och
tillforlitlig tillampning av resolutionsverktyget skuldnedskrivning for att undvika att anvanda
skattebetalarnas pengar.
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D. ECB:s funktionssatt och demokratisk ansvarsskyldighet och transparens

30. Vilken ar din personliga syn pa den sociala dialogen vid ECB?

ECB:s personalfragor och dess sysselsattningspolitik har blivit allt synligare den senaste
tiden. I takt med att ECB:s roll 6kar har vissa personaladministrativa fragor blir alltmer
relevanta i samband med ECB:s sociala dialog. Enligt min mening skulle det vara mycket
positivt om samarbetet med personalforetradare och fackforeningar starktes ytterligare sa att
man tillsammans kan fortsatta att forbattra sadana fragor som: resursmodeller, bevarande av
arbetsstandarder av hog kvalitet och erséttningar efter avslutad anstéllning. Pa grundval av
principer som transparens, partnerskap och émsesidig respekt skulle den sociala dialogen
innebéra konkreta forbattringar for alla. Personalforetradarna bor informeras i god tid och
radfragas om alla fragor som &r av relevans for dem. Dessutom upprétthaller ECB, pa nivan
for ECBS/Eurosystemet, en fruktbar dialog med personalforetradare som bor bevaras pa de
omraden dar beslut fran ECB:s beslutande organ kan fa inverkan pa anstallningsforhallanden
inom centralbankerna.

31. Vilka slutsatser drar du av jamforelsen mellan den transparenspolitik som ECB
foljer och de andra stora centralbankerna (Federal Reserve, Bank of England)?

Transparens och bra kommunikation &r idag avgorande for penningpolitiken, for att formedla
relevant information till finansmarknaderna och allmanheten, sa att inriktningen av
penningpolitiken kan forstas val och forutses. Bittre forstaelse gor penningpolitiken mer
trovardig och effektiv. Sist men inte minst &r transparens en av hoérnstenarna i goda
styrelseformer.

Den transparenspolitik som & ena sidan Federal Reserve (Fed) och Bank of England (BoE)
for, och a andra sidan ECB, skiljer sig ofrankomligen fran varandra, pa grund av den skilda
karaktaren hos dessa institutioner, liksom de olika bakgrunderna, utmaningarna och faktorer
som de stélls infor. En av dessa relevanta aspekter ar den komplexa multinationella karaktéaren
hos Eurosystemet jamfort med andra penningpolitiska myndigheter. Detta innebér dock inte
att ECB:s transparensstandarder ar svagare an dess motsvarigheter. Tvartom har ECB:s
transparensstandarder snabbt och kraftigt 6kat pa sistone. De stora insatser som ECB gjort
under de senaste aren for att 6ka sin transparens bor erkannas. Offentliggérandet av
protokollen fran de penningpolitiska sammantradena och offentliggérande av dagordningar &r
bara nagra exempel. | detta avseende ar ECB:s upprepade och fasta atagande att se dver,
anpassa och uppdatera sin transparensram av yttersta betydelse och bor stodjas.

32. Hur ser du pa ECB:s ansvarsskyldighet infor Europaparlamentet och de atgarder
som kravs for att forstarka den, sarskilt i samband med de kvartalsvisa monetéara
dialogerna med ECON-utskottet? Vilka atgarder och framtida reformer skulle enligt
din uppfattning starka ECB:s demokratiska ansvarsskyldighet gentemot
Europaparlamentet?

Ansvarsskyldighet sékerstéller att ECB agerar i enlighet med sitt uppdrag. Det ar en
nodvandig motvikt till oberoendet, vilket ar avgorande for att ECB ska kunna fullfolja ett
sadant uppdrag utan nagon inblandning fran andra ECB har fatt sitt uppdrag direkt av EU-
medborgarna i samband med ratificeringen av férdragen, och ur ett demokratiskt perspektiv ar
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darfor ECB ansvarigt for sina atgarder gentemot EU-medborgarna och deras direktvalda
foretradare som finns har vid Europaparlamentet.

ECB har utvecklat en fast och dvergripande ram for ansvarsskyldighet under arens lopp.
Ordforandens kvartalsvisa utfragningar har i ECON-utskottet, de manga och skiftande
fragorna fran ledamoterna som stalls till ECB om dess politik och verksamhet, utfragningarna
av ovriga ledamoter i direktionen om specifika amnen, offentliggérandet och presentationen
av ECB:s arsrapport samt uppféljningen av Europaparlamentets resolution, de manga
diskussionerna mellan Europaparlamentets talman och Europeiska centralbankens ordférande
och de manga krav pa ansvarsskyldighet som ingar i SSM-forordningen, &r bara nagra
exempel som visar pa djupet och betydelsen av ECB:s ansvarsskyldighet gentemot
Europaparlamentet.

| detta sammanhang ar den kvartalsvisa monetéra dialogen ar ett viktigt verktyg for att skapa
transparens for ECB:s penningpolitiska beslut gentemot EU-medborgarna, och deras
foretradare, sarskilt i tider nar beslut, sdsom den framatriktade vagledningen eller exitstrategin
fran den okonventionella penningpolitiken, utsétts for 6kad granskning. Jag anser att den
nuvarande hdga graden av interaktion visar att detta ar en mycket nyttig process dar ledamoter
inte undviker att stalla kritiska fragor och dar inte heller ECB:s foretradare undviker att ge sa
mycket insyn och bakgrund som faktiskt &r méjligt. Dessutom skapar de &amnen som valts av
ECON-utskottet, och den bakgrundsanalys av amnen som utarbetats av monetara experter pa
forhand genom briefingdokument, ett lampligt fokus i utfragningarna som gor att ledamoterna
kan fora mycket bredare diskussioner med ECB om den ekonomiska politiken i allméanhet.

I likhet med 6vrig EU-politik ser Europaparlamentet till att grundlaggande kontroller och
motvikter skapas som maste bevaras och garanteras. Om man ser framat bér ramen for
ansvarsskyldigheten forbli effektiv och anpassad till nya behov och utmaningar, genom att
man utvidgar samverkan i den man som kravs. Nar det géller den monetéara dialogen bor
denna samverkan syfta till att sdkerstélla att ECB:s strategi verkligen begrips, ar adekvat
malinriktad och genomfors pa ett framgangsrikt och tillfredsstallande satt. Detta skulle kunna
kompletteras med sérskilda tematiska underavsnitt om specifika &mnen, som mojliggor en
djupare analys och diskussion om omraden av sarskilt intresse. Kort sagt maste relationen
mellan ECB och Europaparlamentet, dess viktigaste motpart nar det géller ansvarsskyldighet,
forbli ndra och solid.

33. Vad ser du som de storsta riskerna och utmaningarna som ECB star infor i nulaget?

Trots de extraordinara icke-standardméssiga atgarder som vidtagits under de senaste aren
beréknas inflationen i euroomradet inte na upp till malet 2 % under manga ar framover. Detta
lage motiverar en fortlopande omprévning av de ekonomiska och monetéra forhallandena i
euroomradet och effekterna av de atgarder som hittills vidtagits. Under tiden maste ECB
ocksa vara vaksamt pa finansiella risker som kan komma att byggas upp under de nuvarande
omstandigheterna med mycket laga rantor och expansiva monetara och finansiella
forhallanden.

Framover kommer nagra viktiga utmaningar att kvarsta for penningpolitiken i euroomradet.
Vissa kommer att hanteras relativt snart, medan andra &r av mer langsiktig karaktar. Pa kort
sikt, och i den man inflationen visar en varaktig justering mot sitt mal, kommer ECB att
behova bedéma hur den ska normalisera sin penningpolitiska inriktning. Detta ber6r bade
tillgangskopen inom ramen fér APP och réantan pa inlaningsfaciliteten, som for narvarande
ligger pa negativa nivaer. Framover kommer justeringar av banan for nettotillgangskopen att
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behova kopplas till framstegen i fraga om hur inflationen konvergerar mot sitt mal. Nar
nettokdpen val har upphdrt kan normaliseringen ga vidare genom att rantan pa
inlaningsfaciliteten och styrrantor hojs.

Forutom utmaningarna till foljd av det radande laga inflationslaget och behovet att till slut
normalisera den penningpolitiska inriktningen, star penningpolitiken pa langre sikt infor en
tdmligen 6vervaldigande utmaning, kopplat till det faktum att rantorna sannolikt kommer att
ligga kvar pa en mycket lag niva i framtiden. Det finns belagg for att den sa kallade naturliga
rantan har sjunkit under senare ar i avancerade ekonomier och skulle nu ligga nara noll eller
till och med vara negativ. Oavsett orsakerna till detta (demografiska, tekniska osv.) innebéar sa
laga naturliga rantor betydande svarigheter for den konventionella rantepolitiken.

Under dessa omstandigheter forefaller det som om vissa av de senaste atgarderna, sasom
programmet for kop av tillgangar eller den framatriktade vagledningen om de korta rantorna,
kommer att forbli i centralbankernas verktygslada, eftersom dessa har visat sig vara till nytta
for att minska langrantorna nar kortrantorna fastnat pa sina lagsta méjliga nivaer. Denna
politik har ocksa sina begransningar. Darfér kan en mer ingaende diskussion om eventuella
justeringar i den penningpolitiska strategin bli nédvandig. Aven om alla forandringar i den
penningpolitiska strategin &r centralbankernas ansvar ar det vart att erinra om att
penningpolitiken &r maktlds nér det galler att 6ka de naturliga realrantorna. De senare bestams
I hog grad av reala omsténdigheter, t.ex. demografi och teknisk utveckling. Darfor ligger
ansvaret for att hoja den naturliga rantan hos andra politikomraden, sasom finanspolitiken och
i synnerhet strukturreformer. Aven om penningpolitiken har astadkommit mycket under de
senaste aren ar det endast genom en samordnad insats av alla ekonomiskpolitiska aktdrer som
vi kan garantera en period med hdg och stabil ekonomisk tillvaxt med prisstabilitet i
euroomradet.

34. 1 ljuset av en farsk rapport fran Europeiska ombudsmannen och
Europaparlamentets rekommendationer i dess senaste betdnkande om ECB som antogs
i februari 2018, vilka ar era synpunkter pa foljande fragor:

1) Behovet av att offentliggora forklaringarna om finansiella intressen for ECB-radets
ledamoter sa att intressekonflikter kan forhindras.

2) Behovet av att sdkra en tvaarig karenstid for avgaende ledamoter av ECB-radet.

3) Att ledaméterna i ECB:s direktion bor avsta fran att samtidigt vara medlemmar av
forum eller andra organisationer dar det ocksa ingar chefer fran banker som ECB
utovar tillsyn over.

ECB é&r en institution som anfortrotts uppgifter som tjanar allménintresset och det ar darfor av
yttersta vikt att hdgsta etiska standarder kravs for hela personalen men framfor allt for dess
beslutsfattande organ, i syfte att undvika alla eventuella intressekonflikter och sakerstalla
hogsta mojliga niva av integritet, kompetens, effektivitet och transparens.

Nar det galler begaran om offentliggérande av forklaringar om finansiella intressen,
instammer jag med alla atgarder som 6kar transparensen och ansvarsskyldigheten i offentliga
institutioner sdsom ECB, da detta ar en nodvandig forutsattning for dess oberoende. Jag &r
redan foremal for ett sadant krav som ledamot av den spanska regeringen, och jag &ar tvungen
att redovisa eventuella finansiella eller privata intressen bade innan jag intog ministeriet och
efter att jag lamnade det.

Nar det géller karenstider ar jag personligen inte mot denna typ av ’avkylningsperiod” for att
undvika eventuella intressekonflikter. Faktum ar att den spanska lagstiftningen (Ley 3/2015,
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de 30 de marzo, reguladora del ejercicio del alto cargo de la Administracién General del
Estado), som jag maste folja, noggrant reglerar yrkesmassiga och I6nemassiga oforenligheter
under och efter en tid av offentligt tjanst som hogre tjansteman.

Nar det galler den senare fragan maste ledamdéterna i ECB:s direktion sta i direktkontakt med
verkligheten och den reala ekonomin sa att de blir fullt medvetna om asikter, tvivel och oro
hos aktorerna i systemet. Detta kan uppnas pa olika satt, &ven om inte alla av dessa &r
lampliga for att forhindra mojliga intressekonflikter.

35. Vad ar din bedémning av ECB:s deltagande i program for finansiellt stod? Hur ser
du att ett mojligt ECB-deltagande i program for finansiellt stéd kan utvecklas i
framtiden?

ECB:s deltagande i programmen for finansiellt stod, sasom det nu finns inskrivet i tvapacket
och ESM-fordraget, har ibland ifragasatts, men jag anser att det kan havdas att det var
nodvandigt vid de kritiska tidpunkterna. | vilket fall som helst maste ett sddant deltagande
forstas mot bakgrund av tidspress, marknadsstress, ofullstandig information, mycket liten
erfarenhet av stora anpassningar inom den monetéra unionen och brist pa en adekvat och
precis rattslig ram for att hantera kriser.

| detta scenario begransades ECB:s deltagande, i enlighet med de tillampliga sekundérréttsliga
bestammelserna, till att i huvudsak tillhandahalla radgivning och expertis i en rad fragor som
ar relevanta for en val fungerande penningpolitik, den finansiella stabiliteten och stodet till
unionens allménna ekonomiska politik. ECB (tillsammans med kommissionen och IMF)
bidrog med underlag till Eurogruppen och ESM:s styrelse, som var det enda beslutsfattande
organet.

Trots denna roll, och samtidigt som ECB:s fullstdndiga oberoende behdlls, har det
forekommit vissa farhagor och oro 6ver en potentiell ECB-inblandning i fragor som ror den
nationella suveraniteten och/eller om potentiella intressekonflikter, och detta ar skélet till
varfor jag anser att den framtida rollen for ECB nér det géller finansiella stédprogram i
princip ska begransas till en rent radgivande roll nér det galler 6vervakning och
programutvardering.

Fran och med nu kommer hanteringen av framtida kriser att vara mycket mer gynnsam tack
vare en mer robust och omfattande ram for krishantering, som omfattar direktivet om
aterhamtning och resolution av banker (BRRD) och den fortfarande ofullstandiga
bankunionen, som definitivt kommer att bidra till att minska behovet av att lata ECB delta.

36. Vad skulle ECB kunna gora rent konkret for att fa kvinnliga kandidater till ECB:s
toppositioner i framtiden och férbéattra den 6vergripande kénsférdelningen i ECB?

Jamstalldhet &r en fraga av mycket stor betydelse och vara stora institutioner maste forega
med gott exempel for resten av samhallet. Det &r darfor viktigt att ECB, liksom andra privata
och offentliga enheter, framjar kvinnor pa sina hogsta positioner. | detta avseende kommer
ECB att vélja fyra nya direktionsledaméter under de kommande tva aren. Alla ledaméter som
lamnar sina uppdrag ar man, sa vi har ett utmarkt tillfalle att bana vagen for en mer
konsbalanserad direktion och att géra framsteg i riktning mot jamstalldhet.
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ECB arbetar redan for att sakerstalla jamstalldhet genom att frdmja en inkluderande
arbetsmiljo som praglas av mangfald samt genom att faststalla sarskilda mal for kvinnor i
ledande stallning. Det kravs dock ytterligare framsteg, sérskilt pa chefspositioner, och att
atgirda “glastaket” kommer alltjimt att vara viktigt under kommande ar.

37. Vilka mojliga forbattringar ser du for ECB:s ansvarsskyldighet gentemot
revisionsratten nar det galler dess operativa effektivitet?

Till f6ljd av ECB:s oberoende &r revisionsrattens uppdrag begrénsat till en bedémning av
effektiviteten i ECB:s forvaltning, enligt artikel 287 i1 fordraget om Europeiska unionens
funktionssétt. Syftet med detta ar att bibehalla en balans mellan sikerstallandet av en sund
ekonomisk forvaltning av offentliga medel och lamplig rapportering till medborgarna, 4 ena
sidan, och isolering av ECB:s beslutsfattande fran kortsiktiga politiska patryckningar, vilket
ar en forutsattning for ECB att genomfora sitt mandat. Under alla omstéandigheter & ECB:s
beredvillighet att samarbeta och svara pa revisionsrattens rekommendationer under den
senaste tiden ett steg i ratt riktning, liksom dess atagande att ytterligare anpassa sin ram for
ansvarsskyldighet till framtida utmaningar.

38. Vad tycker du om att radet en gang tidigare ignorerat Europaparlamentets
yttrande vad géaller utndmning av en styrelseledamot?

Enligt fordraget om Europeiska unionen (artikel 283) ska ordféranden, vice ordféranden och
de fyra 6vriga ledamoterna i Europeiska centralbankens direktion utses av Europeiska radet
pa rekommendation av radet, efter att ha hort Europaparlamentet och ECB-radet. Ansvaret for
att utse ledamoter i direktionen ligger uteslutande pa radet.

Nar radet fattar ett beslut som inte sammanfaller med de asikter som uttryckts av
Europaparlamentet betyder inte detta att yttrandets har ignorerats. Det innebar bara att radet,
efter att ha analyserat och utvarderat yttrandet, &nda har beslutat nagot annat.

Nar det galler det specifika fall som namns i fragan, ifrdgasatte Europaparlamentet aldrig
kandidatens meriter utan papekade endast att det inte var en kvinna.

39. Hur avser du personligen att forbattra kdnsfordelningen inom ECB?

Som namnts under fraga #36 ar en jamn konsfordelning en prioriterad fraga for mig, inte bara
for jamstélldhetsskal utan aven som ett villkor for ekonomisk effektivitet. Det finns
omfattande belagg for att mangfald och delaktighet ar en drivfjader for resultat, och en jamn
konsfordelning &r ett satt att framja mangfald. Det ar darfor som vi alla bor arbeta, inom var
behorighet och vara ansvarsomraden, for att undanréja alla hinder for kvinnor att utvecklas i
arbetslivet.

Om jag viljs till vice ordférande kommer jag att fortsétta stodja denna princip precis som jag
har gjort tidigare, som de utndmningar som jag ansvarar for visar: Sex av atta hoga positioner
i det spanska ekonomiministeriet innehas av kvinnor, inbegripet alla tre statssekreterare,
generalsekreteraren for statskassan, och generalsekreteraren for naringsliv och sma och
medelstora foretag.

RR\1147704SV.docx 31/32 PE618.217v02-00

SV



SV

ARENDETS GANG | DET ANSVARIGA UTSKOTTET

Titel Utndmning av Europeiska centralbankens vice ordforande
Referensnummer N8-0053/2018 — C8-0040/2018 — 2018/0804(NLE)
Datum for remiss / begdran om 20.2.2018
godkannande
Ansvarigt utskott ECON
Tillkdnnagivande i kammaren
Foredragande Roberto
Utndmning Gualtieri
23.1.2018
Behandling i utskott 26.2.2018
Antagande 27.2.2018
Slutomréstning: resultat +: 27
— 14
0: 13

Slutomrgstning: narvarande ledaméter

Burkhard Balz, Hugues Bayet, Pervenche Beres, Udo Bullmann, David
Coburn, Esther de Lange, Markus Ferber, Jonas Ferndndez, Neena Gill,
Roberto Gualtieri, Brian Hayes, Gunnar Hékmark, Danuta Maria
Hiibner, Catalin Sorin Ivan, Petr Jezek, Wolf Klinz, Georgios Kyrtsos,
Philippe Lamberts, Werner Langen, Bernd Lucke, Olle Ludvigsson,
Gabriel Mato, Costas Mavrides, Bernard Monot, Caroline Nagtegaal,
Lud¢k Niedermayer, Stanistaw Ozo6g, Dimitrios Papadimoulis, Dariusz
Rosati, Pirkko Ruohonen-Lerner, Anne Sander, Alfred Sant, Molly
Scott Cato, Pedro Silva Pereira, Theodor Dumitru Stolojan, Kay
Swinburne, Ramon Tremosa i Balcells, Ernest Urtasun, Marco Valli,
Tom Vandenkendelaere, Jakob von Weizsacker

Slutomrgstning: narvarande suppleanter

Enrique Calvet Chambon, Jan Keller, Verénica Lope Fontagné, Paloma
Lépez Bermejo, Thomas Mann, Michel Reimon, Tibor Szanyi, Romana
Tomc, Miguel Urban Crespo, Roberts Zile

Slutomrdéstning: narvarande suppleanter
(art. 200.2)

Zbigniew Kuzmiuk, Edouard Martin, José Ignacio Salafranca Sanchez-
Neyra

Ingivande

6.3.2018

PE618.217v02-00

32/32 RR\1147704SV.docx




