=~

* ¥ %

* *

o * *
* . x

EUROPAPARLAMENTET 2009 - 2014

Plenarhandling

A7-0354/2012

25.10.2012

BETANKANDE

om skuggbanksektorn
(2012/2115(INT))

Utskottet for ekonomi och valutafragor

Foredragande: Said El Khadraoui

RR\917120SV.doc PE494.648v02-00

SV SV



PR_INI

INNEHALL
Sida
FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS RESOLUTION ........c.cocoovmueiereececieeeeeeeenee 3
MOTIVERING ...ttt st 12
RESULTAT AV SLUTOMROSTNINGEN [ UTSKOTTET .....ovueueieeecceeeeeeeeee e 15
PE494.648v02-00 2/15 RR\917120SV.doc

SV



FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS RESOLUTION

om skuggbanksektorn
(2012/2115(INT))

Europaparlamentet utfirdar denna resolution

— med beaktande av Europeiska kommissionens forslag och meddelande av
den 12 september 2012 om en bankunion,

— med beaktande av slutsatserna fran G20 den 18 juni 2012 dir man ville att arbetet med
skuggbanksektorn skulle slutforas for att reformerna skulle genomforas fullt ut,

— med beaktande av sin resolution av den 6 juli 2011 om den finansiella, ekonomiska och
sociala krisen: rekommendationer om atgérder och initiativ!,

— med beaktande av interimsrapporten som offentliggjordes den 27 april 2012 av den
arbetsgrupp som radet for finansiell stabilitet (FSB) inréttat for repor och vardepapperslan
samt av den samrédsrapport som Internationella organisationen for vardepapperstillsyn
(Iosco) offentliggjorde samma dag,

— med beaktande av Europeiska centralbankens tillfdlliga rapport nr 133 om
skuggbanksektorn inom euroomradet, vilken sldpptes den 30 april 2012,

— med beaktande av kommissionens gronbok om skuggbanksektorn (COM(2012)0102),

— med beaktande av kommissionens arbetsdokument av den 26 juli 2012 med titeln
”Product Rules, Liquidity Management, Depositary, Money Market Funds and Long-term
Investments for UCITS”,

— med beaktande av den rapport om forstirkt tillsyn och reglering av skuggbanksektorn som
offentliggjordes av FSB den 27 oktober 2011 som ett svar pa uppmaningarna frdn G20 1
S6ul 2010 och i Cannes 2011,

— med beaktande av artikel 48 1 arbetsordningen,

— med beaktande av betéinkandet fran utskottet for ekonomi och valutafragor
(A7-0354/2012), och av foljande skal:

A. Skuggbanksystemet omfattar enligt FSB:s definition systemet for kreditformedling med
enheter och verksamheter utanfor det reguljira banksystemet.

B. Reglerade enheter 1 det reguljara banksystemet deltar i stor omfattning 1 de verksamheter
som enligt definitionen ingér i skuggbanksektorn och dr pd manga sétt kopplade till
enheter inom skuggbanksektorn.

! Antagna texter, P7_TA(2011)0331.
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. En mycket stor andel av verksamheten i1 skuggbanksektorn har en forgrening 1 det

reguljira banksystemet, och denna forgrening maste fullt ut omfattas av det befintliga
regelverket.

. Vissa aspekter som omfattas av termen skuggbanksektorn ér av vital betydelse for

finansieringen av realekonomin, och vederborlig hinsyn bor tas i samband med
definitionen av tillimpningsomridet for varje ny regleringsitgird eller utvidgning av
befintlig sadan.

. Vissa skuggbanker haller riskerna effektivt atskilda fran banksektorn och undviker

dirmed potentiella risker for skattebetalare eller for systempaverkan. Okad forstaelse for
skuggbanksverksamheten, dess kopplingar till finansinstituten och regleringen for att
sdkra transparens, minska systemriskerna och avskaffa all olamplig praxis dr emellertid ett
nddvindigt inslag i den finansiella stabiliteten.

. For att bringa klarhet 1 skuggbanksektorn maste all reglering fullt ut behandla frigorna om

upplosningsmdjligheterna, komplexiteten och opaciteten for den berdrda finansiella
verksamheten, sarskilt 1 en krissituation.

. FSB har uppskattat storleken pé skuggbanksystemet till omkring 51 biljoner euro 2011, en

Okning fran 21 biljoner euro 2002. Detta motsvarar 25-30 % av det totala finansiella
systemet och hélften av bankernas sammanlagda tillgéngar.

. Trots vissa mojligen positiva effekter, sdsom okad effektivitet 1 finanssystemet, storre

produktméngfald och 6kad konkurrens, har skuggbanksektorn identifierats som en av de
huvudsakliga potentiella utlosande eller bidragande faktorerna bakom den finansiella
krisen och kan utgdra ett hot mot finanssystemets stabilitet, och FSB efterlyser dkad
tillsyn 6ver den utvidgade del av skuggbankssektorn som 1) vicker farhdgor for
systemrisker, sdrskilt ndr det géller 16ptids- och/eller likviditetstransformering,
lanefinansieringsandel och bristfillig kreditriskoverforing, och som ii) viacker farhagor for
regelarbitrage.

Forslagen om skuggbanksektorn och om upplaggningen av utlanarnas traditionella
bankverksamhet och investeringsverksamhet bildar viktiga inslag i ett effektivt
genomforande av G20-beslutet fran 2008 om att reglera varje produkt och aktor och
kommissionen méste snabbare och mer kritiskt dvervaka detta omrade.

Skuggbanksektorn &r ett globalt fenomen och kriaver konsekventa regler pa global niva,
utgdende frin FSB:s rekommendationer, som kommer att offentliggdras inom de narmaste
veckorna och kompletteras med reglerna fran alla andra relevanta nationella eller
Overstatliga regleringsorgan.

. Definitionen av skuggbanksektorn

. Europaparlamentet vilkomnar kommissionens gronbok sésom ett forsta steg pa vig mot

striktare tillsyn och dvervakning av skuggbanksektorn. Parlamentet stiller sig bakom
kommissionens tillvigagangssitt som bygger pé indirekt reglering och lamplig utvidgning
eller 6versyn av befintlig reglering av skuggbanksektorn och understryker samtidigt att det
behovs direkt reglering 1 de fall da vissa aspekter av den nuvarande regleringen visat sig

PE494.648v02-00 4/15 RR\917120SV.doc



fungera mindre vil, varvid 6verlappningar bor undvikas och konsekvensen med géllande
bestimmelser tryggas. Parlamentet kréver en helhetsstrategi for skuggbanksektorn, i
vilken béde tillsyn och marknadspraxis ska anses viktiga. Parlamentet noterar att man
alltmer borjat dverga till marknadsbaserad finansiering och till saluforing till
icke-professionella investerare av mycket komplexa finansiella produkter. Parlamentet
betonar darfor att marknadspraxis och konsumentskydd bor beaktas.

Europaparlamentet understryker att all forstidrkning av regleringen av kreditinstitut,
vardepappersforetag och forsékrings- och dterforsikringsbolag oundvikligen kommer att
skapa incitament till att flytta verksamhet utanfor tillimpningsomradet for den befintliga
sektorslagstiftningen. Parlamentet betonar dirfor att det behovs béttre forfaranden for
systematisk och forebyggande dversyn av vilka konsekvenser dndringar 1 lagstiftningen
for finanssektorn kan komma att fa for risk- och kapitalflodet via mindre reglerade eller
oreglerade finansiella enheter, samt att reglerna i motsvarande grad méste utvidgas for att
regelarbitrage ska kunna undvikas.

Europaparlamentet dr 6verens med FSB:s definition av skuggbanksektorn som ett system
av intermedidrer, instrument, enheter eller finansiella avtal som skapar en kombination av
bankliknande funktioner som det saknas regler for eller dér reglerna antingen &ar foga
rigordsa eller inriktar sig pd andra frdgor én systemriskerna, och som dven saknar
garanterad tillgang till likviditet fran centralbankerna eller kreditgarantier fran den
offentliga sektorn. Parlamentet papekar att skuggbanksektorn, i motsats till vad sjilva
bendmningen kan tyckas antyda, inte nddvéandigtvis dr en oreglerad eller olaglig del av
finanssektorn. Parlamentet understryker vilken utmaning det innebar att tillimpa denna
definition inom Gvervakningen, lagstiftningen och tillsynen, ocksa med hénsyn till den
ihdllande opaciteten 1 detta system samt bristen pd data om det och forstaelsen for det.

. Kartliggning av data och analys

Europaparlamentet papekar att endast nigra fa av de verksamheter som bedrivits av
skuggbanksektorn har férsvunnit med krisen. Parlamentet papekar dock att
skuggbanksektorn dr s pass innovativ att det kan tillkomma nya utvecklingar som kan bli
en killa till systemrisk och bor dtgidrdas och betonar darfor att det pa europeisk och global
niva maste samlas in flera och battre data om skuggbanksektorns transaktioner samt om
marknadsaktorerna, finansflodena och de inbordes kopplingarna for att en fullstandig
overblick over sektorn ska uppnas.

Europaparlamentet anser att ett nira internationellt samarbete och forenade anstrangningar
pé global niva dr en absolut forutséttning for en helhetssyn pé skuggbanksektorn.

Europaparlamentet anser att en mer fullstindig 6verblick, tillsammans med béttre
overvakning och analys, kommer att mojliggora en kartldggning bade av vilka aspekter
inom skuggbanksektorn som ér till nytta for realekonomin och vilka som ger anledning till
farhdgor for systemrisk eller regelarbitrage. Parlamentet betonar att det behdvs en
forstarkt riskbedomning, 6ppenhet och évervakning i samband med alla institutioner som
har en koncentrerad riskprofil av systemrelevans. Parlamentet pAminner om de dtaganden
som G20 ingick vid toppmotet i Los Cabos om att utarbeta ett identitetsbeteckningssystem
for juridiska personer, och understryker att europeiska intressen ocksa maste finnas
lampligt foretradda i forvaltningen av det.
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7.

10.

11

12.

Europaparlamentet noterar att tillsynsmyndigheterna dessutom maste ha kdinnedom, minst
1 form av en sammanfattning, om institutens avtal om aterkop, viardepapperslin och alla
former av pantrétts- eller aterkravsforfaranden. Parlamentet noterar vidare att man 1
betinkandet om det fjarde kapitalkravsdirektivet frin utskottet for ekonomi och
valutafrdgor, som for narvarande dr uppe till diskussion med radet, i detta syfte kraver att
sddana data lamnas till ett transaktionsregister eller ett centralt virdepappersregister sé att
bl.a. Europeiska bankmyndigheten, Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma), relevanta behoriga myndigheter, Europeiska systemrisknimnden (ESRB) och
relevanta centralbanker samt Europeiska centralbankssystemet (ECBS) far tillgdng till
dem. Parlamentet pdpekar dessutom att betdnkandet innefattar krav pé att oregistrerade
aterkravsavtal inte ska vara rittsligt bindande vid likvidationsforfaranden.

Europaparlamentet uttalar sitt stod till att det, eventuellt i regi av ECB, upprittas och
forvaltas en central databas for EU om repotransaktioner med euro, som ska fa
information frén infrastrukturer och depdbanker i den utstrackning som de internaliserar
avvecklingen av repor i sina egna register. Parlamentet anser dock att en sddan databas bor
ticka transaktioner i alla valutor for att ge tillsynsmyndigheterna en komplett bild och
forstaelse av den globala repomarknaden. Parlamentet uppmanar kommissionen att ga
vidare med att snabbt anta (i borjan av 2013) en samstdmd strategi for central
datainsamling, genom att identifiera befintliga dataluckor och samordna de insatser som
gdrs av andra organ och nationella myndigheter inom ramen for befintliga initiativ,
framfor allt de transaktionsregister som inrdttats med stod av forordningen om Europas
marknadsinfrastrukturer. Parlamentet uppmanar kommissionen att ldgga fram en rapport
(senast 1 mitten av 2013), som bland annat ska behandla den nédvindiga institutionella
strukturen (t.ex. ECB, ESRB, ett oberoende centralt register), innehallet i och frekvensen
for datainsamlingarna, sérskilt om repotransaktioner i euro och dverféringar av finansiella
risker, samt de nddvéndiga resursnivderna.

Europaparlamentet anser att kommissionen, trots att kapitalkravsdirektivets
rapporteringsskyldighet for repor innebar att en stor méngd data och information ska
tillhandahallas, bor undersoka i vad man det i ritt tid finns att tillgé fullstindiga data for
kartlaggnings- och dvervakningsandamal.

Europaparlamentet vilkomnar utvecklingen av en identitetsbeteckning for juridiska
personer (Legal Entity Identifier [LEI]), och anser att den &r till sa stor nytta att man
utgdende fran den bor utveckla liknande gemensamma standarder for rapportering av
repor och virdepapper, som omfattar kapitalbelopp, rinta, sdkerhet, viarderingsavdrag,
16ptid, motparter och andra aspekter, som bidrar till att skapa aggregat.

. Europaparlamentet understryker att det ar viktigt att det finns gemensamma

rapporteringsformat baserade pa dppna branschstandarder, i syfte att skapa en gemensam
global strategi sa att tillsynsmyndigheterna ska kunna analysera och utbyta data samt vid
behov vidta atgérder for att forhindra att systemrisker byggs upp och skydda den
finansiella stabiliteten.

Europaparlamentet betonar ytterligare att man maste f4 en mera fullstandig 6verblick av
finansinstitutens riskdverforingar, inbegripet men inte begrénsat till dverféringar som
utfors genom derivattransaktioner, for vilka data kommer att tillhandahéllas inom ramen
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for forordningen om Europas marknadsinfrastrukturer och direktivet och forordningen om
marknader for finansiella instrument, sd att man ska kunna veta vem som kdpt vad fran
vem och vad som finns till stod for de dverforda riskerna. Parlamentet understryker att
man i samband med alla finansiella tjanster bor strdva efter att kunna identifiera
transaktionerna 1 realtid och att ett standardiserat meddelande- och
dataidentifieringssystem kan bidra till och automatisera detta. Parlamentet uppmanar
darfor kommissionen att, i samrdd med ESRB och internationella organ sasom FSB, att i
sin rapport om centraliserad datainsamling ta med det aktuella arbetet om standardiserade
meddelande- och dataformat samt mdjligheten att inrétta ett centralt register for
riskdverforingar, som i realtid kan notera och dvervaka data om riskdverforingar, och i det
sammanhanget dra full nytta av de data som ldmnas inom ramen for rapporteringskraven 1
befintlig och framtida finansiell lagstiftning och ta med internationellt tillgdngliga data.

13. Europaparlamentet anser att bankrapporteringskraven ar ett mycket viktigt och virdefullt
redskap fOr att identifiera skuggbanksektorns verksamhet. Parlamentet upprepar att
redovisningsreglerna bor aterspegla verkligheten och att balansrakningen 1 idealfallet bor
aterspegla aggregat i sé stor utstrdckning som mojligt.

14. Europaparlamentet betonar att dessa nya uppgifter kommer att krdva en adekvat nivé av
nya resurser.

C. Att dtgirda systemriskerna med skuggbanksektorn

15. Europaparlamentet framhaller att det forekommer att vissa verksamheter och enheter inom
skuggbanksystemet antingen &r reglerade eller oreglerade, beroende pé vilket land de
hénfor sig till. Parlamentet understryker vikten av lika spelregler mellan ldnderna och
mellan banksektorn och skuggbanksektorn for att det ska ga att undvika regelarbitrage
som skulle snedvrida incitamenten till reglering och konstaterar dessutom att banksektorn
och skuggbanksektorn 1 dagens lage dr ekonomiskt sett alltfér beroende av varandra.

16. Europaparlamentet noterar att det for ndrvarande blir ndstan omdjligt med korrekt
reglering, utvirdering och revision, i de fall da kreditrisken ar snedvriden eller
kassaflodena ér storda.

17. Europaparlamentet anser att fonder och forvaltare bor visa att de ar felsdkra och att
positionerna kan forstés korrekt och tas dver av ndgon annan.

18. Europaparlamentet understryker att informationen om dverféringar av finansiella
tillgdngar fran balansridkningen bor forbéttras genom édtgérder mot bristerna i de
internationella finansiella rapporteringsstandarderna (IFRS). Parlamentet betonar de
finansiella ”grindvaktarnas™ ansvar, sdsom rikenskapsforare och internrevisorer, for att
signalera potentiellt skadlig utveckling och ackumulering av risker.

19. Europaparlamentet anser att redovisningsreglerna bor dterspegla verkligheten och att
mojligheten att vardera tillgangar till inkdpspriset nér detta ligger langt under
marknadsvirdet har bidragit till att skapa instabilitet i banker och andra enheter och inte
bor tillatas. Parlamentet uppmanar kommissionen att arbeta for att IFRS éndras och se till
att aggregat utan nettning och riskvikter i hogre grad uppmérksammas.
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20. Europaparlamentet anser att den finansiella regleringen bor syfta till att motarbeta de
finansiella tjdnsternas och produkternas komplexitet och opacitet, och att
regleringsatgéirder sisom okade kapitalkrav och forbud mot reducerade riskvikter kan
bidra till att avskréicka frdn anvdndningen av komplexa risksikringstransaktioner med
derivatprodukter. Parlamentet anser att nya finansiella produkter inte bér marknadsforas
eller godkdnnas om deras upplosningsmojligheter inte samtidigt visas for
tillsynsmyndigheterna.

21. Europaparlamentet foreslar att man straftbeldgger informationsasymmetrier, sérskilt nar
det handlar om dokumentation och friskrivningsklausuler for finansiella tjanster och
produkter. Parlamentet anser att sddana friskrivningsklausuler vid behov bor understéllas
en avgift for ’finstilt text” (per sida friskrivningsklausul).

22. Europaparlamentet betonar att beténkandena fran utskottet for ekonomi och valutafragor
om det fjarde kapitalkravsdirektivet, som for narvarande &r uppe till diskussion med radet,
innebdr ett viktigt steg i riktning mot positiva dtgirder inriktade pa skuggbanksektorn,
genom att inféra kapitalméssig behandling av kreditforstarkning till strukturerade
investeringsinstrument och kapitalkanaler, genom att for alla oreglerade enheter stélla s&
pass stranga krav som att riskexponeringen for eget kapital ska vara sa hog som 25 %,
ndgot som kommer att féra bankerna i riktning mot stabil nettofinansieringskvot, och
genom att 1 tillsynsreglerna for likviditetsriskerna erkdnna den hogre risken for reglerade
och icke-finansiella enheter nér det géller exponering for sidana enheter.

23. Europaparlamentet konstaterar att en av lirdomarna av den finansiella krisen r att fastdn
det brukar finnas en klar atskillnad mellan forsikringsrisk och kreditrisk, kan denna
atskillnad vara mindre tydlig nir det géller till exempel kreditforsékringsprodukter.
Parlamentet uppmanar kommissionen att se dver lagstiftningen for banker,
forsékringsbolag och framfor allt finansiella konglomerat 1 syfte att garantera lika villkor
for banker och forsékringsbolag och forhindra regelarbitrage och/eller tillsynsarbitrage.

24. Europaparlamentet anser ytterligare att forslaget om att utstracka det fjarde
kapitalkravsdirektivet till att omfatta ocksé vissa finansinstitut som inte tar emot
insdttningar och inte omfattas av definitionen 1 kapitalkravsforordningen dr nddvandigt for
att vissa risker ska kunna étgérdas, under hdansynstagande till att vissa bestimmelser kan
behova anpassas till sirdragen hos dessa institut, for att de inte ska paverkas i oskiligt hog
grad.

25. Europaparlamentet anser att en europeisk bankmyndighet ocksa maste overvaka
skuggbanksektorn.

26. Europaparlamentet betonar att det maste ses till att alla enheter inom skuggbanksektorn
som har en banksponsor eller dr anknutna till en bank tas med i bankens balansrdkning
med tanke pa tillsynskonsolideringen. Parlamentet uppmanar kommissionen att frdn och
med borjan av 2013 undersoka hur man kan se till att enheter som inte konsoliderats ur
redovisningssynvinkel konsolideras med tanke pa tillsynskonsolideringen for att forbéttra
den globala finansiella stabiliteten. Parlamentet uppmanar kommissionen att beakta alla
riktlinjer frén Baselkommittén for banktillsyn (BCBS) eller andra internationella organ for
en béttre harmonisering av bokforingsforfaranden och riskbaserade
konsolideringsgrunder.
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30.

Europaparlamentet understryker att det behovs okad transparens 1 finansinstitutens
uppldggning och verksamhet. Parlamentet uppmanar kommissionen att, med hinsyn till
slutsatserna i Liikanenrapporten, foresld dtgarder betrdffande den europeiska banksektorns
struktur, med beaktande av bade fordelar och potentiella risker med att kombinera
verksamhet som bade affarsbank och investeringsbank.

Europaparlamentet noterar att marknaden for repor och viardepapperslan ar viktig.
Parlamentet uppmanar kommissionen att senast 1 borjan av 2013 anta atgérder for att 6ka
transparensen, framfor allt for kunderna, i vilket kan ingd att tillsynsmyndigheterna far
veta vilka identifikationsnummer som tilldelats sédkerheter och hur sdkerheter teranvinds
1 aggregerad form samt att de fir infora rekommenderade minimikrav i friga om
varderingsavdrag eller marginalnivder for marknaderna for finansiella instrument for vilka
det stillts sdkerhet, utan att dessa krav dock standardiseras. Parlamentet bekréftar 1 detta
sammanhang att 4ganderétten till vardepapperen klart méste faststillas och skyddas.
Parlamentet uppmanar dock kommissionen att inleda en dvergripande diskussion om
marginalerna vid sidan av de sektorsinriktade insatser som redan gjorts och att undersoka
och dvervéga inforandet av grianser for ateranvdndning av sékerheter. Parlamentet betonar
att det dr nodvandigt att se dver konkurslagstiftningen bade nir det giller marknaden for
repor och virdepapperslin och virdepapperisering i syfte att harmonisera och behandla
frigor som ror foretrddesordningen 1 samband med upplosning av reglerade finansinstitut.
Parlamentet uppmanar kommissionen att undersdka olika mojligheter att begransa
formansratterna vid konkurser, diribland forslag att begriansa dessa formansrétter till
centralt avvecklade transaktioner eller till sikerheter som uppfyller harmoniserade och pa
forhand faststéllda tilltradeskriterier.

Europaparlamentet anser att incitamenten till virdepapperisering maste behandlas pé
lampligt sdtt. och betonar att solvens- och likviditetskraven f6r vardepapper bor framja en
vl diversifierad investeringsportfolj av hog kvalitet, sd att flockbeteende kan undvikas.
Parlamentet uppmanar kommissionen att undersoka marknaden for vardepapperisering,
bland annat genom en dversyn av tickta obligationer som kan oka riskerna i bankernas
balansridkningar. Parlamentet uppmanar kommissionen att foresld atgérder for att avsevért
Oka marknadens transparens och att senast i borjan av 2013 vid behov uppdatera den
nuvarande forordningen for att den ska stimma Gverens med det
virdepapperiseringsregelverk fran Baselkommittén for banktillsyn (BCBS) som for
ndrvarande diskuteras. Parlamentet foreslar att det faststélls en grins for hur ménga ganger
en finansiell produkt fir vardepapperiseras, tillsammans med sérskilda krav for dem som
star bakom vardepapperiseringen (sdsom bestéllare eller sponsorer), sa att de alaggs ha
kvar en del av de risker som sammanhéinger med virdepapperiseringen, s att risken
verkligen forblir hos dem som star bakom vardepapperiseringen i stéllet for att Gverforas
till kapitalforvaltaren, tillsammans med atgérder for 6kad transparens. Parlamentet kraver
sarskilt att det infors en konsekvent metod for att vardera de underliggande tillgdngarna
och standardisera de védrdepapperiserade produkterna i de olika lagstiftningarna och
jurisdiktionerna.

Europaparlamentet noterar att tillgdngskorgar har omvandlats till repor enligt en
”originate to repo”’-modell och i vissa fall virderats hogre. Parlamentet betonar att sddana
transaktioner inte bor anvdndas som regleringsatgérder for likviditet (se betdnkandet fran
utskottet for ekonomi och valutafragor om det fjarde kapitalkravdirektivet).
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31. Europaparlamentet erkidnner att penningmarknadsfonderna spelar en viktig roll for
finansiering av finansinstitut pa kort sikt och for att mdjliggora en spridning av riskerna.
Parlamentet medger att dessa fonder har en annan roll och upplidggning inom EU &n 1
Forenta staterna. Parlamentet erkénner att de genom Esmas riktlinjer fran 2010 &lagts
striktare normer (i friga om krediternas kvaliteter, de underliggande sékerheternas 16ptider
och dppnare information till investerarna). Parlamentet konstaterar dock att vissa
penningmarknadsfonder, framf6r allt de som erbjuder investerarna ett fast
fondandelsvérde, édr kdnsliga for massiva inldsningar (“uttagsanstormningar”) och betonar
darfor att det maste vidtas ytterligare atgirder for att géra dem mer belastningstiliga och
ticka likviditetsrisken. Parlamentet stiller upp bakom de rekommendationer om
gransdverskridande tillsyn och forvaltning av penningmarknadsfonder som foreslas 1 den
slutligen rapporten fran Iosco frdn oktober 2012 och anser att sddana
penningmarknadsfonder som erbjuder ett stabilt fondandelsvéirde bor omfattas av dtgirder
avsedda att minska de specifika riskerna som sammanhénger med att de har stabila
fondandelsvérden samt att f fonderna att internalisera de kostnader som foranleds av
dessa risker. Parlamentet anser att tillsynsmyndigheterna, i de fall det gar att genomfora,
bor krava en omvandling till flytande/varierande fondandelsvérden eller, som ett
alternativ, att det bor inforas garantier for att penningmarknadsfonder med fasta
fondandelsvérden ska bli mer belastningstiliga och béttre komma till rdtta med situationer
dér stora mangder andelar inloses. Parlamentet uppmanar kommissionen att under forsta
halvéret 2013 ldgga fram en Gversyn av ramarna for fondforetag, varvid tyngdpunkten
sarskilt ska vila pa penningmarknadsfonderna, sé att dessa fonder antingen maste infora
ett varierande fondandelsvarde med daglig utvérdering eller, om de har kvar ett fast vérde,
vara skyldiga att anska om en begransad banklicens och vara skyldiga att uppfylla
kapitalkraven och andra tillsynskrav. Parlamentet betonar att regelarbitraget maste fas ned
till ett minimum.

32. Europaparlamentet uppmanar kommissionen att 1 samband med 6versynen av fondforetag
vidare undersoka forslaget att infora specifika likviditetsregler for
penningmarknadsfonder, genom att faststélla minimikrav for likviditet dver natten, per
vecka och per manad [20 %, 40 %, 60 %] och att ta ut likviditetsavgifter nir en gréns har
natts, vilket 4ven ska innebira en skyldighet att direkt informera behorig
tillsynsmyndighet och Esma.

33. Europaparlamentet erkdnner nyttan med indexfonder, eftersom de ger icke-professionella
investerare mojlighet att investera i flera olika slag av tillgdngar (sdsom framfor allt
ravaror), men betonar riskerna med dem, eftersom de ar svardverskadliga, innebér
motpartsrisker samt risker for produkternas likviditet och eventuellt regelarbitrage.
Parlamentet varnar for riskerna med syntetiska indexfonder till foljd av deras allt storre
opacitet och komplexitet, i synnerhet nir dessa fonder marknadsfors till icke-
professionella investerare. Parlamentet uppmanar dérfor kommissionen att vid den
pagaende Oversynen av direktivet om fondforetag (Ucits VI) beddma och dtgirda dessa
potentiella svagheter i strukturen, med beaktande av olika kundkategorier (t.ex. icke-
professionella investerare, professionella investerare, institutionella investerare) och deras
olika riskprofiler.

34. Europaparlamentet uppmanar kommissionen att for alla nya lagstiftningsforslag gora en
omfattande konsekvensbeddmning av hur finansieringen av realekonomin péverkas.
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35. Europaparlamentet uppdrar at talmannen att dversédnda denna resolution till radet,
kommissionen och FSB.
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MOTIVERING

Sedan finanskrisen utbrét 2007 beslutade G20 om en hel rad regleringsatgérder for att gora
finanssystemet sdkrare och mer téligt for pafrestningar. Darefter har det vidtagits en méngfald
andra atgérder, bland annat i form av skérpta kapitalkrav for finansinstituten, ett forsta steg pa
viag mot en striktare reglering av kreditvarderingsinstituten och en ny upplaggning av
finanstillsynen. Trots dessa nya regelverk, eller kanske pd grund av dem, &r reglerna for och
overvakningen av en oerhort stor del av kreditformedlingsverksamheten fortfarande
otillracklig. Skuggbanksektorn fungerar via enheter eller finansiella avtal som skapar en
kombination av bankliknande funktioner som det saknas regler for eller dér reglerna antingen
ar foga rigordsa eller inriktar sig pd andra fragor &n systemriskerna, och som dven saknar
tillgang till likviditet frdn centralbankerna eller kreditgarantier frdn den offentliga sektorn.
Enligt kommissionens gronbok kan bland annat specialforetag, finansieringskanaler,
saminvesteringsfonder, penningmarknadsfonder och indexfonder ses som enheter inom
skuggbanksektorn. Bland den verksamhet som bedrivs inom skuggbanksektorn papekar
kommissionen repor, vardepapperslan och virdepapperisering.

I och med att skuggbanksektorn omfattar hela virlden har radet for finansiell stabilitet (FSB)
gétt 1 briaschen for en béttre Overvakning och reglering av denna sektor. Fem olika
arbetsgrupper har tillsatts om olika aspekter pa skuggbanksektorn. Baselkommittén for
banktillsyn (BCBS) kommer att arbeta med en skérpt reglering av samverkan mellan banker
och enheter inom skuggbanksektorn. Internationella organisationen for vardepapperstillsyn
(Iosco) kommer att arbeta med regler for att minska systemrisker (inklusive
bankrusningsliknande risker) 1 penningmarknadsfonder. losco kommer att med hjilp av
BCBS utvirdera de nuvarande vérdepapperiseringskraven, en undergrupp av FSB kommer att
undersoka reglering av andra enheter inom skuggbanksektorn och en annan undergrupp av
FSB kommer att arbeta med vérdepapperslan och repor.

Nir slutresultatet fran de olika gruppernas arbete en gang offentliggjorts kommer FSB att
lagga fram rekommendationer for atgdrdande av skuggbanksektorn. Efter det arbete som
igangsatts av FSB lade kommissionen fram en gronbok om skuggbanksektorn tidigare 1 ar,
med huvudinriktning pa vilka eventuella risker skuggbanksektorn inom EU f6r med sig och
hur dessa kan atgérdas ur lagstiftningssynvinkel.

Det dr uppenbart att inte skuggbanksektorn existerar i ndgot vakuum. Under krisen kom ju
bankerna att drabbas svart, inte bara av storningarna pa marknaden 6verlag utan ocksa genom
att de var exponerade for skuggbanksektorn. Bankerna investerade 1 vardepapperiserade
produkter (sdsom investerare dterfinansierade bankerna dessa produkter genom att anvinda
dem som sékerhet vid repotransaktioner) och stodde ménga enheter inom skuggbanksektorn
med hjdlp av kreditgarantier. Trots de eventuella positiva effekterna av virdepapperiseringen
forblev bankerna sammankopplade med icke konsoliderade enheter och fick ta huvudparten
av forlusterna. Finanskrisen brot ju faktiskt ut i det skede d& marknaden insag att
vardepapperiseringen av lan drevs pa med hjilp av snedvridande incitament och ledde till
slappa normer for langivningen (sdsom subprime-l1dnen). Saminvesteringsforetag och kanaler
for tillgdngssédkrade foretagscertifikat och andra som kopte upp de vardepapperiserade
produkterna kunde inte fa fornyad finansiering och méste raddas av sina sponsorer, framfor
allt bankerna. Marknadsvirdet for kredithedgefonder, banker och andra institut som investerat
1 virdepapperiserade produkter sjonk avsevirt, vilket ledde till stora forluster. De hér
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hedgefonderna och bankerna finansierade ocksa sina investeringar i vardepapperiserade
produkter med hjélp av repor, varvid de vardepapperiserade produkterna fick fungera som
sdkerhet. Sedan sjonk de hér produkterna i virde, framfor allt om de inneh6ll subprime-lan
och motparterna i repotransaktioner 6kade virderingsavdragen pd det som stéllts som sékerhet
(sd att lantagarna blev tvungna att stélla ytterligare sékerheter) eller ocksa védgrade de fornyad
finansiering. Detta bidrog till att 14ntagarna gick i konkurs (som Lehman) eller till att
moderforetagen tvingades ge massivt stod (som Bear Stearns till sina hedgefonder).

Av allt detta foljer att kopplingarna mellan “traditionella banker” och icke-konsoliderade
enheter och verksamheter méste goras mera transparenta och dtgérdas ur
lagstiftningssynvinkel.

Trots att de hir kopplingarna kan vara farliga anser foredraganden att vissa av de enheter och
verksamheter som ingdr i skuggbanksektorn enligt FSB:s definition kan vara till nytta for den
reguljara ekonomin och stimulera tillvixten, genom att bidra till bittre riskspridning utanfor
den traditionella banksektorn. For att en béttre riskspridning ska bli till nytta for den reguljdra
ekonomin maste den dock priglas av fullstindig transparens och far inte 6ka systemriskerna.
Dérfor bor det goras en klar atskillnad mellan de bestidllande bankerna och specialforetagen
for vardepapperisering. Vi bor striva efter att skilja mellan de 6nskvérda och icke-onskvérda
effekterna av skuggbanksektorn.

Som det understroks 1 kommissionens gronbok har det redan vidtagits olika atgérder mot de
systemrisker som skuggbanksektorn for med sig. Marknaden har ocksé reagerat och med
krisen har vissa slag av skuggbanksektorns verksamhet forsvunnit. Skuggbanksektorn &r dock
sa pass innovativ att det kan tillkomma nya utvecklingar som kan bli en kélla till systemrisk
och bor dtgirdas. For att detta ska kunna ske adekvat bor det inforas nddvéndiga redskap for
overvakning, sa att vi far en konkret 6verblick over hela systemet med kreditformedling.

Forst och framst dr det en absolut forutsittning for en fullstandig 6verblick dver
skuggbanksektorn att vi snabbt fir battre och tillforlitligare data och analyskapacitet. Har
anser jag att Europeiska centralbanken (tillsammans med Europeiska systemriskndmnden) har
en viktig funktion att fylla. Initiativet om en lagringsplats for data om repor kan vara ett
viktigt steg 1 riktning mot 6kad transparens. Dessutom bor kommissionen snabbt prova om det
skulle ga att inrdtta en allmédnnyttig enhet med uppgift att belysa riskdverféringar inom
finanssektorn och kartligga vem som kopt vad frdn vem och vad som finns till stod for de
overforda riskerna.

Det hér arbetet med att kartligga uppgifter bor sedan erbjuda en mdjlighet till identifiering av
vilka aspekter inom skuggbanksektorn som ér till nytta for realekonomin och vilka som
innebdr systemrisker eller farhagor for regelarbitrage, sdsom alltfor langtgéende 16ptids- och
likviditetstransformering, alltfor hog havstangseffekt samt regelarbitrage.

Nir en ging dessa systemrisker identifierats bor de atgiardas med hjélp av skirpt 6vervakning
och skérpta regler. Foredraganden anser dérfor att foljande forslag bor/kan allvarligt

overvigas under de kommande manaderna.

A. T enlighet med ekonomiutskottets stdndpunkt i frigan om det fjérde
kapitalkravsdirektivet bor man allvarligt 6vervédga infora kapitalmissig behandling
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av kreditforstirkning till strukturerade investeringsinstrument och kapitalkanaler
samt att for alla oreglerade enheter stélla sé pass stranga krav som att
riskexponeringen for eget kapital ska vara sd hog som 25 %, tillsammans med att
bygga ut direktivets krav till att gélla ocksd for andra enheter 4n dem som bedriver
bankverksambhet.

B. For att bankernas balansridkningar ska bli mera tillforlitliga uppmanas
kommissionen att senast vid borjan av 2013 undersdka hur man kan se till att
enheter som inte konsolideras ur redovisningssynvinkel konsolideras med tanke pa
tillsynen.

C. Foredraganden uppmanar dessutom kommissionen att ligga fram ett
lagstiftningsforslag om att bankernas traditionella banktjénster ska étskiljas fran
deras investeringsverksambhet.

D. Marknaden for repor och virdepapperslan ér viktig for finansinstitutens
finansiering. Det rader dock ett akut behov av 6kad transparens och dérfor bor man
genom lagar och andra forfattningar fa foreskriva minimikrav i friga om
virderingsavdrag eller marginalnivder for marknaderna for sékerstillda
finansieringsinstrument.

E. Tekniken med vardepapperisering kan vara till nytta for spridningen av risker.
Det rader dock ett akut behov av 6kad transparens och darfor bor kommissionen
senast vid borjan av 2013 ldgga fram ett lagstiftningsforslag for att begriansa hur
manga ganger en finansiell produkt far virdepapperiseras. Dessutom maste det
arbetas mer for en 6kad standardisering av vardepapperiseringsprodukterna och
stdllas upp striktare bibehallandekrav.

F. Penningmarknadsfonderna har spelat en viktig roll inom finanskrisen.
Parlamentet erkdnner skillnaderna mellan penningmarknadsfonder inom EU och i
Forenta staterna och uppmanar kommissionen att i borjan av 2013 ldgga fram ett
lagstiftningsforslag dar penningmarknadsfonderna antingen aldggs ha varierande
fondandelsviarden som dagligen faststélls eller ocksa omfattas av kapitalkraven, om
de viljer att ha kvar fasta fondandelsvirden.

G. Foredraganden erkédnner att indexfonder &r viktiga investeringsredskap. De
medfor dock risker till f61jd av svaroverskadlighet, motpartsrisker, samt risker for

produkternas likviditet och for regelarbitrage. Ett lagstiftningsforslag i borjan av
2013 bor atgarda dessa potentiellt svaga punkter i deras struktur.
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