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Sammanfattning

Kommissionen har lagt fram ett meddelande om att stirka eurons
internationella roll. Det handlar om eurons anvindning i det internationella
monetéra systemet. Forslaget motiveras med geopolitiska fordndringar under
senare tid. Kommissionen pekar pa olika fordelar med en 6kad internationell
anvédndning av euron. Till dem hér enligt kommissionen ldgre réntor och att
valutarisk undviks for ldnder som har euron som valuta samt sjélvstandighet
att utfora Dbetalningar och att wundvika oonskade effekter av
tredjelandssanktioner. Kommissionen konstaterar att euron &r den nést
viktigaste valutan i det internationella monetdra systemet. Samtidigt &r
eurons internationella roll mindre idag dn vad den var fore finanskrisen.

Kommissionen framhaller att syftet med meddelandet inte &r att inskrdnka
den kommersiella friheten eller att begrdnsa valmgjligheter. Meddelandet
innehéller forslag och atgdrder pd en rad omrdden. En del &r kint sedan
tidigare, medan annat ar nytt och i flera fall av allmén karaktar.

Kommissionen menar att en grundlidggande forutséttning for att 6ka eurons
internationella roll &r att fullborda den ekonomiska och monetdra unionen
(EMU). Det handlar enligt kommissionen om att genomféra den agenda for
att fordjupa EMU som é&r kénd sedan tidigare och som innefattar
bankunionen, kapitalmarknadsunionen, reform av Europeiska
Stabilitetsmekanismen (ESM), reformstddsprogram och en enhetlig
representation av euroomrédet i internationella ekonomiska fora.



I meddelandet finns dérutdver olika atgirder och forslag inom tre omraden:
(1) den finansiella sektorn i EU (2) den internationella finansiella sektorn
samt (3) vissa strategiska sektorer. Vad giller den finansiella sektorn i EU
lyfter kommissionen fram mdjliga atgirder for att stdrka den europeiska
marknadsinfrastrukturen, frimja ett integrerat system for betalningar i realtid
och att bredda tillgangen till referensvérden for rintor i euro. Kommissionen
vill vidare att EU:s finansiella institutioner i hogre grad anvénder euron och
att EU aktivt fraimjar eurons anvéndning som reservvaluta. De strategiska
sektorer som ndmns &r energi, transporter och ravaror. Hér konstateras att
dollarn anvdnds ocksd i transaktioner som sker inom EU, vilket
kommissionen vill férandra. Kommissionen har i samband med meddelandet
antagit en rekommendation om eurons internationella roll inom
energisektorn.

Regeringen konstaterar att flera faktorer avgdr en valutas internationella
anvindning. Aven om &tgirderna som anges i meddelandet i hog grad skulle
genomforas och f& avsedd effekt, s& dr det med storsta sannolikhet frdga om
en gradvis och langsiktig fordndring. Dollarn skulle med stor sannolikhet
forbli den dominerande vérldsvalutan.

Regeringen anser att det dr viktigt att EU &r en stark global aktdr och att
geopolitiska fordndringar pa senare tid har accentuerat vikten hérav. En
storre internationell roll for euron kan bidra till det syftet. En del fordelar av
en sadan storre roll skulle kunna tillfalla dven icke-euroldnder. Det géller
exempelvis om ekonomiska aktorer fir en storre valmojlighet vad géller
valuta. Kommissionens ansats med frivillighet och en marknadsdriven
process bor ligga fast sé att ekonomiska aktorer fritt ska kunna vélja valuta i
internationella sammanhang baserat pa affirsmissiga och sakliga grunder.
Nér det giller konkreta forslag som kan péaverka eurons internationella
anvindning maste en helhetsbeddmning goéras fran fall till fall. Effekterna for
att frimja eurons internationella anvindning kan bara vara en av flera
aspekter da olika forslag bedoms.

1 Forslaget

1.1  Arendets bakgrund

Flera rapporter med initiativ och forslag till reformering av EMU har lagts
fram under de senaste aren. Rapporten Fardigstéllandet av EU:s ekonomiska
och monetdra union, ofta kallad de fem ordférandenas rapport
(2014/15:FPM44, 2015/16:FiU13), kom 2015. I mars 2017 lade
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kommissionen fram ett diskussionsunderlag om fortsatt reformering av
EMU. I december 2017 lade kommissionen fram ett paket med forslag om
fordjupning av EMU (FPM2017/1838).

I sitt linjetal om tillstandet i Unionen i september 2018 sade kommissionens
ordférande att EU behdver stdrka sin kapacitet att agera sjdlvstédndigt
internationellt. Kommissionens ordférande hinvisade till viktiga geopolitiska
forandringar. Olika atgérder for att nd det syftet anvisades, déribland att
stdrka eurons internationella roll.

I dagsldget har kommissionen eller radet inte ndgon uttalad politik om eurons
internationella roll. Europeiska centralbanken (ECB) har ett forhallningssétt
som innebdr att banken varken ska frimja eller hindra eurons internationella
anvéndning. ECB Overvakar dock hur euron anvénds internationellt genom
aterkommande rapporter som publiceras.

1.2 Forslagets innehall

1.2.1 Eurons internationella anvindning idag

Kommissionen redovisar i meddelandet uppgifter om eurons internationella
roll. Uppgifterna kommer frédn ECB:s aterkommande redovisning i rapporten
”The international role of the euro” (senast 2018). Det framgér att euron &r
vérldens nést mest anvinda valuta. Eurons roll 4r tydligt mindre &n den som
den amerikanska dollarn har men tydligt stérre 4n vad som géller for andra
valutor.

En valuta anvénds pé flera olika sétt i internationella sammanhang. Ser man
till globala betalningar dr euron néstan lika mycket anvénd som dollarn (36
procent jamfort med 40 procent). Om man ser pd sammanséttningen av
vérldens valutareserver finner man for euron en ganska konstant andel sedan
dess inforande 1999 pa 20-25 procent medan dollarns andel har legat pa 60—
70 procent. Eurons andel av privat och offentlig upplaning i utlindsk valuta
uppgick 2017 till 23 procent, men detta var betydligt ldgre dn andelen for
dollar som uppgick till 56 procent. Kommissionen nidmner att omkring 60
lander och territorier pa ett eller annat sétt knyter sin valuta till euron.

Till det som kommissionen ndmner i meddelandet kan ldggas en helhetsbild
som ECB redovisar i sin ndmnda rapport. ECB réknar fram ett index som é&r
sammansatt av flera olika indikatorer pd eurons internationella anviandning.
Det visar att eurons internationella roll har minskat &r for ar sedan den
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globala finansiella krisen brot ut. Eurons internationella roll ligger pa en niva
som &r lagre dn dé euron infordes.

ECB har idag ett neutralt forhallningssétt som uttrycks som att “varken
framja eller hindra” eurons internationella anvindning. Euroldnderna eller
rddet har s& hir langt inte ndgon uttalad politik vad géller eurons
internationella anvindning.

1.2.2  Generellt om forslagets motiv och uppligg

I meddelandet refereras till det linjetal om tillstandet i Unionen som
kommissionens ordférande holl i september 2018, dér denne med hénvisning
till olika geopolitiska forédndringar sade att EU behdver utveckla sin kapacitet
att vara en sjdlvstindig global aktér. Som en del i en saddan strdvan bor
eurons internationella roll stiarkas. Det framholls att en sddan politik ar en del
av ambitionen att upprétthalla en 6ppen, multilateral och regelbaserad global
ekonomi.

Kommissionen pépekar i meddelandet att det finns viktiga fordelar med en
storre internationell anvindning av euron. Till de fordelarna hor att foretag i
euroomradet kan slippa valutarisk, att réntor i euroomradet kan bli lagre till
foljd av storre efterfriagan péd euro och en stdrre autonomi nér det géller att
gora betalningar. En annan fordel som framhalls &r minskad exponering mot
oonskade effekter av tredjelandssanktioner. Det géller sanktioner som gér
utover de begransningar for jurisdiktion som folkrdtten innehaller och
darmed har en extraterritoriell effekt som inte &r tilldten. Samtidigt
framhéller kommissionen att en storre internationell roll medfor ett storre
ansvar vad géller det globala finansiella systemet.

Flera faktorer héller i dagsléget tillbaka den internationella anvidndningen av
euron, enligt kommissionen. Dit hor dollarns traditionellt starka stédllning
under efterkrigstiden, att euron &nnu &r en ung valuta, att EMU:s
institutionella uppbyggnad &dnnu &r ofdrdig samt att eurons finansiella
infrastruktur har brister.

I meddelandet anvisar kommissionen en rad olika atgirder, varav en del dr av
allmén karaktdr, for att gora det mera attraktivt att anvdnda euron.
Kommissionen papekar att eurons anvéndning drivs av marknadskrafter, och
att det sdlunda handlar om att paverka forutsittningarna for ekonomiska
aktorer att anvdnda euron. Syftet dr inte, konstaterar kommissionen, att
begrinsa den ekonomiska friheten eller valmgjligheterna.

Kommissionen anger atgdrder inom fyra omrdden med syftet att frimja
eurons internationella anvindning. De behandlas i de ndrmast foljande
avsnitten.
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1.2.3 Fullborda den ekonomiska och monetira unionen

Kommissionen framhéller att en grundforutsdttning for eurons Okade
internationella anvindning &r att valutan underbyggs av ett starkt och
trovardigt institutionellt ramverk. Det handlar om att genomfora den agenda
for att fullborda den ekonomiska och monetéra unionen som kommissionen
har foreslagit vid olika tillféllen.

Enligt kommissionen dr viktiga inslag i denna agenda bankunionen,
kapitalmarknadsunionen, nya budgetinstrument, utbyggnad av ESM och en
enhetlig extern representation i Internationella valutafonden (IMF) och andra
internationella fora. Kommissionen tar dven upp sitt forslag frdn 2018 om en
”sdker tillgang” i form av virdepapper med eurolédndernas statsobligationer
som underliggande tillgdngar (2017/18:FPM107). Detta behdvs enligt
kommissionen for att skapa en europeisk motsvarighet till amerikanska
statsobligationer, vilka spelar en viktig roll pd de finansiella marknaderna.
Dirutover tar kommissionen upp ett tidigare forslag om en europeisk
finansminister.

1.2.4 En fordjupad europeisk finansiell sektor

Kommissionen framhaller att atgdrder som stirker stabiliteten och
likviditeten i EU:s finansiella sektor och breddar utbudet av finansiella
tjénster i euro, bidrar till att stirka eurons internationella attraktionskraft.
Mot den bakgrunden ser kommissionen behov av att vidta ytterligare
atgdrder for att stirka den europeiska marknadsinfrastrukturen, frimja ett
integrerat system for betalningar 1 realtid, bredda tillgdngen till
referensvirden for rédntor i euro samt att vidareutveckla eurons roll pé
internationella valutamarknader.

Kommissionen dvervéger att, inom ramen fér EU-forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister, utoka kraven for clearing
av derivatkontrakt till fler typer av kontrakt och motparter. Vidare framhaller
kommissionen vikten av att fullt ut genomfoéra EU:s forordning om index
som anvinds som referensviarden for finansiella instrument och finansiella
avtal eller for att mita investeringsfonders resultat (2013/14: FPM13).
Kommissionen dvervédger dven atgdrder for att frimja gransoverskridande
anvindning av system for betalningar i realtid (motsvarande svenska Swish)
som utvecklas i enskilda medlemsstater. Syftet anges bl.a. vara att minska
beroendet av négra fa globala kortutgivare och dérigenom gora EU mer
effektivt och sjilvstindigt. Man noterar hir uppréttandet av ECB:s tekniska
plattform for avveckling av omedelbara betalningar (TIPS), vilket underléttar
gransoverskridande betalningar. Kommissionen avser dessutom att, i dialog
med marknadsaktorer, soka identifiera potentiella hinder géllande eurons roll
pa internationella valutamarknader.

2018/19:FPM22



1.2.5 Den internationella finansiella sektorn

Kommissionen framhéller att euron bor kunna spela en gradvis storre roll pa
internationella marknader for att sikra global finansiell stabilitet. 1 det
sammanhanget noterar kommissionen att swaparrangemang i valuta som
etablerades i samband med finanskrisen mellan ECB och dess motsvarigheter
i andra ldnder har wvarit fordelaktigt for bl.a. europeiska foretags
handelsmgjligheter.

Europeiska internationella finansiella institutioner och organ, sésom
Europeiska investeringsbanken (EIB) och ESM, emitterar obligationer i euro,
men dven 1 viss mén i andra valutor. EIB:s upplaning i euro utgjorde knappt
hélften av bankens totala uppladning 2017 medan dollar svarade for en
tredjedel och lokala wvalutor inklusive brittiska pund for resten.
Kommissionen konstaterar att obligationer fran dessa hogt kreditvdrdiga
institutioner och organ mott stor efterfrigan fran globala investerare och
bidragit till att 6ka tillgangen pé eurotillgangar med lag risk. Kommissionen
foreslar att dessa institutioner och organ bor uppmuntras att ytterligare 6ka
sin andel av uppléning i euro.

Kommissionen forutser vidare att dialog med globala aktorer kan bidra till att
oka eurons andel av den upplaning som sker i utlindsk valuta i tredje land.
Kommissionen konstaterar dven att den nyligen beslutade europeiska externa
investeringsplanen, som syftar till att stodja investeringar i ldnder i Afrika
och EU:s ndaromrade, kan bidra till att stirka eurons internationella roll. Det
kan ske genom tekniskt stod for att forbattra dessa landers mojligheter att fa
tillgdng till det europeiska betalningssystemet, t.ex. genom att efterleva EU:s
lagstiftning mot penningtvitt.

1.2.6  Okad anviindning av euro i strategiska sektorer

Kommissionen noterar att europeiska foretag inom sektorer sdsom energi,
rdmaterial och transport i mycket hog grad utfér handelstransaktioner i
dollar, &ven ofta mellan varandra, i stéllet for i euro. Exempelvis dr dver 80
procent av EU:s import av energi prissatt i dollar. Kommissionen menar att
detta exponerar europeiska foretag for valutarisk, men dven politiska risker i
termer av odnskade effekter av tredjelandssanktioner. Eurons begrénsade roll
i dessa sektorer forklaras enligt kommissionen av historiska faktorer,
nétverkseffekter och likviditet (likviditeten i euro dr ldgre &n i dollar).

Kommissionen foreslar eller aviserar olika riktade atgérder for att 6ka eurons
anvédndning i dessa sektorer. En rekommendation (icke-bindande rattsakt)
fran kommissionen antogs i anslutning till meddelandet om eurons
internationella roll, Enligt rekommendationen bér medlemsstaterna anvianda
euro i kontrakt som sluts inom ramen for mellanstatliga energiavtal mellan
medlemsstaterna och tredje land. Kommissionen anger att medlemsstaterna
har notifierat over 120 sddana avtal, varav huvuddelen avser olja och gas.
Vidare rekommenderar kommissionen att euron bor anvédndas i hogre grad i
energirelaterade transaktioner som europeiska marknadsaktorer och
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finansiella foretag utfor. Medlemsstaterna uppmanas att arligen rapportera
om framsteg i genomforandet av rekommendationen.

Kommissionen aviserar dartill konsultationer med marknadsaktdrer inom
ravaror och producenter inom flyg, sjofart och tdg i syfte att identifiera
hinder mot 6kad anvédndning av euron inom dessa sektorer. Kommissionen
kommer att rapportera om framsteg géllande dessa olika sektorsspecifika
initiativ sommaren 2019.

1.3  Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

En analys av gillande svenska regler och effekter pa dessa kan goras da
meddelandet foljs upp med konkreta lagstiftningsforslag.

1.4 Budgetira konsekvenser / Konsekvensanalys

Kommissionens meddelande innehéller inte nidgon analys av budgetira
konsekvenser eller konsekvensanalys i dvrigt. Kommissionen for ett kort,
allmént resonemang om mojliga makroekonomiska effekter av forslaget och
papekar att det kan bli effekter for euroomradets samlade bytesbalans och att
ett storre globalt ansvarstagande kan krévas av euroomradet.

Regeringen pépekar att &ven om de av kommissionen anvisade dtgdrderna
genomfors och far avsedd effekt s dr det med storsta sannolikhet frdga om
en gradvis och langsiktig forandring. Den skulle ske frdn en jamfort med
dollarn ganska méttlig niva pa den internationella anvéndningen av euro och
en sedan nagra ar avtagande internationell roll for euron. Mycket talar
saledes for att dollarn kommer att forbli den dominerande valutan i det
internationella monetira systemet.

Regeringen konstaterar vidare att det dr svért att avgdra vad som é&r
nodviandigt och tillrdckligt for att stirka eurons internationella roll. I den
ekonomiska diskussionen brukar olika faktorer framhéllas som
betydelsefulla. De innefattar mera allminna variabler som valutaomradets
ekonomiska storlek, politiska stabilitet, internationella ekonomiska &ppenhet
och militdra styrka. Dartill kommer sidant som mera direkt anknyter till
inhemska och internationella finansiella marknader, som den finansiella
stabiliteten, likviditeten pa den inhemska finansiella marknaden och utbudet
av tillgdngar med lag risk i den aktuella valutan. En viktig faktor som brukar
framhallas &r dven beredskapen och forutséittningen for att pata sig det
forviantade ansvar som en storre internationell roll medf6r, och som kan
behova ta sig uttryck i att i en krissituation tillhandahéalla likviditet i den
aktuella valutan. Saledes dr det svart att avgora vilka av kommissionens olika
atgdrdsforslag som ar mer eller mindre viktiga for att na syftet med
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meddelandet, och kommissionen presenterar inte négon analys i det
hénseendet.

Regeringen noterar att eurons internationella roll till en del beror av ECB
som #r oberoende. Det handlar inte minst om beredvilligheten frin ECB:s
sida att tillhandahélla s.k. swaparrangemang i euro, vilket &r viktigt for
forsorjningen av likviditet i euro. Under finanskrisen upprittades ett sadant
arrangemang fran ECB till Riksbanken.

Det kan noteras att euron anvénds pa olika sitt 4ven av svenska ekonomiska
aktorer. Enligt ECB var eurons andel i den totala svenska exporten ca 17
procent och i importen ca 21 procent ar 2017. Enligt statistik fran
Riksbanken bestod de svenska icke-finansiella fOretagens utestaende
emitterade vérdepapper i utlindsk valuta till drygt 80 procent av euro i
november 2018, medan motsvarande andel for de finansiella foretagen var ca
47 procent. Knappt en tredjedel av den svenska valutareserven bestod medio
2018 av euro.

2 Standpunkter

2.1  Preliminédr svensk standpunkt

Regeringen anser att det dr viktigt att EU &r en stark global aktdr och
instimmer i kommissionens beddmning att geopolitiska fordndringar pa
senare tid har accentuerat vikten hirav. En storre internationell roll for euron
kan bidra till det syftet.

Fragan om att frimja eurons internationella roll ror pa flera sitt hela EU dven
om en del effekter och atgérder i forsta hand ror euroldnderna. De olika
atgérder och forslag som omndmns i meddelandet omfattar i manga fall dven
medlemsstater som inte har euron som valuta.

Sett ur svenskt perspektiv dr det en fordel om svenska ekonomiska aktorer
far storre valmojligheter i internationella sammanhang nér det géller valuta.
En viktig forutséttning &r att kommissionens ansats med frivillighet och en
marknadsdriven process ligger fast. Regeringen anser att savél privata som
offentliga aktorer fritt ska kunna vilja valuta i internationella sammanhang
baserat pa affarsméssiga och sakliga grunder.

Nér det giller enskilda konkreta fOrslag anser regeringen att en
helhetsbeddmning maste goras fran fall till fall. Effekterna av att frimja
eurons internationella anvéindning kan bara vara en av flera aspekter da dessa
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forslag bedoms. Det kan finnas malkonflikter att beakta inom enskilda
omréden.

En del av de atgirder och forslag som tas upp i meddelandet &dr kénda sedan
tidigare, t.ex. vad géller fordjupningen av EMU, och hérvid finns bade
positiva och negativa svenska standpunkter fastlagda av riksdagen. Andra
forslag dr nya eller dnnu inte utvecklade. Dessa behdver bli foremél for
nidrmare analys innan en svensk standpunkt kan ldggas fast. Det giller t.ex.
forslagen rorande strategiska sektorer, ddribland rekommendationen fran
kommissionen om eurons internationella roll inom energiomradet.

2.2 Medlemsstaternas stindpunkter

Medlemsstaternas staindpunkter &r inte kénda.

2.3 Institutionernas stdndpunkter

Institutionernas standpunkter ar inte kénda.

2.4 Remissinstansernas stindpunkter

3 Forslagets forutsdttningar

3.1 Raittslig grund och beslutsforfarande

Forslaget ér ett meddelande som omnédmner en rad olika atgérder och forslag,
dér olika réttsliga grunder kan bli och dr aktuella.

For kommissionens rekommendation om eurons internationella roll pa
energiomradet anges artikel 292 FEUF som rittslig grund.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Kommissionen har inte redovisat ndgon analys av subsidiaritets- och
proportionalitetsprincipen. Eftersom forslaget framfors 1 form av ett
meddelande har inte heller regeringen gjort nagon sadan analys.
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4 Ovrigt

4.1  Fortsatt behandling av drendet

Eurotoppmétet i inkluderande sammanséttning i december 2018 noterade
meddelandet och uppmuntrade till arbete for att nd syftet med en okad
internationell anviandning av euron.

4.2 Fackuttryck/ termer

Clearing: En process for att hantera motpartsrisker i samband med
positioner som har avtalats men dnnu inte har avvecklats.

Avveckling: Slutlig reglering av skulder nér pengar eller vardepapper
6verfors fran en part till en annan, oftast betalning fran ett konto till ett annat
konto.

Swaparrangemang: Ett avtal mellan tva centralbanker om att
utbyta valutor, i syfte att sikerstilla likviditet till det finansiella systemet.

Tredjelandssanktioner: Multilaterala eller unilaterala sanktioner
som inte har beslutats av FN eller EU.
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