JEAN-CLAUDE TRICHET

Mida tahendab Uhtne Euroopa finantssektor? Miks on see majanduse ja Euroopa
Keskpanga seisukohast oluline? Millised on finantsturu poliitilise raamistiku
alustalad? Millised on piirilileses pangaduses tehtud edusammud? Kuidas Ibigata
finantsintegratsioonist maksimaalset kasu? Nende ja muude kisimuste Ule arutles
rahvusvahelisel pangandustritusel Euroopa Keskpanga president J.-C. Trichet.

EUROOPA FINANTSSEKTORI
INTEGREERIMINE

Jean-Claude Trichet'

Pluan oma tanase kdnega anda motteainet finantsintegratsiooni kohta, kuna praegu on
dige aeg motiskleda selle Ule, milline on parim tee edasiseks arenguks. Finantsteenuste
tegevuskava (FSAP) jduab I6pule ning liingad seadusandluses on taidetud. Turul osalejad
peaksid nuud kasutama véimalust I16igata Ghisturust maksimaalset kasu.

Tahaksin keskenduda neljale punktile. Esiteks anda ulevaade sellest, mida tuleks
finantsintegratsiooni all mdista, miks see on tahtis majandusele ja EKPle ning mida
olulist on juba saavutatud. Teiseks réhutada Uhtse finantsturu raamistiku edumeelsust.
Kolmandaks anda ilevaade seni panganduses tehtud edusammudest. Ning neljandaks
visandada sammud, mida voiks ja tuleks astuda, et Idigata finantsintegratsioonist
maksimaalset kasu.

® Finantsintegratsiooni méiste =

Mida iihtne Euroopa finantssektor tegelikult tdhendab? Uhisturust on ehk kdige
lintsam aru saada, kui see puudutab kaupu ja viitab olukorrale, kus pole mingeid takistusi
piirilleseks kaubanduseks. Sedasama seletust saab kasutada ka finantsturgude puhul
laiemalt. Turuosaliste ligipaas turule ei tohiks séltuda nende asukohast ning piirilileseid
tehinguid tuleks kohelda vordselt siseriiklikega, eriti reeglite ja hindade osas. Liikumine
kirjeldatud ideaalse olukorra poole kdigis finantsturgude segmentides ongi valjakutse, mis
meid ees ootab.

" Tegu on liihendatud tolkega Euroopa Keskpanga presidendi Jean-Claude Trichet’ kdnest, mille ta pidas
Maini-aarses Frankfurdis 29. juunil 2004 korraldatud rahvusvahelisel pangandusdiritusel. EKP veebilehe
aadress on http://www.ecb.int.
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Toon mdned naited selle kohta, mida finantsturgude integratsioon praktikas tdhendab.
Pankadevahelisel tagatiseta rahaturul on juba saavutatud pea taielik integratsioon.
Peaaegu kohe parast euro kasutuselevottu kahanesid erinevused eurotsooni
intressimaarades nii vaikesteks, et raha liigutamine riigist riiki nende erinevuste
arakasutamiseks muutus mottetuks. Samuti oleme marganud, et pangad kasutavad
vaga harva Uheaegselt eurosiisteemi laenu- ja hoiustamisvdimalusi. See néitab, et
geograafilised piirid ei takista enam likviidsete vahendite liigutamist pangasisteemis
kiiresti ja tdhusalt. Integratsioon on toimunud ka repoturul, mis on tdéenaoliselt rahaturu
Uks dunaamilisemaid segmente. Ka intressivahetuslepingute turust, mis on pankade
intressimaarariskide maandamise seisukohalt (Ulioluline, on saanud (ks euroala
likviidsemaid ja integreeritumaid turge. Turul osalejad kasutavad oma intressimaarade
orientiirina nadd pigem seda turgu kui riigivaartpaberite turgu, kus moéningad olulised
erinevused riikide vahel on séilinud. Euroopa ettevotete volakirjaturg on alles noor,
kuid euro tulekuga tublisti kasvanud. Integratsioon nadib sujuvat piisavalt hasti, nagu
naitab kasvav konkurents teenustasude parast pankade vahel, mis korraldavad ja
tagavad investeeringuid. Lisaks naitab EKP labiviidud aktsiaturgude uuring, et euroala
riikide aktsiamiik soéltub Gha enam Uldistest Euroopa
ELi reaalne SKT uudistest, mitte pelgalt kohaliku tahtsusega slindmustest,
mis viitab markimisvaarsele integratsioonile. Suured
kindlustusfirmad ning pensioni- ja investeerimisfondid
lahtuvad oma investeerimisotsustes samuti rohkem
Uleeuroopalistest arengusuundadest.

voib suurema
integratsiooni
tulemusena
kiimne aasta
jooksul kasvada limselt pole mul vaja Uksikasjalikult meelde tuletada,
rohkem kui et finantsintegratsioon annab  mitmeid eeliseid.
Ent sarnaselt paljude avalike hivistega ei pruugita
neid eeliseid alati tdhele panna, olgugi need vaga
o suured. Finantsintegratsioon toob kaasa suuremad ja
toohaive. likviidsemad turud, suurema efektiivsuse ja parema
riskihajutamise. See soodustab kapitali paigutamist
parimatesse investeerimisvoimalustesse, toob kaasa madalamad tarbijahinnad ning
tdstab majanduse kasvupotentsiaali. Uks hiljutine uurimus néitas, et ELi reaalne SKT vdib
suurema integratsiooni tulemusena kiimne aasta jooksul kasvada rohkem kui 1% vorra
ning suureneb ka t66hdive. Omakapitali hind arvatakse Euroopas langevat umbes 40
baaspunkti vorra ning lisaks veel 10 baaspunkti vorra arvelduskulude véahenemise arvelt.

1% vérra ning
suureneb ka

Lisaks neile uldistele eelistele on teisigi péhjuseid, miks just meie EKPs omistame
finantsintegratsioonile suurt tahtsust. Finantssiisteem mangib ilmselgelt suurt rolli
rahapoliitika juurutamises ning integreeritud Euroopa finantsturud soodustavad EKP
rahapoliitika rakendamist kogu eurotsoonis. See kehtib eriti turgude kohta, mis on meie
tegevusega otseselt seotud: rahaturg, aga ka vdlakirjaturg, kuna Iéviosa varast, mida me
tagatiseks votame, on volakirjad. Meie huvi teine pdhjus on seotud kohustusega hoolitseda
maksesUsteemide torgeteta toimimise eest. Integratsioon, eriti infrastruktuuri tasandil,
aitab seda saavutada. Lisaks koigele aitab integratsioon tagada ka finantsstabiilsust
— jarjekordne keskpankade jaoks oluline kisimus —, sest suurem ja mitmekillgsem
finantsstisteem suudab paremini taluda majandusSokke.
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m Tugev riikliku poliitika raamistik =
integratsiooni eeltingimusena

Euroopa ja riikide ametiasutused on nainud suurt vaeva, et rajada Uhtsele finantsturule
kindel poliitiline raamistik. Ma usun, et selle raamistiku peamised alustalad on nlld paigas
ning finantsintegratsioon voib jatkuda. Raamistiku pohielemendid on reguleerimine,
jarelevalve ja finantsinfrastruktuur.

Reguleerimine

Siinkohal pean eelkdige mainima finantsteenuste tegevuskava. Tanu 1999. aastal esitatud
tegevuskavale on seni vastu voetud 39 meedet, mis moodustavad lhtse finantsturu
Oigusraamistiku. Muidugi votab tegevuskava moju taielik avaldumine finantsturgudele
aega, kuid ma olen veendunud, et uuendatud regulatiivsest raamistikust saadav kasu on
markimisvaarne. Toon siinkohal naiteks ELi uued nduded pankade kapitali adekvaatsusele
ja raamatupidamisreformi, mis praegu ELis toimub.

Kindel kapitali adekvaatsuse raamistik pankadele on Uhtse finantsturu pdhitingimus.
Toepoolest, tdhus ja stabiiine Euroopa finantssiisteem eeldab, et regulatiivsed
kapitalinbuded on vastavuses pankade riskidega. Erinevate riikide ametiasutused
peaksid neid reegleid ka jarjekindlalt rakendama. Vajadus ndudmised Ule vaadata on
tingitud suurest I6hest praeguste reeglite ja pankade riskimaandamise praktika vahel.
1988. aastal, kui voeti vastu Baseli kokkulepe, oli keskmine pank sootuks teistsugune kui
praegu. Globaliseerumine, liikumine turup&hise finantseerimise poole ja kiired uuendused
finantsalal on oluliselt muutnud pankade riskiprofiili. Praegune lepe, mis p&hineb lihtsal
vaga laiade riskikategooriate skeemil, tuli seeparast Ule
vaadata. Lisaks kehtib praegune kokkulepe Uhesugusel
viisil koigile krediitiasutustele alates pisimast kohalikust Kindel kapitali
h?lupangast kuni §uu"r|ma.te_ ulemagllmsgte kontsernideni, adekvaatsuse
sOltumata nende riskijuhtimise kvaliteedist. _
raamistik

Uus raamistik, mida ma G10 juhina koos Baseli komitee pankadele on
juhi Jaime Caruanaga hiljuti Baselis esitlesin, vétab RULAI&Y=Rilgtlal &3 (V¢
neid probleeme arvesse. Basel Il tugineb kolmele pohitingimus.
sambale: miinimumkapitali nduded, jarelevalveprotsess
ja turudistsipliin. Uhtlasi juurutab see laiahaardelisemad
ja riskitundlikumad reeglid. Naiteks peavad pangad lisaks juba olemasolevatele
kapitalinduetele krediidiriski katmiseks panema kapitali kdrvale ka tegevusriski katmiseks.
Basel Il lubab arvutada miinimumndudeid erineval moel ning asutused, mis otsustavad
kdige edumeelsemate meetodite kasuks, saavad kapitalieelise. Nii on asutustel stiimul
oma riskijuhtimist edasi arendada. EKP toetab tugevalt uut raamistikku ja leiab, et
selle litmine Euroopa seadustega on jarjekordne téhtis samm Uhisturu suunas. Uute
reeglite pidev rakendamine jaab aga oluliseks valdkonnaks, mida jalgida. Tihe koost6o
inspektorite vahel on darmiselt tahtis, et saavutada tdhus Iahenemine, nii ELi siseselt kui
ka Ulemaailmselt.
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Nutd veidi praegustest puldldlustest téétada vélja rahvusvaheliselt kooskodlastatud
raamatupidamisraamistik. See reform on ELile eriti tahtis, sest annab panuse
finantsintegratsiooni. Tuletan meelde, et alates 1. jaanuarist 2005 peavad kdik
ELis registreeritud ettevotted avaldama oma konsolideeritud aruanded kooskdlas
rahvusvaheliste raamatupidamisstandarditega. Esimene samm selles suunas oli koiki
rahvusvahelisi raamatupidamisstandardeid (v.a kahe) heaks kiitva maaruse
vastuvotmine. Heakskiiduta jaid vaid kaks vastuolulist standardit IAS 32 ja 39, mis
puudutasid finantsinstrumentide tuvastamist, modtmist ja avalikustamist. Need standardid
on pangandusele eriti olulised. Seepéarast pole lllatav, et need on algatanud laiaulatusliku
vaidluse pangasektori, inspektorite ja standardikehtestajate vahel. EKP tunneb uute
reeglite vastu suurt huvi nende moju téttu pankadele. Seeparast tegimegi selles
valdkonnas t66d, peamiselt finantsstabiilsust silmas pidades. Meie mure on seotud
eelkdige arvestusliku oiglase vaartuse usaldusvairsuse ja asutustevahelise
vorreldavusega ning panga krediidiriski muutumise moéjuga selle kapitaliseisule.
Oleme pdoérdunud oma murega rahvusvaheliste raamatupidamisstandardite néukogu
poole, mis t0i kaasa tdiendava arutelu. Me jalgime edasisi arengusuundi darmiselt
tahelepanelikult.

Jarelevalve

Jarelevalve on teine integratsiooniraamistiku alustala. Finantsteenuste tegevuskava
tahtaegne taitmine on vaga muljetavaldav saavutus. Nuld véime sellest maksimaalset
kasu Ibigata, kui reegleid liikmesriikides jarjekindlalt juurutatakse ja taidetakse.
Selles protsessis on oluline roll Lamfalussy ldahenemisel finantsregulatsioonile
ja jarelevalvele. Uus raamistik kannab hoolt riiklike
. 0 ametiasutuste valdkondlike komiteede loomise eest, et
Lisaks I(ONrg_emNa tagada Euroopa seaduste jarjekindel rakendamine. Uus
taseme pohimot- korraldus on viga vaartuslik tegevuskavale, aga ka ELi
teid puudutavale EEGTTRIIE CRI S

regulatiivsele
ldhenemisele on Lamfalussy ldhenemine tegeleb jérelevalvealaste

véljakutsetega, mis tekivad rahaturgude suuremal
integreerimisel. Pangagrupid, mis tegutsevad suures
ulatuses teistes liikkmesriikides, ootavad riiklikelt
inspektoritelt  digustatult  Ghesugust suhtumist ja
menetlustkorda. See on vajalik, et vdhendada eeskirjade taitmiseks tehtavaid kulutusi ning
tagada, et erinevate jarelevalvemeetodite tulemusena ei moonutata oluliselt konkurentsi.
Samuti on see eeltingimus suuremaks piiritileseks aktiivsuseks. Seega on lisaks kérgema
taseme pohimotteid puudutavale regulatiivsele lahenemisele vaja ka jarelevalvealast
ldhenemist. Teisisdnu peavad inspektorid igapdevases tegevuses pidevalt hoolitsema
kdorgema taseme pohimotete ellurakendamise eest. Kohalikud véimuorganid peavad
seepérast tohustama infovahetust ja kindlaks maarama parimad tegutsemisviisid. Lisaks
on vaja paremat kooskdlastatust jarelevalvetegevuses, eriti ELi suuremate finantsgruppide
jaoks.

vaja ka jarelevalve-
alast Iahenemist.
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Lamfalussy ldhenemine mitte ainult ei soodusta finantsintegratsiooni, vaid aitab
tagada ka finantsstabiilsust. Uhtsete finantsturgude puhul on riske véimalik hajutada
Uhest asutusest ning Uhest riigist teise. Seega ei piirdu ndndanimetatud “siisteemne
risk” enam ainult Uhe liikmesriigiga, vaid seda tuleb vaadelda kogu ELi perspektiivist.
Seeparast on kahtlemata oluline Euroopa pangandusinspektorite komitee (CEBS)
Ulesanne suurendada Uksikute institutsioonide piiritlest teabevahetust. Samal ajal toetab
CEBSi t66d Euroopa Keskpankade Susteemi (EKPS) pangajarelevalve komitee (BSC).
BSC jalgib teraselt Euroopa finantsslisteemi arengut finantsstabiilsuse perspektiivist.
Lisaks on komitee teinud edukat t66d finantskriisi ohjamise alase koost66 korraldamisel,
mis on samuti oluline finantsstabiilsuse seisukohast.

Finantsinfrastruktuur

Tugeva finantsintegratsiooni raamistiku kolmas tahtis element on laiemale avalikkusele
sageli tundmatu, nimelt kliiring ja arveldus. See konkreetne infrastruktuur asub
kdigi rahaturgude keskmes ning on nende tdhusa toimimise seisukohalt h&davajalik.
Integratsiooni all tuleb siin mdista seda, et vaartpaberite emiteerimise koht ei mdjuta
investori arveldus- ja kliiringukulusid. See tdhendab ka, et tingimused, mille alusel pangad
saavad keskpangalt raha, ei sdltu nende poolt tagatiseks kasutatavate vaartpaberite
asukohast. Siseriiklikud jaemaksed ning kliiring ja arveldus ELis on suhteliselt soodsad ja
turvalised, kuid piiritileste maksete osas tuleb veel t66d teha.

EKP tunneb erilist huvi kliiringu ja arvelduse infrastruktuuri vastu selle
rolli toéttu rahapoliitika juurutamisel. Lisaks sellele vbéib suurem térge antud
valdkonnas avaldada olulist mdju finantssiisteemile lildisemalt ning seada ohtu
finantsstabiilsuse.

EKP tegutseb selles valdkonnas mitmel moel. Esiteks TARGET 2 siisteemi
arendamise teel. Makseslsteemide ja euro rahaturgude integratsioon saavutati
parast euro kasutuselevéttu vaga kiiresti tanu TARGETIile — eurosisteemi hallatavale
suurmaksete slsteemile. Selle vahetab peagi valja TARGET 2, mis kindlustab Uhisest
infrastruktuurist Iigatavat kasu. Lisaks tagab see Uhtlustatud teenuste taseme ja Uhtse
hinnastruktuuri. TARGET 2 on hea naide selle kohta, kuidas ametiasutused saavad Uhise
tehnilise infrastruktuuri abil anda oma panuse finantsintegratsiooni.

Teiseks korvaldab EKP senised takistused integreerumisel. Alberto Giovannini juhitud
rihma aruandes tuuakse valja kolme tlilpi takistused tdhusalt toimiva konkurentsivéimelise
turu tekkimisel: erinevused tehnilistes nduetes ja turupraktikas, maksuerinevused ning
oiguskindlust puudutavad probleemid. EKP omalt poolt annab panuse nende takistuste
kérvaldamiseks, tegutsedes arendusprotsessis katallisaatorina ja dhutades diskussiooni
asjaosaliste vahel. Samuti pllame Uhtlustada keskpanga menetlusi ja toiminguid, et
soodustada integratsiooni.

Kolmandaks nimetaksin meie panust kliiringule ja arveldusele lhtse reguleeriva
ja jarelevalveraamistiku loomisel. Me méaarame riskijuhtimisstandardid vaartpaberi-
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arveldusslsteemidele, mida kasutatakse meie krediiditehingute puhul. Samuti hindame
regulaarselt susteeme, mis on meie tehingutega seotud. Laiemas perspektiivis,
arvestades suurema kliiring- ja arveldussisteemi térgete voimalikke tagajargi, arvame,
et riiklikud riskijuhtimise standardid on hadavajalikud. EKPS koost6ds Euroopa
vaartpaberituru reguleerijate komiteega tdé6tab praegu vélja selliseid standardeid ELi
kliiring- ja arveldusstisteemidele.

B Hinnang piiritleses panganduses &
tehtud edusammudele

Olen kindlalt veendunud, et raamistik, mis soodustab finantsintegratsiooni Euroopas, on
nild suures osas paigas. Minu hinnangut toetavad paljud viimaste aastate margid selle
kohta, et Idimumine on edenenud kiiresti ning jdudnud nuud vaga olulisele tasemele. Ma
juba tdin mitu naidet finantsturgude kohta. Niid veel moni séna pangasektorist.

Koigepealt struktuurist, mida Euroopa pangagrupid piirilileses tegevuses
kasutavad. Pangajarelevalve komitee on selle teema kohta pisut taustauuringuid
teinud. Selgub, et suur Euroopa pangagrupp on keskmiselt esindatud viies kuni kuues
viieteistkiimnest varasemast ELi liikmesriigist. Sageli on sellised grupid filiaalide ja
tutarettevotete kaudu laienenud naaberriikidesse. Ent grupid, mis on esindatud peaaegu
kodigis ELi liikmesriikides, on endiselt vaga harv néhtus. Ma ei tdlgenda neid tulemusi
kui viidet sellele, nagu oleks integratsioon Euroopas labi kukkunud. Ses suhtes on minu
meelest vaga opetlik vaadata, mis toimus Ameerika Uhendriikides vimase aastakiimne
jooksul. Uheksakiimnendate keskel I8dvendati markimisvaarselt osariikidevahelise
panganduse piiranguid, kuid pangad ei tormanud asutama filiaale koikjal Gle riigi, vaid
eelistasid laieneda naaberosariikidesse. Uhendriikides
on jatkuvalt vdhe panku, mis on otsustanud tegutseda
uleriigiliselt. Uhendriikide naidet silmas pidades ei peaks

seni eelistanud me tdeliselt lileeuroopaliste pangagruppide puudumist
(= (AW S BB GTT (e[S tingimata vahese integ-ratsioonina tdlgendama.
kanda kinnitada

ijhinemisteja Teine oluline punkt on see, kuidas pangad eellistavad
teiste ELi riikide turgudele siseneda: neil on valida, kas
pakkuda teenuseid otse Ule piiri vdi avada kohalik filiaal
vOi tltarettevétte. Siinjuures on oluline meeles pidada,
et teenuste otsese pakkumise puhul kehtib Uhtse litsentsi pdhimdte. Ent vastupidiselt
sellele, mida vdiks oodata, eelistavad pangad pakkuda oma teenuseid ELis peamiselt
titarettevotete kaudu. Sedagi peetakse monikord vaheseks integratsiooniks, kuid mina
arvan, et see on lihtsustatud seletus. On jatkuvalt selge, et kohaliku ettevotte olemasolu
mingis riigis mangib suurt rolli turuosa voitmisel. Hispaania perekond voi perefirma eelistab
téendoliselt siiski Hispaania panka, millel on selge kohalik identiteet ja mis mdistab kohalike
elanike vajadusi. Seda aga on kergem saavutada kohaliku tltarettevotte kui filiaali abil.

Pangad on

ulevotmiste abil.

Seetdttu on pangad seni eelistanud teistes ELi riikides kanda kinnitada Uhinemiste ja
ulevotmiste abil. Aegade jooksul on kohalik pankade liitmine olnud jatkuvalt levinum Kui

30



JEAN-CLAUDE TRICHET

piirillene konsolideerimine. Kui vaadata suuremaid tehinguid, siis aastatel 1999—-2003 ol
kohalike tehingute koguvaartus ELis umbes 280 miljardit, piirilileste tehingute vaartus ELis
aga 50 miljardit eurot. Siseriiklik konsolideerimine voib aga olla sissejuhatus piirililestele
konsolideerimistele, sest pangad tahavad enne vélisriikidesse laienemist kindlustada oma
kohalikku positsiooni. Lisaks on piirilileste tehingute osakaal aja jooksul tdusnud. Naiteks
oli eurole eelnenud viiel aastal iga 100 euro vaartuses kohaliku konsolideerimise kohta 6
euro vaartuses piiritileseid tehinguid, kuid viie aasta jooksul parast euro kasutuselevéttu
on see number kolmekordistunud ja joudnud 18 euroni.

Piirilileste Uhinemiste ja Ulevbétmiste ning vahemal maaral ka filiaalide laiendamise
tulemusena on teiste ELi liikmesriikide pankade turuosa mdne riigi pangasusteemis juba
vaga suur. Eelkdige kehtib see uute liikmesriikide puhul, kus see naitaja on sageli 70 ja
90 protsendi vahel.

Olen seni kasitlenud Uleeuroopalise kommertspangasektori (mberkorraldamist ja
Umberkujundamist eelkdige jaepanganduse osas. Investeerimispanganduses on aga
olukord Usna erinev — seal on suhteliselt vaike hulk Gleeuroopalisi institutsioone ja méned
vaga aktiivsed Euroopa Liiduga mitteseotud asutused.

m Tulevikuvaljakutsed =

Esimene vidljakutse on varustada iihtne finantsturg jarjekindla reguleerimis-
protsessiga. Seda kordab ka finantssektor praeguses arutelus FSAP-jargse strateegia
Ule. Erasektor leiab, et tdiendav integreerumine sdltub ka sellest, mil maaral ldhenevad
erinevate riikide ametiasutuste regulatsioon jajarelevalve. Arvan, et Lamfalussy protsess
voimaldab kehtestada liikmesriikides paindlikumad ja lihtsemad tehnilised reeglid
ning toob kaasa riiklike jarelevalvemeetmete ldhenemise. Seepéarast on vaga tahtis
seda protsessi maksimaalselt dra kasutada. Euroopa pangandusinspektorite komitee
asutamise valguses soovitan koigil riiklikel pangajarelevalve teostajatel astuda maistliku
aja jooksul konkreetseid samme jarelevalvevahendite ja -meetmete Uhtlustamiseks.
Muuhulgas tuleks Uhtlustada ndudeid aruandlusele, et
to6ostus ei naeks inspektoritele andmeid esitades Euroopa

piires mingeid erinevusi. Integratsiooni-
protsessi peaksid
Teiseks mangib finantssektor vétmerolli lhtse edendama

finantsturu valjaarendamisel. Seadused ja maarused turuj6ud.
Uksi ei saa laiendada turgusid ega maaratleda uusi
tooteid. Otse vastupidi — integratsiooniprotsessi peaksid
edendama turujoud. Seeparast tuleb — vdib-olla ametivbimude toel — organiseerida
turuosaliste Uhistegevus ELi tasemel, et saada lle vdimalikest koordineerimisprobleemid
est selles protsessis. Rahaturgude integreerimine on hea niaide, kuidas turuosaliste
tegevus voib integratsiooni toetada. Euroala pankadevaheline Uledéturu keskmine
aastaintressimaar EONIA t66tati valja turuosaliste poolt EKP toel. See naide illustreerib ka
seda, kuidas ametiasutusedki vdivad uhistegevuses katalUsaatoriks olla.
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Kolmandaks, Euroopa finantsintegratsioon on protsess, mida tuleb vdga hoolikalt
jalgida selle moju téttu finantsstabiilsusele. Kaalul on suur hulk keerukaid protsesse:
kapitaliressursside parem paigutamine hiiglaslikus 450 miljoni elanikuga Euroopa
majandusruumis; parem riskide hindamine finantsasutuste tdhusama juhtimise abil; parem
turudistsipliin; investeeringute koondamine vahematesse institutsioonidesse; Euroopa
finantsasutuste globaliseerumine; Euroopa Liiduga mitteseotud asutuste osatahtsuse
suurenemine Euroopas; regionaalne Umberriihmitamine jne. Koos finantssiisteemi
paindlikumaks muutumisega, mida soodustavad turgude areng, tehnoloogiline areng
ja globaliseerumine, peaksid eelnevalt loetletud jéud Uldkokkuvéttes parandama
finantssektori vastupidavust ja Sokitaluvust.

Seega pole mingil juhul dige aeg loorberitele puhkama jaada. Praegusi erakordseid
muutusi ja vOimalusi saadavad paratamatult véimalikud riskid, mida tuleb kindlaks
maarata, analluUsida ja valja kannatada, kui need peaksid teoks saama. Ma leian, et
Euroopa finantsslsteemi vasimatu edasiarendamine ja suuremaks finantsstabiilsuseks
tingimuste loomine pidevalt muutuvas keskkonnas on EKP ja eurosusteemi pdhilised
kohustused.
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