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Der heute veroffentlichte Bericht der Europaischen Zentralbank uber die Finanzmarktintegration in
Europa (Report on Financial Integration in Europe) kommt zu dem Schluss, dass das finanzielle Umfeld
angesichts der sich verschlechternden Haushaltslage in einigen Euro-Landern die Finanzmarktintegration
in Europa nach der im Jahr 2009 in vielen Marktsegmenten beobachteten Verbesserung und trotz der

fortschreitenden Integration der Aktienmarkte im Jahr 2010 vor einige Herausforderungen stellte.

Die wesentlichen fur die Finanzmarktregulierung relevanten Ergebnisse des Berichts lassen sich wie folgt

zusammenfassen:

®=  Die GroBe der Kapitalmarkte im Euroraum hat in den vergangenen Jahren weiter zugenommen,

wahrend sich die Unterschiede zwischen den einzelnen Landern verkleinert haben.

= Die Verschlechterung der Haushaltslage einiger Lander stellte die Finanzmarktintegration im Jahr
2010 vor groBe Herausforderungen. Die Geld- und Anleihemarkte waren davon besonders

betroffen.

®=  Die groBe Divergenz der Renditen an den Staatsanleihemarkten einiger Euro-Lander spiegelte einen
Anstieg der wahrgenommenen Lander- und Liquiditatsrisiken wider, der in einigen Fallen durch die

Uberreaktion des Marktes noch verstirkt wurde.

= Die Aktienmarkte des Euroraums wurden von den jlingsten Entwicklungen weniger stark
beeinflusst. Die Mehrzahl der verfiigbaren Indikatoren weist darauf hin, dass sich die Integration der

Aktienmarkte im Jahr 2010 sogar verstarkt hat.

= Der EZB-Rat beschloss eine Reihe von MaBnahmen, um eine reibungslose geldpolitische
Transmission sicherzustellen und das Vertrauen der Markte wiederherzustellen. Dies wirkte sich

positiv auf die Finanzmarktintegration aus.

=  Auch nationale und europiische Stellen beschlossen eine Reihe von MaBnahmen zur Unterstlitzung
der Finanzmarkte und einzelner Finanzintermediare, wobei der Wettbewerb gewahrt wurde. In
einigen Fillen haben diese Interventionen moglicherweise zu einer starkeren Beschrankung der

Finanzmarkte auf Aktivitaten innerhalb der nationalen Grenzen gefiihrt.
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= Die Kreditvergabekonditionen der Banken normalisieren sich weiter, wenn auch nur allmahlich. Auf
europaischer Ebene sind ilberzeugendere Losungen im Bereich des Krisenmanagements und der

Strategien zur Bewaltigung von Bankenkrisen notig.

= Die Integration der Anleihe- und Aktienmarkte wird von der Einfihrung von Target2-Securities, der
zentralen europaischen Plattform fiir die Verrechnung von Wertpapiergeschiften, erheblich

profitieren. Diese Plattform soll 2014 ihren Betrieb aufnehmen.

Der jahrlich erscheinende Bericht zur Finanzmarktintegration in Europa, der 201 | zum fiinften Mal von
der EZB veroffentlicht wird, leistet mit Analysen zum Integrationsfortschritt und den damit verbundenen

MaBnahmen einen Beitrag zum Voranschreiten der europaischen Finanzmarktintegration.

Samtliche Einzelheiten zum EZB-Bericht ,,Financial Integration in Europe* finden sich auf der Website

der EZB.
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