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1) INDLEDNING

De tre europaaske tilsynsmyndigheder (ESA'erne): Den Europaaske Banktilsynsmyndighed
(EBA), Den Europadske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og Den Europsaske Vaadipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA), der indgdr i et netvaak af nationade kompetente
myndigheder, samt Det Fadles Udvalg af Europadske Tilsynsmyndigheder og Det Europad ske
Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) udger Det Europad ske Finanstilsynssystem (ESFS).

Finanskrisen afslgrede en rackke mangler i det finansielle tilsyn, hvorfor kommissionsformand
Barroso i 2008 opfordrede en gruppe af hgjtstaende eksperter med Jacques de Larosiére som
formand til at fremssdte anbefalinger om, hvordan de europadske tilsynsordninger kunne
styrkes med det formal at opnd et mere effektivt, integreret og baaedygtigt europadsk
tilsynssystem. | oktober 2009 fremsatte Kommissionen fordag til styrkelse af det finansielle
tilsyn baseret pa anbefalingerne fra gruppen af hgjtstdende eksperter. Forslagene blev
vedtaget af medlovgiverne i november 2010, og ESA'erne pabegyndte deres arbejde i januar
2011.

Oprettelsesforordningerne' for ESA'erne fastsadter, at Kommissionen i begyndelsen af 2014
skal offentliggere en generel rapport om de erfaringer, der er indhgstet fra myndighedernes
virksomhed, og de i forordningerne fastsatte procedurer. Rapporten og eventuelle dertil
knyttede forslag fremsendes til Europa-Parlamentet og Radet.

Kommissionen har foretaget en omfattende vurdering af ESA'ernes virksomhed fra deres
oprettelse og frem til december 2013 og i den forbindelse inddraget en lang rakke
interessenter. Kommissionen afholdt en offentlig haring om gennemgangen af ESFS (ma
2013) samt en haring af interessenterne (april-juli 2013). Der er blevet taget beharigt hensyn
til ESA'ernes selvevalueringsrapport?, til Europa-Parlamentets beslutning af marts 2014 om
gennemgang af ESFS® og til undersegel serne foretaget af IMF* og Europa-Parlamentet®.

Gennemgangen viste, at ESA'erne overordnet set har klaret sig godt pa trods af den korte
rapporteringsperiode. De har haft succes med at oprette velfungerende organisationer, har

1 Se Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010, 1094/2010 og 1095/2010 af 24. november
2010 (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).

% Det Fadles Udvalg (Joint Committee/JC 2012 100), Self-Assessment Report of the European Supervisory
Authorities, 21. december 2012 (ikke offentliggjort).

® Europa-Parlamentets beslutning af 11. marts 2014 med henstillinger til Kommissionen om gennemgang af Det
Europad ske Finanstilsynssystem (ESFS).

“ Den Internationale Valutafond — EU's Financial Sector Assessment Program, marts 2013.

® Se PE 507.490 (om ESRB) og PE 507.446 (om ESA'erne), oktober 2013.



opnaet gode resultater i forbindelse med deres mandater og udviklet deres egne profiler. For
sa vidt angdr omrader, hvor der er mulighed for forbedringer, peges der i denne rapport pa
handlemuligheder pa kort sigt og pa behovet for yderligere vurdering af mulige forbedringer
pad mellemlang sigt. Arbejdsdokumentet fra Kommissionens tjenestegrene, som |edsager
rapporten, giver en mere omfattende vurdering af ESA'erne/ESFS.

Kommissionen skal ud over at foretage en periodisk gennemgang af ESA'erne/ESFS og disses
virksomhed senest den 16. juni 2014 forelasgge en rapport om de delegerede befgjelser til at
vedtage reguleringsmaessige tekniske standarder, som er tillagt Kommissionen i henhold til
artikel 11, stk. 1, i oprettelsesforordningerne. Naavnte rapport er indeholdt i bilag | til
nagvaaende rapport.

2) DE EUROPZAISKE TILSYNSMYNDIGHEDERS MANDAT OG ROLLE

Den nye tilsynsmaessige opbygning med ESA'erne og ESRB i centrum er et grundlasggende
element i de omfattende reformer, Kommissionen har ivearksat som falge af finanskrisen. Det
overordnede mal med ESA'erne er pa bagedygtig vis at styrke det finansielle systems
stabilitet og effektivitet i hele EU.

Det raesonnement, der ligger til grund for oprettelsen af de europad ske tilsynsmyndigheder, er
neamere bestemt at sikre et ted samarbejde og udveksling af oplysninger mellem de nationale
tilsynsmyndigheder og at sikre europadske lasninger pa gramseoverskridende problemer samt
en ensartet fortolkning og anvendelse af reglerne. Ved at indfare ensartede standarder og sikre
tilsynsmaessig konvergens og koordinering kan ESA'erne forme den yderligere udvikling af
det fadles regel sadt, som gadder for samtlige 28 EU-medlemsstater, og kan dermed bidrage til
et velfungerende indre marked.

ESA'erne har i medfer af oprettelsesforordningerne og efterfalgende afledt EU-lovgivning
féet tildelt roller og befgielser pd omraderne regulering, tilsyn, finansiel stabilitet og
forbrugerbeskyttel se, herunder:

— Udarbejdelse af udkast til tekniske standarder og udstedelse af retningslinjer og
henstillinger, der respekterer princippet om bedre lovgivning.

— Afgivelse af udtalelser til Europa-Parlamentet, Rédet og Kommissionen.

— Bilagygelse af tvister mellem nationale tilsynsmyndigheder, hvis de i henhold til
lovgivningen skal samarbejde eller blive enige.

— Bidrag til at sikre en konsekvent anvendelse af tekniske EU-bestemmelser (bl.a. via
peerevalueringer):

— Enkoordinerenderollei krisesituationer.



— ESMA er tillagt direkte tilsynsbefgjelser vedrarende kreditvurderingsbureauer og
transaktionsregistre.

— Indsamling af de nadvendige oplysninger for at udave deres mandat.

Nogle af ESA'ernes befgjelser er yderligere afgramset af EU-retsakter®. ESA'erne skal navnlig
udfere de opgaver og udgve de befgjelser, de har faet tildelt i medfer af bestemmelserne i
oprettelsesforordningerne’, i medfer af de p& grundlag heraf vedtagne foranstaltninger eller i
medfer af avrige EU-retsakter, ved hvilke de palasgges opgaver.

Oprettelsen af en bankunion, hvis nggleelementer bestér af en fadles tilsynsmekanisme og en
fadles afviklingsmekanisme, vil bergre ESFS's virksomhed, men sadter ikke spargsmalstegn
ved systemets eksistens og ngdvendighed. Tvaatimod vil ESA'erne fortsat veare ansvarlige for
at fastlagyge fadles standarder og praksisser for regulering og tilsynsferelse samt sikre en
konsekvent anvendelse af EU-foranstaltninger pa tvaa's af det indre marked. Det er for tidligt
at foretage en vurdering af samspillet mellem ESFS og bankunionen, men det vil fremover
blive overvaget ngje.

3) VURDERING AF DE EUROPAISKE TILSYNSMYNDIGHEDERS ARBEJDE:
VIGTIGE RESULTATER OG OMRADER MED MULIGHED FOR
FORBEDRINGER

Den overordnede effektivitet: De europadske tilsynsmyndigheder har hurtigt oprettet
velfungerende organisationer, som skal bidrage til at genoprette tilliden til den finansielle
sektor. Resultaterne af gennemgangen har vist, at ESA'ernes mandat er tilstrakkeligt, men at
der er mulighed for en udvidelse heraf pd omrddet forbruger/investorbeskyttelse®,
handhaevelse af de internationale regnskabsstandarder (IFRS) samt for sa vidt angér
skyggebanker.’

Foresl &et vel frem:

® Europa-Parlamentets og R&dets forordning (EU) nr. 236/2012 om short selling og visse aspekter af credit
default swaps fastsadter f.eks. de betingelser, hvorunder ESMA midlertidigt kan forbyde short selling (artikel
28).

" Seisar artikel 1, stk. 2 i oprettelsesforordningerne.

8 Direktivet om aktionagrettigheder (2007/36/EF) og direktivet om overtagelsestilbud (2004/25/EF) er bl.a
omfattet af ESMA's kompetenceomréde, jf. artikel 1, stk. 2 i ESMA-forordningen.

9 Se Kommissionens meddel el se til Radet og Europa-Parlamentet om skyggebanker — Hvordan tackle nye kilder
til risici i den finansielle sektor (COM(2013)0614) af 4. september 2013.



Kommissionen vil pa baggrund heraf undersgge, hvorvidt der pa mellemlang og lang sigt er
behov for at udvide ESA'ernes nuvaarende mandater til ogsa at omfatte nye omréder sdsom
héndhaevelse af IFRS samt gget tilsyn med valideringen af interne modeller, navnlig inden for
forsikring og skyggebanker.

Den regulerende rolle: ESA'ernes indsats med henblik pa at udvikle et fadles regelsaa har i
vaesentlig grad bidraget til en forstaaket reguleringsmasssig harmonisering og sammenhaang
og har forbedret den gensidige forstaelse blandt tilsynsmyndighederne. EU er ligeledes blevet
i stand til at handtere de mange regler af hgj kvalitet inden for en ganske kort tidshorisont.

Gennemsigtige, inklusive og effektive processer er afgarende i den forbindelse. Hvad angar
forelagygel sen for Kommissionen af udkast til tekniske standarder, har en ragkke interessenter
papeget behovet for fleksible tidsfrister, da fristerne ber afhaange af, hvornar den endelige
afgerelse vedrarende basisretsakten traeder i kraft. Dette vil give ESA'erne tilstrakkelig tid til
at forberede udkast til standarder af hgj kvalitet samt afholde offentlig haring inden for en
passende tidshorisont. De afholdte heringer har endvidere papeget manglen pa detaljeret
feedback samt den konstaterede mangel pa cost-benefit-analyser af hgj kvalitet.

Interessenterne og ESA'erne har gentagne gange opfordret til i hgjere grad at inddrage
ESA'erne i forberedelsen af lovgivningen om finansielle tjenesteydelser pa niveau 1.
ESA'erne fungerer som decentrale organer og spiller derfor en vigtig rolle i gennemfarel sen af
EU-politikker. De adskiller sig imidlertid fra de europad ske institutioner, hvorfor deresrolle i
lovgivningsprocessen skal vurderesinden for rammerne af traktaten.

Mens ESA'erne lgbende har faet tildelt flere tilsynsopgaver under den periode, som
gennemgangen dakker, har en rakke interessenter understreget, at de relevante udviklinger
ikke altid har resulteret i en stigning i de menneskelige ressourcer og i budgettet.

De retningslinjer og henstillinger, som vedtages af ESA'erne i henhold til artikel 16 i
oprettel sesforordningerne, er af ikkebindende karakter, men har ssalige karakteristika (jf.
"overhold eller forklar”-reglen). De har vist sig at udgere et fleksibelt konvergensinstrument,
men interessenterne har dog papeget visse usikkerheder i forbindelse med foranstaltningernes
konkrete art og omfang. If@lge Kommissionen bar anvendelsen af ESA'ernes befgjelser vaae
solidt funderet pa retsakternes retsgrundlag. Navnlig bgr de to mal for udstedelse af
retningslinjer og henstillinger i artikel 16, stk. 1, i oprettelsesforordningerne, nemlig at
fastlaggge "en konsekvent og effektiv tilsynspraksis' og sikre "en fadles, ensartet og
konsekvent anvendelse af EU-retten”, fortolkes kumulativt.

Mange interessenter opfordrede til yderligere afklaring, for sa vidt angdr muligheden for at
anfaggte retningslinjer og henstillinger i henhold til EU-retten. Kommissionen er af den
opfattelse, at artikel 60 i oprettel sesforordningerne er begramnset til afgerelser og derfor ikke
udger et retsgrundlag for anfeggtelse af retningslinjer og henstillinger. Retningslinjer og
henstillinger kan pa visse betingelser og i visse situationer have retsvirkninger for tredjeparter.
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Hvis retningslinjer og henstillinger har til formdl at have retsvirkninger over for tredjeparter,
bar de kunne underkastes pravelse i henhold til artikel 263, stk. 1, i TEUF. Domstolen har
dog endnu ikke haft mulighed for at bedemme dette aspekt af oprettel sesforordningerne.

| gennemgangsperioden fik Kommissionen forelagt over 150 tekniske standarder i form af
udkast til tekniske standarder. ESMA forelagde 92 udkast til tekniske standarder. Efter den
vellykkede afslutning af forhandlingerne om CRR/CRDIV i foréret 2013 forelagde EBA 58
udkast til tekniske standarder, mens EIOPA udferte et omfattende forberedende arbejde
vedrgrende de igangvagrende forhandlinger om Solvens 11/Omnibus 1l samt forelagde sit
farste udkast til teknisk standard. De tre europaaske tilsynsmyndigheder forelagde i 2013 et
fadles udkast til reguleringsmaessig teknisk standard vedragrende direktivet om finansielle
konglomerater. Kommissionen godkendte i gennemgangsperioden over 45 tekniske
standarder, mens kun tre blev returneret til ESA'erne med henblik pa yderligere andringer.

Foresl &et vel frem:

For at afhjadpe de problemer, som interessenterne har papeget, bar ESA'erne styrke
lovgivningsprocessens gennemsigtighed pa kort sigt, herunder fastsaete en passende tidsfrist
for deltagelse i offentlige haringer samt tilvejebringe detaljeret feedback i forbindelse med det
modtagne input i den forbindelse. ESA'erne bar ligeledes sikre cost-benefit-analyser af hgj
kvalitet samt udarbejde lovgivningsforslag vedrgrende udkast til tekniske standarder. Udkast
til tekniske standarder bar systematisk underkastes offentlige haringer.

Kommissionen vil bade i sine udkast til lovgivningsforslag og i forbindelse med dreftelserne
under lovgivningsprocessen vaae saalig opmaaksom pa tidsfristernes hensigtsmasssighed og
pabefgjelserne til at vedtage tekniske standarder.

Den tilsynsmaessige rolle Indferelsen af en fadles europadsk tilsynskultur og af
konvergerende tilsynspraksisser er i sagens natur et langsigtet mal. Indtil nu har ESA'erne
fokuseret pa deres tilsynsmasssige rolle. Dette kan delvist have sin forklaring i behovet for at
prioritere de knappe ressourcer, men synes ogsa at vaae knyttet til en raskke mangler i
ESA'ernes forval tningsstruktur®.

ESA'erne er begyndt at gennemfare peerevalueringer. Dette redskab vil formentlig ikke kun
blive anvendt til tematiske peerevalueringer, men ogsa til landespecifikke peerevalueringer
samt til en mere systematisk opfalgning, nar den lovgivningsmaessige ramme er defineret.

EBA, EIOPA og ligeledes ESMA (som felge af oprettelsen af CCPer i september 2013) har
vaget aktivt inddraget i alle aspekter af tilsynskollegiernes arbejde og har forbedret deres
funktionsmade gennem vejledning og tilsyn med dagsordener og arlige handlingsplaner.
ESA'erne har bidraget til at styrke de tilsynsmaessige rapporterings- og oplysningskrav.
ESA'ernes ret til adgang til oplysninger fra de kompetente myndigheder og de finansielle

10 Se afsnittet om forvaltning.



ingtitutioner kan imidlertid udnyttes mere effektivt pa de betingelser, der er fastsat i
oprettel sesforordningerne.

ESA'erne har ikke udstedt henstillinger eller truffet bindende afgerelser i henhold til artikel
17-19 i oprettelsesforordningerne for sa vidt angdr deres direkte befgjelser (f.eks. i tilfadde af
lovovertraedel ser, krisesituationer og bindende maggling), men har anvendt deres befgjelser
vedrarende ikkebindende maegling og moralsk pres. Den manglende anvendelse af bindende
magling skyldes ifglge interessenterne forskellige forhold, herunder bl.a. ESA'ernes
nuvagende forvaltningsstruktur, som ikke fremmer afgerelser eller retshandlinger over for
nationale myndigheder, de relevante befgjelsers af skraskkende virkning samt den manglende
klarhed i oprettelsesforordningerne hvad angar anvendel sesomradet og de udl@sende faktorer
for bindende magyling. Dette kunne undersgges naamere ved i oprettel sesforordningerne at
praeci sere anvendel sesomrédet og de udl asende faktorer for bindende maggling.

Rammerne for de europadske tilsynsmyndigheders aktiviteter i internationale spergsmal
udgares af deres underliggende mandater. ESA'ernes repraesentation i relevante internationale
organisationer kan formentlig bidrage til at sikre overensstemmelse med de globale
benchmarks og forventes yderligere at forstaake og supplere Europas og Kommissionens
stemme i internationale fora. De specifikke krav vedrgrende de decentrae organers
internationale arbejde, som er fastsat i den fadles tilgang til disse organer, skal hjadpe
organerne med at handle inden for deres mandat og den eksisterende institutionelle ramme.

Fored &et vej frem:

ESA'erne ber som et farste umiddelbart skridt til at afhjadpe de problemer, som
interessenterne har peget pa, overveje at gge fokus pa den tilsynsmaessige konvergens, navnlig
ved at gge anvendel sen af peerevalueringer samt foretage passende opfalgning.

Derefter vil Kommissionen se naamere pa de udlgsende faktorer for bindende maegling og de
dermed forbundne befgjelser og mulighederne for at foretage aandringer pa dette omréde,
herunder en eventuel pramisering af anvendelsesomradet og de udigsende faktorer i
oprettel sesforordningen. Kommissionen vil ligeledes undersgge, hvorvidt ESA'ernes ret til
adgang til oplysninger bar styrkes, sa de far direkte adgang til oplysninger, hvor dette er
nadvendigt, for at de kan udfere deres opgaver.

Finansiel stabilitet — overvagning og koordinering: ESA'erne har aktivt bidraget til at
overvage udviklingen pa de finansielle markeder og teste modstandsdygtigheden af de
finansielle ingtitutioner og af EU's finansielle system som helhed. ESA'erne har i den
forbindelse indfart forskellige redskaber med henblik pa at opfylde deres forpligtelser til
identifikation af systemiske risici. Indtil nu har der ikke vagret tale om nogen krisesituation,
men ESA'erne har truffet foranstaltninger, s de kan reagere effektivt, hvis det skulle blive
nadvendigt.



ESA'erne har truffet en rackke foranstatninger med henblik pa at fremme en koordineret
indsats samt udveksling af oplysninger. Eksempelvis kan naa/nes rekapitaliseringstiltagene i
2011/12, rapporten fra Det Fadles Udvalg om tvaarsektorielle risici*t, ESMA's koordinering af
de kompetente myndigheders foranstaltninger vedrgrende shortselling® samt EIOPA's
udtalelse om de lave rentesatser.”® De fleste interessenter har udtrykt stor tilfredshed med
ESA'ernes koordinerenderolle.

Forbrugerbeskyttelse: ESA'erne har i deres organisationer indfert interne strukturer
vedragrende forbrugerbeskyttelse. Forbrugerbeskyttelsens horisontale karakter ger det muligt
at gennemfare den i de forskellige aspekter af ESA'ernes arbegjde. Myndighederne har ganske
vist stadig begraasede muligheder for (midlertidigt) at forbyde eller begramse visse typer af
finansielle aktiviteter i henhold til artikel 9, stk. 5, i oprettelsesforordningerne, og der har
hidtil ikke vaaet meldinger om nogen krisesituation, men de relevante handlemuligheder i
oprettel sesforordningerne er brede, og de eksisterende bestemmelser kan udnyttes bedre.
Befgielserne i artikel 9, stk. 5, kan endvidere kun udgves for sa vidt angar
anvendelsesomrédet for de i artikel 1, stk. 2, naevnte sektorspecifikke retsakter, og pa
nuvaarende tidspunkt er kun fa retsakter anfert her. Det kunne overvejes at give artikel 9, stk.
5, status som befgjelsei sig selv.

En rakke af de nationale myndigheder, som er reprassenteret i de respektive tilsynsrad, har
ikke mandater til forbrugerbeskyttelse pa nationalt plan og har derfor ikke den nadvendige
ekspertise, hvilket betyder, at de ofte prioriterer andre omrader, som har mere direkte
betydning for dem. For at afhjadpe denne situation kan ESA'erne indfgre en ordning, der kan
sikre et tag samarbejde og inddragelse af de relevante nationale myndigheder med henblik pa
at sikre den rette ekspertise og en bred tilgang til forbrugerbeskyttelse inden for de
europad ske tilsynsmyndigheder.

Alle tre ESA'er har offentliggjort en vejledning om forbrugerbeskyttel se og afholdt en raskke
forbruger- og investordage. Indtil nu er ESA'erne fremkommet med fire varslinger:
investeringer i udenlandsk valuta (december 2011), risici ved online-investering (september
2012), differencekontrakter (april 2013) og virtuel valuta (december 2013), som blev
offentliggjort p& de relevante websteder.'® Indtil videre ser det imidlertid ud, som om
befolkningen har et begramset kendskab til disse vardlinger.

! Rapporten fraaugust 2013 kan ses p&:
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/43119/ESAS joint _risk report autumn_ 2013 final.pdf.

12 http://www.esma.europa.eu/content/U pdate-measures-adopted-competent-authoriti es-short-selling-0.

13 Qe https://ei opa.europa.eu/en/publications/ei opa-opinions/index.html.

14 ser http://www.esma.europa.eu/page/News-investors.



http://www.eba.europa.eu/documents/10180/43119/ESAs_joint_risk_report_autumn_2013_final.pdf
http://www.esma.europa.eu/content/Update-measures-adopted-competent-authorities-short-selling-0
https://eiopa.europa.eu/en/publications/eiopa-opinions/index.html
http://www.esma.europa.eu/page/News-investors

For at opna en lovgivningsmaessig ramme, der er ens for alle sektorer, samt sikre en passende
koordinering af ESA'ernes aktiviteter bar der geres starre brug af Det Fadles Udvalg. Dette
kan ske gennem udveksling af bedste praksis mellem myndighederne, hvilket vil sikre en
bedre definition og preeisering af deres relevante befgielser i overensstemmelse med
retsgrundlaget.’

Fores &et vej frem:

ESA'erne bgr som et farste umiddelbart skridt til at afhjadpe de problemer, som
interessenterne har peget pd, overveie i hgjere grad at prioritere spergsmd vedrgrende
forbruger- og investorbeskyttelse (herunder gget synlighed) samt udnytte de eksisterende
befgjelser fuldt ud. Det Fadles Udvalg ber ligeledes kunne anvendes mere bredt og
struktureret. ESA'erne ber sa vidt muligt sikre samarbejde med og inddragelse af de nationale
myndigheder med ansvar for forbrugerbeskyttelse, safremt disse ikke er de samme
myndigheder som dem, der er reprassenteret i tilsynsradet.

Derefter vil Kommissionen undersgge, hvorvidt artikel 9, stk. 5, i oprettel sesforordningerne
bar gives status som befgjelsei sig selv.

Forvaltning, intern organisation, fadles organer og interessentgrupper: ESA'erne skal
tradffe foranstaltninger gennem deres respektive tilsynsréd og udelukkende i EU's interesse'®.
Skiftet fra beslutningsprocesser baseret pa enighed til egentlig afstemning udger et skridt i
den rigtige retning, men at de nationale kompetente myndigheder stadig spiller stadig en
fremtraedende rolle i beslutningsprocessen, har givet anledning til kritik. Det opfattes issa
som et problem, at processen fortsat er praaget af nationale interesser frem for europadske.’’
Der bar tages beharigt hensyn til faktorer, som kan forstaake ESA'ernes effektivitet og
samtidig bevare en hgj grad af ansvarlighed.

ESA'ernes styrelsesudvalg fungerer tilfredsstillende. Det er ligeledes bredt anerkendt, at
formaandene og de administrerende direktegrer har fuldfert deres opgave pa effektiv vis og
generelt har profileret deres myndigheder. Det kunne ogsa overvejes at give ESA'ernes
personale en mere omfattende rolle i de forberedende organer, herunder som formaend i de
stdende udvalg og i arbegjdsgrupperne og i forbindelse med udarbejdelsen af vigtige

5 Et godt eksempel pé det forstarkede samarbejde kan ses i forhold til klagebehandlingen, hvor sdvel EBA som
ESMA har ladet sig inspirere af EIOPA og derfor nu planlsggger at udvikle identiske
klagebehandlingsprocedurer pa omrédet for banker og vaardipapirer.

16 EBA's beslutningstagning blev andret som falge af oprettelsen af den fadles tilsynsmekanisme, hvilket under
visse omstamdigheder giver et dobbelt simpelt flertal.

" Se Europa-Parlamentets beslutning af 11. marts 2014 med henstillinger til Kommissionen om gennemgang af
Det Europad ske Finanstilsynssystem (ESFS), punkt Au; IMF's landerapport nr. 13/65, marts 2013, s. 11; Mazars
rapport, oktober 2013, s. 34.



dokumenter, for at forbedre ESA'ernes funktionsmade, samtidig med at der tages hensyn til
behovet for ansvarlighed i tilsynsradet.

ESA'ernes to fadles udvalg, nemlig klagenaevnet og Det Fadles Udvalg, har vist sig at udgere
et nyttigt redskab til at sikre sammenhaangende synspunkter og et tvaasektorielt samarbejde.
Det Fadles Udvalg har issar potentiale til at spille en mere fremtraadende rolle i det
tvaasektorielle samarbejde, men udvalgets synlighed, gennemsigtighed og forvaltning ber
forbedres.

Mens interessentgruppernes rolle vaadsadtes af de fleste interessenter, har deres virkning
hidtil vaaet begramset. Hertil kommer, at ressourcekravene til deres oprettelse og drift er
ganske omfattende. Der er givet udtryk for bekymring i forhold til den udfordring, det er at
sikre en afbalanceret reprassentation af de forskellige interessentgrupper, herunder forbrugere,
brugere af finansielle tjenesteydel ser, medarbejderreprassentanter og SMV'er.*® Nogle af disse
problemer kan lgses ved at forlaange mandatet for medlemmer af interessentgruppen samt
indfere forskudt udnae/nelse for pa denne made at sikre kontinuiteten.

Foresl &et vel frem:

ESA'erne kan foretage en rakke forbedringer pakort sigt for at |@se de pagad dende problemer
og samtidig sikre, at tilsynsradet kan bevare sine befgjelser. Der skal farst og fremmest tages
hensyn til faglgende:

— Denrolle og indflydelse, der tilskrives ESA'ernes personale i de forberedende organer,
vil kunne styrkes.

— Formandens befgjelser vil kunne styrkes gennem @get delegering af specifikke
opgaver i overensstemmelse med artikel 41, stk. 1, i oprettel sesforordningerne.

— Det Fadles Udvalgsralle, synlighed og gennemsigtighed vil kunne styrkes.

— Interessentgrupperne vil kunne sammensadtes pad en mere afbalanceret made, og
gennemsigtigheden i deres arbejde vil kunne gges.

Kommissionen vil pa laangere sigt overveje, hvordan den kan forbedre ESA'ernes forvaltning
for at sikre, at de trufne afgarelser er i EU's interesse som helhed. Dette vil ikke bergre den
fine balance, der er sikret i forbindelse med etableringen af den fadles tilsynsmekanisme, eller

18 Sammensadtningen af interessentgrupper skal ligel edes respektere Ombudsmandens udtalelse af 7. november
2013 om sammensadningen af EBA's interessentgruppe for banker. Udtalelsen blev afgivet som fglge af en klage
fra UNI Europa fra september 2011, der papegede en rakke mangler i EBA's udvad gel sesproces for s vidt angar
sammensagningen af de forskellige kategorier af interessenter, og som opfordrede til en mere afbalanceret
reprassentation af interessenterne i de forskellige kategorier, bade hvad angér den geografiske balance og
kansbalancen. For mere detaljerede oplysninger om Ombudsmandens afgerelse se: Den Europadske
Ombudsmands afgaerelse i klagesag 1966/2011(EIS)LP mod Den Europad ske Banktilsynsmyndighed.
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artikel 8lai EBA-forordningen, som kraever, at Kommissionen reviderer af stemningsreglerne,
nér antallet af medlemsstater, der er ikkedeltagende mediemsstater, nér op pafire'®,

Finansiering: ESA'ernes budgetter er baseret pa et bidrag pa 60% fra de nationale
kompetente myndigheder og et bidrag pd 40% fra EU-budgettet®. De er underlagt
bestemmelserne om finansiel gennemsigtighed, navnlig i forhold til budgetmyndighederne.
Selv om budgetterne for ESA'ernes budgetter er gget betydeligt siden deres oprettelse, mener
de fleste interessenter ikke, at de nuvaaende finansieringsordninger er i overensstemmelse
med den @gede mamgde opgaver og ansvarsomrader. Interessenterne frygter isar, at en
yderligere stigning i opgaver og omrader vil kunne medfere finansielle nedskaginger pa
nationalt plan og/eller resultere i manglende finansiel baaredygtighed for en ra&kke nationale
kompetente myndigheder. Det kunne overvejes at gennemfere flere analyser for at vurdere
muligheden for at anvende andre finansieringsmodeller for ESA'erne, herunder gge
finansieringen gennem forhgjede gebyrer og afgifter.

Fored &et vej frem:

Kommissionen mener i lyset af de europadske og nationale budgetbegramsninger, at der er
behov for at revidere den eksisterende finansieringsmodel, hvilket ideelt set ber ske ved at
afskaffe sdvel de nationale som de europadske bidrag. Kommissionen vil i den forbindelse
indlede et forberedende arbejde med det formd a forbedre ESA'ernes
finansi eringsmekanismer, s3 myndighederne kan udeve deres mandat inden for rammerne af
budgetbegramsningerne. Kommissionen vil ogsd undersege mulighederne for at finansiere
ESA'erne ved hjadp af aternative finansieringsmodeller og i tilknytning hertil foretage
proportionalitets- og konsekvensanalyser af de patamkte modeller.

De europaaske tilsynsmyndigheders struktur: ESA'ernes overordnede struktur virker
hensigtsmaessig og tager hensyn til alle elementer i sektoren for finansielle tjenesteydel ser,
samtidig med at den fremmer et tad samarbejde mellem mikrotilsyn (ESA'erne) og
makrotilsyn (ESRB). @nsker om strukturelle sendringer sdsom en sammenlagning af
myndighederne under et fadles hovedkontor eller indfgrelse af en sdkaldt twin peaks-model#
bar vurderes ngjei lyset af oprettelsen af en bankunion.

19 Jf. artikel 8la i Europa-Parlamentets og R&dets forordning (EU) nr. 1022/2013 af 22. oktober 2013 om
andring af forordning (EU) nr. 1093/2010 om oprettelse af en europadsk tilsynsmyndighed (Den Europadske
Banktilsynsmyndighed) for sa vidt angér overdragelsen af specifikke opgaver til Den Europadske Centralbank i
henhold til Rédets forordning (EU) nr. 1024/2013 (EUT L 287 af 29.10.2013, s. 5).

% Herunder gebyrer afkraevet af ESMA for tilsynet med kreditvurderingsbureauer og transaktionsregistre.

%! Den s8kaldte twin peaks-model sigter mod at adskille de regulerende funktioner mellem to myndigheder: én
myndighed, der udfarer tilsynsmaessige opgaver, og én myndighed, som fokuserer pa god forretningsskik.
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Der er bred enighed om effektiviteten af ESMA's direkte tilsyn med kreditvurderingsbureauer
0og om dets mandat vedrgrende tilsyn med transaktionsregistre. Det kunne overvejes at udvide
de direkte tilsynsbefgjelser til ogsa at omfatte kritiske markedsinfrastrukturer som foresl aet af
en rakke interessenter.

Fored &et vej frem:

Kommissionen vil pa baggrund heraf fortsadte sin gennemgang samt vurdere behovet for
yderligere strukturelle andringer pad mellemlang og lang sigt, herunder muligheden for at
etablere et fadles hovedkontor samt den mulige udvidelse af de direkte tilsynshefgjelser til
ogsa at omfatte integrerede markedsinfrastrukturer.

4) KONKLUSIONER

De europad ske tilsynsmyndigheder har hurtigt oprettet velfungerende organisationer pa trods
af de vanskelige betingelser. De har overordnet set last de mange opgaver pa tilfredsstillende
vis, samtidig med at de har stdet over for stigende krav og begramsede menneskelige
ressourcer. Gennemgangen har pavist omrader, hvor der er behov for yderligere forbedringer
pa kort og mellemlang sigt, sdledes at ESA'erne kan udeve deres mandat fuldt ud i lyset af
etableringen af bankunionen.

l. Omréader med mulighed for forbedringer pa kort sigt

ESA'erne og Kommissionen kan gennemfere nogle af forbedringerne pa kort sigt, uden at
dette indebager amndringer af den lovgivningsmasssige ramme. Herunder kan nasevnes
falgende:

- @get fokus pa tilsynsmaessig konvergens for at sikre en sammenhaasgende
gennemfarelse og anvendelse af EU-retten; @get og bedre anvendelse af
peerevalueringer samt en mere systematisk opfelgning i tilfadde af konstaterede
mangler.

— @get gennemsigtighed i udarbejdelsen af udkast til tekniske standarder og ved
radgivning af Kommissionen og om ngdvendigt gennemferelse af cost-benefit-
analyser af hgj kvalitet, herunder analyser af konsekvenserne for interessenterne og de
grundlasggende rettigheder, nar det er relevant.

— get forbruger- og investorbeskyttelse samt fuldstaandig udevelse af de eksisterende
befgjelser.

— Styrkelse af den interne forvaltning:

0 Interessentgrupperne bar sammensadtes pa en mere afbalanceret made undrer
hensyn il Ombudsmandens  udtalelse. Gennemsigtigheden [
interessentgruppernes arbejde vil kunne gges.
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o Denrolle og indflydelse, der tilskrives ESA'ernes personale i de forberedende
organer, vil kunne styrkes, herunder i arbejdsgrupperne, i de stdende udvalg og
taskforcer.

o Det Fadles Udvalgs rolle og synlighed vil kunne styrkes, f.eks. gennem et
saaligt websted samt |gbende offentliggerelse af udvalgets arbejde. ESA'erne
kunne i hgjere grad anvende Det Fadles Udvalg til handtering af specifikke
tvagsektorielle spargsmadl, navnlig i forbindelse med forbruger- og
investorbeskyttelse og tilsyn.

o Formandens befgjelser ber styrkes, og der ber skres en hurtig
beslutningstagning i EU's interesse, som kan gge deleringen af specifikke
opgaver til formanden i overensstemmelse med artikel 41, stk. 1, |
oprettel sesforordningerne.

Kommissionens indsats vil pakort sigt ga ud pa:

At skre, at befgelserne til at vedtage tekniske standarder i de kommende
lovgivningsforslag indebager tidsfrister, der harmonerer med basisretsaktens
ikrafttreedel se.

Ved udarbegjdelse af udkast til lovgivningsforslag og under de dreftelser, der finder
sted som led i lovgivningsprocessen, at drage ssalig omsorg for, at tidsplanerne er
hensigtsmaessige, og at der tages hensyn til omfanget af befgjelserne vedrerende
tekniske standarder.

De vigtigste omrader med mulighed for forbedringer pa mellemlang sigt

En rakke af de spargsmal, som interessenterne har papeget, indebagrer lovgivningstiltag med
henblik pa at andre oprettelsesforordningerne. Hvad angar de rejste spargsmal, Vil
Kommissionen undersgge de tekniske og retlige aspekter yderligere samt indlede sit
forberedende arbejde med henblik pa at vurdere mulighederne for at afhjad pe disse problemer
pamellemlang sigt. Arbejdet vil isaa omfatte falgende aspekter:

Uden at det bergrer aftalen om EBA's afstemningsregler, som blev indgaet i
forbindelse med pakken om en fadles tilsynsmekanisme, vil ESA'ernes forvaltning
kunne forbedres, sa tilsynsrédet i hgjere grad kan tragfffe hurtige beslutninger i EU's
interesse som helhed. Det kunne overvejes at styrke formandens befgjelser og rolle og
at andre styrelsesudvalgets sammensagning og mandat med henblik pa at sikre en
mere permanent |edel sesfunktion.

Forbedring af ESA'ernes finansieringsordninger, herunder anvendelse af alternative
finansieringskilder, ideelt set ved at afskaffe sdvel de nationale som de europadske
bidrag.
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— ESA'erne kunne have direkte adgang til oplysninger, hvor dette er nadvendigt, for at
de kan udfgre deres opgaver i overensstemmelse med gaddende lovgivning®.
Formandens og/eller styrelsesudvalgets rolle kan muligvis styrkes i den henseende.

— En eventuel udvidelse af de nuveende mandater ber vurderes ngje i lyset af
nagrhedsprincippet og under hensyntagen til de dermed forbundne omkostninger og
fordele. Blandt de omrader, hvor de bergrte ESA'er kunne tildeles yderligere opgaver,
kan naavnes handhaevelse af IFRS, gget tilsyn med valideringen af den interne model,
skyggebanker samt  direkte tilsynsbefgielser  vedrarende  hgjtintegrerede
markedsi nfrastrukturer sassom CCPler.

— Artikel 9, stk. 5, i oprettelsesforordningerne kunne gives status som befgjelse i sig
selv.

— Mandatet pa omradet forbruger- og investorbeskyttelse kan om ngdvendigt praeciseres
og forbedres for at sikre en bedre definition af ESA'ernes respektive roller og
prioriterer. Det Fadles Udvalg ber spille en central rollei den henseende.

—  Enmulig styrkelse af ESA'ernes tvistbilaaggel sesbef gjel ser.

— Vaigheden af mandatet for medlemmer af interessentgruppernes mandat ber
forleenges. Det bar overvejes at begraanse interessentgruppernetil én pr. ESA.

— Behovet for mulige strukturelle aandringer bar overvees, herunder etablering af et
fadles hovedkontor samt udvidelse af de direkte tilsynsbefgjelser til ogsa at omfatte
integrerede markedsinfrastrukturer.

*k*

%2 Europa-Parlamentets og Ré&dets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske
personer i forbindelse med behandling af personoplysninger i fadlesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri
udveksling af sddanne oplysninger (EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1).
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