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COMUNICARE A COMISIEI

Reexaminarea procesului Lamfalussy
Consolidarea convergentei practicilor de supraveghere prudentiala

1. INTRODUCERE

Un sector financiar dinamic §i sdnatos este un element crucial pentru functionarea corecta a
economiei europene §i pentru competitivitatea mondiald. Serviciile financiare sunt extrem de
importante pentru consumatorii §i companiile europene, indiferent de dimensiune, care doresc
sa dispund de o gama largd de optiuni financiare si sa se poatd baza pe produse sigure si de
inaltd calitate, precum si pe institutii bine administrate si supravegheate. In acest sens, este
necesar un cadru european solid In materie de reglementare si de supraveghere a sectorului
financiar.

Lansarea procesului Lamfalussy in 2001 a vizat instituirea unui mecanism eficient pentru a
demara convergenta practicilor europene in domeniul supravegherii financiare si pentru a
permite legislatiei comunitare in materie de servicii financiare sa raspunda rapid si flexibil la
evolutiile pietelor financiare. In cadrul acestei noi abordari, reglementirile financiare sunt
elaborate la doud niveluri.

La ,,Nivelul 17, legislatia cadru care stabileste principiile de baza si defineste competentele de
executie este adoptata prin codecizie, in urma unui proces complet si deschis de consultare, in
concordantd cu principiile unei mai bune legiferari.

In cadrul ,nivelului 2”, Comisia adopta formal detaliile tehnice sub forma masurilor de
punere in aplicare, in urma votului comitetului de reglementare competent (Comitetul
european pentru valori mobiliare, Comitetul bancar European si Comitetul european pentru
asigurari si pensii ocupationale). In procesul aferent nivelului 2, Comisia tine seama
indeaproape de pozitia Parlamentului European. Comisia este consiliatd in vederea pregatirii
din punct de vedere tehnic a mdsurilor de punere in aplicare de comitete alcdtuite din
reprezentanti ai organismelor nationale de supraveghere, denumite comitete de ,,nivelul 3” -
Comitetul european al inspectorilor bancari (CEBS), Comitetul european al inspectorilor de
asigurdri si pensii ocupationale (CEIOPS) si Comitetul autoritatilor europene de reglementare
a pietelor valorilor mobiliare (CESR). Aceste comitete instituite prin decizii ale Comisiei' au,
de asemenea, o contributie importanta la punerea in aplicare consistenta si convergentd a
directivelor UE, asigurdnd atdt o cooperare mai eficientd intre autoritatile nationale de
supraveghere, cat si convergenta practicilor de supraveghere prudentiala. Acesta este ,,nivelul
3” al procesului. In cadrul ,,nivelului 4”, Comisia controleazi transpunerea corecta si in timp
util a legislatiei Uniunii Europene in dreptul national.

Aceasta abordare a reglementarii serviciilor financiare, structuratd pe patru niveluri si bazata
pe comitologie, se aplicd de mai mult de cinci ani in sectorul titlurilor de valoare si de mai
mult de doi ani in sectorul bancar si al asigurdrilor. Directiva 2005/1/CE, care a stabilit
structura organizatoricd a comitetelor competente in materie de servicii financiare, prevede

! Deciziile Comisiei 2001/527/CE, 2004/5/CE si 2004/6/CE de instituire a CESR, CEBS si respectiv
CEIOPS.
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obligatia Comisiei de a desfasura o reexaminare a procesului Lamfalussy pana la sfarsitul lui
2007. Momentul acestei reexaminari este oportun. Pietele financiare ale UE au suferit
modificari importante in ultimii ani. Integrarea pietelor financiare europene se accelereaza.
Activitatea institutiilor financiare se desfasoara intr-o masura din ce in ce mai semnificativa in
afara pietelor lor interne. Produsele financiare sunt administrate din ce in ce mai mult pe baza
paneuropeand. Concentrarea pietei se intensifica, la fel ca si gradul de inovare si de
complexitate a produselor. Fuziunile si achizitiile au loc din ce In ce mai mult la nivel
transnational si transsectorial.

Turbulentele recente ale pietei au demonstrat cat de interconectate devin pietele - si impun cu
s1 mai mare urgenta necesitatea adaptarii cadrului de supraveghere prudentiala al UE la aceste
noi realitati ale pietei.

In ciuda acestor realiziri, existi un consens in crestere cu privire la faptul ci se impun
anumite imbunatatiri practice, bazate pe elemente concrete, la nivelul functiondrii cadrului
actual de supraveghere prudentiali. In octombrie 2007, Consiliul ECOFIN a convenit ci
trebuie luate masuri suplimentare de dezvoltare a mecanismelor de asigurare a stabilitatii
financiare transfrontaliere in UE. Ameliorarea cadrului Lamfalussy se impune ca element
complementar al acestor misuri. in octombrie, Grupul interinstitutional de monitorizare
(IIMG) si-a publicat raportul final de analizd a functionarii comitetelor de nivel 3. De
asemenea, Comitetul pentru servicii financiare ar trebui sd prezinte un raport privind aspecte
ale practicilor de supraveghere prudentiald pe termen lung si convergenta. Toate aceste
rapoarte vor lansa o dezbatere la nivel politic, In vederea formuldrii unor recomandari
concrete in 2008.

Aceastd reexaminare prezintd anumite imbundtatiri practice, necesare si realizabile ale
procesului Lamfalussy. Ele vor incuraja o cooperare mai aprofundata intre autoritatile
nationale de supraveghere si vor asigura o mai mare coerentd §i convergentd in aplicarea
masurilor si controlul acestei aplicari la nivel national. Comisia considera cd, in aceasta etapa,
schimbari institutionale mai ambitioase, cum ar fi acordarea unor competente independente de
reglementare la nivelul 3, nu sunt fezabile, dat fiind, inter alia, dezacordul statelor membre si
al altor parti interesate. Aceasta se datoreazd in special complexitdtii mizei din sectorul
financiar (in care exista diferite mecanisme de supraveghere pentru banci, asigurari si titluri
de valoare, precum si diferite modele organizationale ale structurilor de supraveghere din
statele membre). In acest context, schimbirile propuse de prezenta comunicare sunt
considerate esentiale de catre Comisie pentru a consolida in continuare cadrul actual de
supraveghere prudentiala din UE.

2. EVALUARE GENERALA

In ansamblu, experienta aplicirii procesului Lamfalussy este una pozitiva — acest punct de
vedere fiind impartisit de statele membre, de Parlamentul European®, de participantii de pe
piata si de autoritdtile de reglementare. Ceteris paribus, procesul Lamfalussy a contribuit in
mod semnificativ la dezvoltarea unui sistem european de reglementare mai flexibil si a
demarat pregétirile pentru o mai mare convergenta si cooperare in materie de supraveghere
prudentiald. Procesul decizional general a devenit mai eficient, mai deschis si mai rapid. In

Raportul Parlamentului European privind o mai buna legiferare in UE (A6-0273/2007), alineatele (18)-
(19).

RO



RO

medie, perioada necesara adoptarii primelor patru directive Lamfalussy a fost de 20 de luni,
fiind net inferioard perioadei de negociere a directivelor precedente (de exemplu, patru ani
pentru directiva privind serviciile de investitii, intre 1989 si 1993).

Ritmul de evolutie a procesului Lamfalussy difera de la un sector la altul. In sectorul titlurilor
de valoare, patru directive de nivel 1 si doudsprezece masuri de punere in aplicare de nivel 2
au fost adoptate in unanimitate si cu sprijinul ferm al Parlamentului European. Acest lucru nu
ar fi fost posibil in absenta recomandarilor tehnice ale CESR. In sectorul bancar, directiva
privind cerintele de capital (2006/48/CE) permite modificarea prin decizii de comitologie a
detaliilor tehnice care reflectd acordul in materie de reglementare de la nivelul G10. CEBS a
adoptat doudsprezece orientari de nivel 3 pentru a asigura aplicarea convergentd a directivei
privind cerintele de capital. in sectorul asiguririlor, activitatea CEIOPS s-a concentrat pe
consultanta tehnicd oferitd Comisiei cu privire la propunerea Solvabilitate II [COM (2007)
361 final] si la masurile de punere in aplicare a acesteia. CEIOPS a ajutat Comisia si la
testarea impactului exercitiului Solvabilitate II, realizdnd o serie de studii cantitative de
impact.

Punerea in aplicare a procesului Lamfalussy a coincis cu o imbunatatire semnificativa a
reglementare a UE a jucat un rol important in crearea unui cadru dinamic, de naturd sa
permiti pietelor de capital sa se dezvolte si si inoveze. In plus, abordarea bazati pe principii a
activitatii de reglementare in UE influenteazd convergenta internationald in contabilitate,
servicii de investitii, organisme de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), banci
(directiva privind cerintele de capital) si in alte domenii care oferd posibilitatea de a detine o
pozitie de prim rang in procesul de definire a unor standarde globale.

Un alt obiectiv esential al arhitecturii de reglementare este acela de a asigura o supraveghere
prudentiald optima, la costuri cAt mai mici pentru societitile financiare. In prezent, nu sunt
disponibile estimari globale fiabile ale costurilor si altor sarcini presupuse de supravegherea
transnationald si transsectoriald din domeniu. Prin urmare, Comisia a lansat un studiu care va
examina mai aprofundat costurile suportate de societati in efortul de conformare la un numar
limitat de directive UE. Rezultatul acestui studiu va fi disponibil in 2009. Pe baza rezultatelor
acestui studiu, Comisia, in cooperare cu comitetele de nivel 3, va evalua dacd sunt necesare
alte imbunatatiri si in ce domenii.

3. AMELIORARI ALE PROCESULUI LEGISLATIV SI ALE APLICARII LEGISLATIEI
3.1. Evaluarea situatiei actuale

Au fost Inregistrate progrese in concentrarea directivelor de nivel 1 pe norme si principii
generale — desi unii critici sustin ca actele de nivel 1 contin incd prea multe detalii. Masurile
de nivel 2 au fost cantdrite atent de Comisie si se bazeaza pe consultanta tehnicd oferitd de
comitetele de nivel 3, precum si pe consultarile desfasurate cu partile interesate, pentru a se
evita suprareglementarea. In plus, preocupirile Parlamentului European cu privire la
mentinerea unui echilibru institutional adecvat la nivelul 2 au fost abordate in acordul din
iulie 2006 privind o noud procedurd de reglementare cu control. Odata convenit domeniul
tehnic de aplicare, Parlamentul European va putea sd controleze masurile (comitologie)
»cvasilegislative” si chiar sa blocheze adoptarea acestora. De asemenea, cele trei institutii ale
UE au convenit ca ar trebui conferite Comisiei competente de executie fara limitd de timp,
ceea ce Tnseamna ca actualele ,,clauze de caducitate” (sunset clauses) incluse in directivele
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privind serviciile financiare trebuie suprimate’. Pentru a elimina incertitudinea institutionala,
respectarea acestui angajament Tnainte de sfarsitul lui 2007 este, in prezent, de cea mai mare
importanta.

3.2. Ordinea masurilor de nivel 1 si nivel 2

Ordinea in care s-au desfasurat negocierile si procesul de adoptare a legislatiei cadru prin
codecizie (nivelul 1) si a masurilor de punere in aplicare (nivelul 2) a generat anumite blocaje
si calendare nerealiste.

In practica, un segment semnificativ al perioadei de transpunere stabilit de legislatia de nivel 1
este ocupat de pregatirea masurilor de punere in aplicare, In absenta cdrora activitatea de
transpunere a statelor membre nu poate avansa realmente. Cu toate acestea, o estimare a
duratei procesului de negociere in cadrul nivelului 2 la momentul adoptarii este hazardata. Au
aparut, asadar, dificultati in stabilirea unor termene rezonabile, atdt pentru transpunerea
actelor de catre statele membre, cat si pentru aplicarea lor de catre industrie. Astfel, termenele
de transpunere si aplicare a directivei privind piata instrumentelor financiare (MiFID) au fost
prelungite.

Comisia considerd cd este esentiald o mai buna aliniere a calendarelor de adoptare si
transpunere a masurilor legislative si de punere in aplicare. Aceasta ar putea fi obtinutd prin
corelarea termenului de transpunere a intregului pachet legislativ cu adoptarea ultimelor
madsuri de punere in aplicare identificate in legislatia de nivel 1.

In mod similar, activitatea referitoare la masurile 1 si 2 ar trebui desfasurata, pe cat posibil, in
paralel, pentru a imbunatati coerenta juridica si acordul in materie. Atentia acordatd masurilor
de nivel 2 Intr-un stadiu precoce al procesului va facilita negocierile asupra actului de baza si
va clarifica pentru colegislatori continutul esential al viitoarelor masuri de punere in aplicare.

3.3. O mai buna legiferare

Procesul Lamfalussy reprezinta un pionierat in introducerea si aplicarea cu strictete a unor
principii solide de reglementare: abordarea de la bazd spre varf, consultarile deschise,
evaluarea impactului, participarea precoce si efectiva a actorilor de pe piata, a organizatiilor
de consumatori, dar si a autoritatilor nationale de reglementare. Deschiderea si transparenta
acestui proces au permis reducerea elementului arbitrar al reglementarilor, au Tmbunatatit
calitatea si au crescut transparenta si predictibilitatea elaborarii politicilor in UE. Pentru a nu
submina aceste realizari, este foarte important ca statele membre sd se abtind In masura
posibilului de la addugarea de norme nationale la cele adoptate la nivel european (asa-numita
»suprareglementarea”). Reducerea drastica a suprareglementarii si utilizarea mai frecventa a
regulamentelor (asa cum a sugerat raportul Lamfalussy) va imbunatati rezultatele in termeni
de reglementare, in favoarea pietei. Comisia va propune regulamente, ori de cate ori acest
lucru este adecvat si in cea mai mare masura posibila in cazul masurilor de punere in aplicare.
In ceea ce priveste suprareglementarea, Comisia va continua aplicarea unei strategii solide,
initiata prin articolul 4 din directiva de punere in aplicare a MiFID (2006/73/CE). Ar trebui ca
statele membre sd justifice temeinic In fata Comisiei orice adaugiri sau completari aduse
reglementarilor, In cazul in care beneficiaza de aceasta posibilitate.

Consultarile

} JO C 255, 21.10.2006, p. 1, punctul 3.
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Consultarile sistematice si transparente au fost primite foarte favorabil de catre partile
interesate. Cu toate acestea, in anumite situatii, in special in cazul titlurilor de valoare,
participantii de pe piatd au sustinut ca perioadele de consultare au fost prea scurte. Comisia va
analiza metode de asigurare a unui echilibru just intre perioada dedicatd consultarilor si
complexitatea tehnicd a problemei in cauza.

Un proces transparent de elaborare a politicilor presupune si transparenta totald in ceea ce
priveste rezultatele consultarilor. Cu exceptia cazurilor in care este solicitat tratamentul
confidential, publicarea sistematica a raspunsurilor ar trebui sa devind practica normala.
Comisia va publica rapoarte de sinteza ale audierilor organizate ca parte a consultirilor pe
internet §i va invita comitetele de nivel 3 sd urmeze aceeasi practicd. Comisia salutd
observatiile primite cu privire la propunerile sale de proiect, indiferent de sursa acestora, dar,
atunci cand se propun solutii alternative, acestea ar trebui Insotite de date economice
suficiente si persuasive — lucru care nu se intampla in prezent.

Evaluarea impactului

Evaluarea impactului este esentiald atat pentru a stabili necesitatea unei reglementari, cat si
pentru a asigura calitatea acesteia. In prezent, toate actele legislative de nivel 1 fac obiectul
unei evaludri de impact realizate de Comisie. Dar conceptul de ,,0 mai buna legiferare” este
unul holistic — toate partile trebuie sa colaboreze pentru a obtine un rezultat optim. Comisia
salutd angajamentul reafirmat al Parlamentului European ,pentru efectuarea unor analize de
impact atunci cand se aduc modificari substantiale propunerilor legislative™ . De asemenea,
Comisia va invita Consiliul, atunci cand prezintd amendamente substantiale, si comitetele de
nivel 3, atunci cand consiliazd Comisia, sa anexeze la propunerile lor evaluari detaliate ale
impactului.

Comisia considera ca, intrucat masurile de punere in aplicare pot avea un impact semnificativ
asupra unor diferite parti interesate, este necesar sd se ia cu atentie In calcul realizarea unei
evaludri a impactului pentru orice masura importanta propusa la nivelul 2. Comisia va incerca,
asadar, sa 1si extinda practica actuald de evaluare a impactului si asupra masurilor de punere
in aplicare adoptate n cadrul acestor comitete.

34. Controlul aplicarii la nivelul 4 — cresterea transparentei procesului de
transpunere

Introducerea procesului Lamfalussy nu a imbunatatit in mod semnificativ performanta statelor
membre 1n ceea ce priveste transpunerea la timp a actelor legislative de nivel 1 si 2. Comisia
este in continuare preocupatd de intarzierile in transpunerea directivelor europene, care au
consecinte negative pentru statele membre §i pentru piete. Un mic grup de state membre este
in mod constant in intarziere.

Mai multe mecanisme de publicare a informatiilor au fost instituite pentru a creste
transparenta. De exemplu, articolul 144 din directiva privind cerintele de capital include
obligatia autoritdtilor competente de a face publice informatii privind transpunerea directivei
in dreptul national si utilizarea optiunilor si drepturilor nationale prevazute de respectiva
directiva. Pentru a facilita punerea in aplicare coerentd a acestei dispozitii, CEBS a creat pe
internet o structurd destinatd datelor ficute publice de autorititile de supraveghere’. Cu toate

Rezolutie privind politica serviciilor financiare (2007)0338.
Comisia a introdus o dispozitie similara In propunerea pentru Solvabilitate II, articolul 30.
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acestea, intrucat directiva privind cerintele de capital se aplica integral numai de la 1 ianuarie
2008, punerea sa in aplicare este inca in faza incipienta.

Comisia publicd bilunar pe site-ul sdu tabele de punctaj, care indicd rata transpunerii
directivelor referitoare la planul de actiune pentru serviciile financiare® si a directivelor
Lamfalussy de nivel 1 si 2. In mod similar, Comisia publicd situatia transpunerii MiFID, pe
baza chestionarelor adresate de Comisie statelor membre.

In cursul perioadelor de transpunere, Comisia a colaborat intensiv cu administratiile nationale,
inclusiv in cadrul unor ateliere de transpunere si al intrunirilor bilaterale si multilaterale,
oferind orientare si prin alte mijloace, cum ar fi recomandari de interpretare fara caracter
obligatoriu si module online de intrebiri si rispunsuri. Aceste practici vor continua. In plus,
Comisia va lansa imediat procedura privind incdlcarea dreptului comunitar in temeiul
articolului 226 din Tratatul CE in cazul oricarui stat membru care prezinta intirzieri in
procesul de punere in aplicare. De asemenea, Comisia se asteaptd ca statele membre sa
furnizeze tabele de transpunere pentru a facilita verificarile. In plus, in fiecare noua propunere
de directiva, Comisia va prevedea obligatia prezentarii unui tabel de corespondenta.

4. COOPERAREA SI CONVERGENTA N MATERIE DE SUPRAVEGHERE PRUDENTIALA
4.1. Evaluarea situatiei actuale

Un obiectiv cheie al procesului Lamfalussy este consolidarea convergentei §i cooperdrii in
materie de supraveghere prudentiald. Acesta este unul dintre elementele cele mai inovatoare
ale procesului.

Convergenta practicilor de supraveghere prudentiald intre statele membre ar trebui sa conduca
la solutii coerente in ceea ce priveste reglementarea si supravegherea, precum si la o aplicare
coerentd pe teren. Atingerea acestui obiectiv ar presupune acordul autoritdtilor de
supraveghere de nivel 3 din UE asupra unor orientari comune fara caracter obligatoriu si
aplicarea acestora.

Existd mai multe instrumente care permit consolidarea convergentei si cooperdrii in materie
de supraveghere prudentiald. Acestea includ: medierea, delegarea sarcinilor, cerintele de
rationalizare a rapoartelor si mecanisme de schimb de informatii si date. De asemenea,
programele de formare si schimburile de personal la nivelul autoritatilor de supraveghere pot
juca un rol important in dezvoltarea unei culturi comune in domeniul supravegherii
prudentiale.

In ciuda eforturilor comitetelor de nivel 3 de a crea instrumentele necesare atingerii acestui
obiectiv, rezultatele nu au fost intotdeauna pe masura asteptdrilor. Aspecte importante ale
practicilor de supraveghere au fost afectate de blocaje inutile.

CESR a avut dificila misiune de a stabili un format comun de declarare a tranzactiilor in
cadrul directivei MiFID gi s-a confruntat cu unele intdrzieri in ceea ce priveste crearea
mecanismului de schimb al rapoartelor de tranzactie. In sectorul bancar, cadrul comun de
declarare solicitat de ministrii de finante a condus la un rezultat complex, in locul cadrului
rationalizat, simplificat si omogen solicitat de piatd. CEBS a intimpinat dificultiti in ceea

http://ec.europa.eu/internal _market/finances/actionplan/index_en.htm#transposition
http://ec.europa.eu/internal _market/securities/transposition/index_en.htm
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ce priveste convergenta metodelor de tratament prudential al instrumentelor hibride si ar
prefera ca Comisia sa treacd direct la adoptarea unei noi legislatii. De asemenea,
introducerea procedurilor de mediere nu a fost fructuoasda pand in acest moment, intrucdt
aceste proceduri nu au fost folosite.

In anumite cazuri, comitetele de nivel 3 par a nu dispune de toate mijloacele necesare pentru a
produce rezultatele asteptate. Este necesara o vointd politicd mai puternica. Pe de alta parte,
intrucat responsabilitatea autoritatilor de supraveghere este mai Intai nationald, este posibil ca
acestia sa nu dispund de puteri sau de stimulente suficiente pentru a urmari obiectivul
convergentei la nivel european.

Comisia a identificat mai multe domenii de actiune pentru a stimula convergenta practicilor
de supraveghere prudentiald si se asteaptd ca aceste schimbari sd fie aplicate, in masura
posibilului, in cursul lui 2008.

4.2. Consolidarea nivelului 3
4.2.1.  Consolidarea responsabilitatii politice a comitetelor de nivel 3

Comitetele de nivel 3 sunt responsabile n fata Comisiei in masura specificata in deciziile de
instituire respective. Membrii acestor comitete sunt responsabili in fata guvernelor lor si/sau a
parlamentelor nationale. Numeroase autoritdti nationale de supraveghere nu dispun de
capacitatea de a-si Indeplini sarcinile in cadrul nivelului 3. Daca obligatiile autoritatilor de
supraveghere in temeiul dreptului national intrd in conflict cu masurile fard caracter
obligatoriu din cadrul nivelului 3, acestea vor acorda prioritate obligatiilor nationale.

Data fiind importanta misiunii comitetelor de nivel 3 pentru convergenta practicilor de
supraveghere prudentiald la nivel comunitar, institutiile europene ar trebui sd isi faca
cunoscute asteptarile politice cu privire la principalele rezultate pe care le asteapta de la aceste
comitete intr-o perioadd standard (de ex., 2 ani), fard a compromite Insd independenta
supravegherii financiare. De asemenea, institutiile ar trebui sa aiba posibilitatea de a evalua
periodic performanta comitetelor de nivel 3.

O procedura in doud etape ar permite realizarea acestui obiectiv.

in primul rind, pe baza unui text al Comisiei - si dupa consultarea prealabila a comitetelor
de nivel 3 - Parlamentul European si Consiliul ECOFIN ar putea adopta impreuna o scurta
declaratie politica in care sd precizeze principalele rezultate pe care le asteaptd de la
comitetele de nivel 3 in urmatoarea perioada.

in al doilea rand, in cursul perioadei respective si la sfarsitul acesteia, comitetele de nivel 3
vor raporta Comisiei, Parlamentului European si Consiliului cu privire la realizarile obtinute
sau, dupd caz, vor trebui sd explice motivele care le-au Tmpiedicat sd atingd obiectivele
stabilite. In acest ultim caz, comitetele vor trebui si furnizeze explicatii detaliate, inclusiv
identificarea oricdror autorititi de supraveghere recalcitrante. In cazul in care nu este posibila

.....

suplimentare; (ii) trecerea masurii la nivelul unei masuri de comitologie adoptate de Comisie,
presupunand ca aceasta se afld in sfera competentelor delegate acesteia; (ii1) in cazul 1n care
nu sunt indeplinite conditiile pentru punctul (ii) i in cazul in care chestiunea este suficient de
importantd, se poate lua in calcul un amendament de nivel 1.
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Aceasta abordare generald ar mari presiunea politicd aplicatd asupra comitetelor de nivel 3
pentru a produce rezultate si ar consolida puterea presedintilor acestor comitete. Acest lucru
ar putea Tmbunatati Tn mod semnificativ eficienta procesului Lamfalussy si ar mari presiunea
de grup la nivelul membrilor comitetelor. Statul membru a carui autoritate de supraveghere
sau de reglementare se afld in minoritate ar putea fi invitat sd furnizeze explicatii
suplimentare.

La nivel national, aceastd abordare ar trebui completatd de includerea in cartele constitutive
ale autoritatilor nationale de supraveghere a cerintei de cooperare cu celelalte autoritati, in
vederea consolidarii convergentei practicilor europene de supraveghere prudentiala. Comisia
este de acord cu recomandarea IIMG, conform careia ,,definitia misiunii autoritatilor de
supraveghere competente ar trebui sa fie completata cu sarcina clara de a sprijini procesul
european de convergenta”. Consiliul ECOFIN a aprobat deja acest principiu in octombrie,
cand statele membre au fost invitate sa decidd dacd sd includd sau nu o dimensiune
comunitard n mandatele nationale ale autoritdtilor de supraveghere si sa tind seama de
preocupdrile legate de stabilitatea financiara in toate statele membre inainte de sfarsitul lui
2007.

4.2.2.  Consolidarea statutului juridic al comitetelor de nivel 3

Deciziile Comisiei de instituire a comitetelor de nivel 3 nu reflectd in mod suficient
importanta acestora pe o piatd financiard europeand din ce in ce mai integratd. Misiunea
fiecarui comitet variaza usor de la o decizie la alta, reflectand preocuparile si acordurile
politice care evolueazi in timp. In mod logic, toate cele trei decizii ar trebui si fie coerente.

In general, exista trei tipuri de functii pe care comitetele trebuie si le exercite. Cu toate
acestea, singura functie bine stabilita n toate cele trei decizii este cea consultativa. In schimb,
contributia comitetelor la punerea coerenta in aplicare si rolul lor in convergenta practicilor de
supraveghere prudentiald sunt mentionate doar in cazul CEBS si al CEIOPS. Cerinta
consoliddrii cooperarii in materie de supraveghere prudentiald pentru comitetele de nivel 3
este mentionatd doar 1n cazul CEBS.

Apar astfel unele inconveniente. De exemplu, intrucat din decizia de instituire a CESR
lipseste referinta la convergenta si cooperarea in materie de supraveghere prudentiald, rolul
acestui comitet nu poate fi evocat in directivele de nivel 1.

Comisia va analiza modificarile care ar trebui aduse cadrului juridic actual. Optiunile includ
(1) modificarea deciziilor Comisiei de instituire a comitetelor de nivel 3, pentru a uniformiza
functiile acestora din motive de coerentd si convergentd intersectoriald si (ii) modificarea
directivelor relevante de nivel 1 pentru a consolida Tn mod semnificativ cerintele Tn materie de
cooperare si competentele de supraveghere prudentiala conferite comitetelor de nivel 3. Un
prim pas a fost facut odata cu propunerea pentru directiva Solvabilitate II, care face trimitere
explicitd la CEIOPS 1in partea dispozitiva si confera acestui comitet sarcini de mediere §i o
putere de decizie specificd®. Comisia va studia modul in care aceastid abordare ar putea fi
aplicata in cazul CEBS si CESR.

CEIOPS are obligatia de a media intre supraveghetori, in cazul in care acestia nu pot cddea de acord
asupra validarii unui model de risc intern al unei societiti de asigurari; poate lua decizii cu caracter
obligatoriu pentru a identifica autoritatea care trebuie s 1si asume functiile si responsabilitatile de
»supraveghetor de grup” al unui grup transnational de asigurare.
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4.3. Stabilirea unei increderi reciproce pentru a garanta o mai bund punere in
aplicare — obstacole practice la nivel european si national

4.3.1.  Procesele decizionale in cadrul comitetelor de nivel 3

Ca reguld generala, cartele adoptate de comitetele de nivel 3 prevad ca deciziile se iau prin
consens. Acest principiu se aplicd adoptarii de standarde/orientdri, precum si deciziilor
privind punerea In aplicare a proiectelor operationale. Singura exceptie de la luarea deciziilor
prin consens se referd la avizele tehnice prezentate Comisiei, atunci cand deciziile pot fi luate
cu majoritate calificatd. Pana 1n prezent, comitetele de nivel 3 au actionat in general pe baza
de consens si nu au utilizat niciodata posibilitatea votului cu majoritate calificata.

Deciziile luate prin consens au o fortd considerabild. Cu toate acestea, aceste decizii pot
conduce la solutii de tip ,,cel mai mic numitor comun” sau, in cel mai rdu caz, la nicio solutie.
Atunci cand nu pot ajunge la o solutie prin consens, comitetele apeleaza la Comisie pentru a
gasi solutii la probleme foarte tehnice uneori, cum ar fi anumite aspecte legate de aplicarea
celor mai bune norme de executie ale MiFID, modalitatile de supraveghere ale sucursalelor
sau declararea tranzactiilor.

Este esentiald cresterea Tn continuare a eficientei si eficacitdtii procedurilor decizionale ale
comitetelor de nivel 3. Acestea ar putea introduce in cartele lor votul cu majoritate calificata
pentru toate avizele prezentate Comisiei §i pentru orice masurd care vizeaza convergenta
practicilor europene de supraveghere prudentiald. Consiliul si Parlamentul European ar trebui
sd convind asupra unei declaratii comune conform careia comitetele de nivel 3 isi vor
modifica in acest sens propriile proceduri decizionale. Dacd acest lucru nu este posibil, ca
alternativa, deciziile Comisiei de instituire a comitetelor de nivel 3 ar putea fi modificate in
acest sens.

De asemenea, Comisia considera ca ar fi util ca respectivele comitete de nivel 3 sa ajunga la
un ,,acord” in randul membrilor, in temeiul caruia membrii aflati in minoritate vor fi de acord
sa aplice vointa majoritatii. Un astfel de angajament ar putea include o clauza de salvgardare,
care autorizeazd membrii de nivel 3 sd nu aplice orientdrile/standardele fara caracter
obligatoriu, in anumite circumstante clar definite, de exemplu in cazul in care masura propusa
depiseste sfera competentelor juridice nationale. In astfel de cazuri, membrul in cauzi al
comitetului ar putea fi obligat sa furnizeze motivele juridice ale nerespectarii recomandarii
sau orientarii respective, iar membrii vizati ai comitetului ar trebui sd ofere explicatii clare in
rapoartele de nivel 3 prezentate institutiilor europene si sd faca publice aceste explicatii.

In cazul in care un membru al comitetului nu se conformeazi misurii aprobate de comitetul
de nivel 3 si nici nu indeplineste conditiile de excludere de la aplicarea acestei decizii (sau
chiar refuzd sa se conformeze sau sa ofere explicatii), Comisia invitd comitetul de nivel 3 sa
prevada in carta sa o forma de sanctiune disciplinara.

4.3.2.  Punerea in aplicare la nivel national

Indiferent de forma lor, deciziile adoptate la nivelul 3 nu au caracter obligatoriu. Comitetul
inteleptilor a apreciat cd, desi lipsite de caracter obligatoriu, aceste decizii ,,au o autoritate
considerabila”. Cu toate acestea, situatia de pand acum a fost diferitd. Experienta a aratat ca
masurile convenite la nivelul 3 nu au fost aplicate in mod suficient de sistematic in practicile
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cotidiene de supraveghere prudentiala ale autorititilor nationale de supraveghere’. La aceasta
se adauga si faptul ca anumite autorititi de reglementare emit la nivel national orientari
divergente in raport cu orientdrile convenite de comitetele de nivel 3. Inflatia de orientari
astfel rezultata este o sursd de confuzie pentru operatorii de pe piatd; afecteaza integrarea
pietelor si pune in pericol aplicarea eficientd a legislatiei comunitare. Prin urmare, Comisa
considerd ca autoritdtile de reglementare ar trebui sa se abtind de la adoptarea de masuri
suplimentare in domeniile in care au fost emise orientari de nivel 3.

Desi nu este fezabil din punct de vedere politic sa se confere comitetelor de nivel 3 anumite
puteri independente de reglementare, problema practica este cum trebuie procedat pentru ca
autoritatile de reglementare si de supraveghere din statele membre sd se conformeze masurilor
de nivel 3 pe baza unor instrumente fard caracter obligatoriu. Statele membre ar trebui sa
solicite autoritatilor lor de reglementare/supraveghere sa convina asupra aplicarii depline a
standardelor §i orientarilor comune de nivel 3 si sd afirme acest lucru intr-o declaratie
ECOFIN.

4.3.2.1. Puterile autoritatilor nationale de supraveghere si sanctiuni

Legislatia referitoare la anumite servicii financiare contine o listd cu puterile minime pe care
trebuie sd le detind autoritdtile de supraveghere. Aceasta se intdmpld mai ales in sectorul
titlurilor de valoare. Directiva bancard contine o listd cu puterile specifice extinse acordate
autoritatilor de supraveghere. Autoritdtile nationale de supraveghere, in special cele din
sectorul titlurilor de valoare, nu trebuie sd dispunda de puteri identice de supraveghere
prudentiald pentru a pune in aplicare atat directivele UE, cat si standardele/orientarile de nivel
3. In schimb, trebuie si dispund de puteri minime si de instrumente necesare si suficiente
(inclusiv sanctiuni) pentru a-si Indeplini obligatiile. Acesta este un aspect esential al unei
relatii eficiente intre statele membre de origine si cele gazda.

Comisia si comitetele de nivel 3 analizeaza masura in care existd o convergenta suficienta a
normelor, puterilor si practicilor intre statele membre. Primele rezultate indicd divergente
semnificative 1n ceea ce priveste atat puterile juridice nationale, cat si modul de exercitare
practici a acestora. In special, sfera de aplicare a puterilor de sanctionare si a penalizarilor
variaza considerabil. De exemplu, valorosul inventar cu privire la puterile autorititilor de
supraveghere 1n temeiul directivelor privind prospectele de emisiune si abuzul de piata,
realizat de Grupul de control al CESR in iunie 2007, indica diferente considerabile intre
statele membre 1n acest domeniu.

Pentru a rezolva aceasta problema, Comisia va initia un amplu studiu intersectorial cu privire
la puterile de supraveghere prudentiala si sistemele de sanctiuni aplicabile in sectorul bancar,
al titlurilor de valoare si al asigurarilor, in vederea identificérii cazurilor in care dezechilibrul
puterilor poate submina cooperarea autorititilor de reglementare. In plus, Comisia va studia
necesitatea consolidarii dispozitiilor privind puterile minime de supraveghere prudentiald din
legislatia de nivel 1. Este necesar un grad mai mare de convergentd in ceea ce priveste
sanctiunile, la fel cum este necesara o dezbatere politicd pentru a stabili daca, la nivel general,
sistemele europene de sanctionare sunt, in general, prea laxe.

Gradul de convergentd a practicilor de supraveghere prudentiald obtinut de CEBS a fost evaluat de
sector ca fiind mai degraba nesatisfacitor (Studiu online de evaluare a performantelor CEBS 2006-
2007).
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4.3.2.2. Independenta operationald a autoritatilor nationale de supraveghere

Un sistem eficient de supraveghere europeana implicd responsabilitdti si obiective clare ale
autoritatilor de supraveghere, precum si obligatia acestora de a-si desfasura activitatile in mod
transparent, independent si responsabil.

Existd patru dimensiuni principale ale independentei operationale: institutionald, de
reglementare, de supraveghere si bugetard. In primul rand, in exercitarea puterilor si functiilor
lor, autoritatile de supraveghere trebuie sa fie independente atat de autoritatile politice, cat si
de interferente comerciale. In al doilea rand, autoritatile de supraveghere ar trebui si dispuna
de o autonomie suficientd in stabilirea normelor prudentiale tehnice. In al treilea rand,
autoritatile de supraveghere ar trebui sa fie in masurd sa isi exercite judecata si puterile in
mod independent si nediscriminatoriu in ceea ce priveste acordarea de licente, inspectiile,
sanctionarea si masurile de executare. In cele din urma, autorititile de supraveghere ar trebui
sa beneficieze de suficientd flexibilitate in stabilirea necesarului lor bugetar.

Desi independenta si responsabilitatea autoritatilor de supraveghere au o importanta din ce in
ce mai mare, aceste evolutii sunt eclipsate de faptul cd, in anumite regiuni ale UE,
responsabilii politici nu acordd uneori independenta operationald deplina acestor autoritati.

Aceasta situatie poate fi ingrijoratoare. Comisia va sensibiliza statele membre cu privire la
situatia la nivel comunitar si le va invita sa adopte aceste principii de bazd, care sa permita
garantarea independentei operationale a autoritdtilor nationale de supraveghere. Comisia va
monitoriza progresele inregistrate Tn sensul independentei operationale §i nu va ezita sa
propund actiunile adecvate, in cazul In care nu se obtin pe termen scurt rezultate
semnificative.

4.3.2.3. Cooperarea Intre autoritatile de reglementare din statul de origine si din statul gazda

Delegarea sarcinilor si responsabilitatilor este un instrument important de optimizare a
functiondrii supravegherii prudentiale transnationale i a cooperarii Intre autoritatile de
supraveghere din UE. Dupa cum a subliniat i Comitetul economic si financiar, delegarea ar
putea stimula tarile gazda sa semneze un acord de cooperare, care ar putea fi pus in aplicare in
cazul unei potentiale crize financiare.

Pentru a putea functiona, delegarea transnationald necesitd dispozitii juridice. Comisia
studiazd introducerea unor dispozitii juridice specifice pentru a permite autorititilor de
supraveghere sa delege unele functii autoritatii de supraveghere dintr-un alt stat membru,
astfel cum prevede directiva privind cerintele de capital (articolul 131) si articolul 13 din
directiva privind prospectele de emisiune (2003/71/CE).

Cooperarea intre autoritatile de reglementare din statul de origine si din statul gazda ar trebui
dezvoltatd in continuare la nivelul supravegherii grupurilor active la scard transnationala. in
supravegherea bancard se desfdsoara activitdti de aceastd naturd incd din 1992 si ele sunt
preconizate in legdtura cu sucursalele, in cadrul MiFID. Pentru a completa legislatia existenta,
comitetele de nivel 3 ar trebui sa joace un rol cheie in promovarea increderii reciproce si in
crearea unor conditii echitabile de interactiune. Acest deziderat s-ar putea realiza, de exemplu,
prin elaborarea unor memorandumuri multilaterale de 1intelegere intre autoritatile de
supraveghere si/sau elaborarea unor modele comune de astfel de memorandumuri, care sa se
concentreze pe aplicarea practici a anumitor dispozitii ale actelor legislative de nivel 1 si 2. In
sectorul bancar, Comisia studiaza posibile modificari ale echilibrului intre statul de origine si
statul gazda in directiva privind cerintele de capital. Consiliul ECOFIN din octombrie 2007 a
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invitat Comisia sa examineze eventuale imbunatatiri vizand clarificarea naturii si a sferei
obligatiilor juridice ale autoritatilor de supraveghere in materie de schimb de informatii si
cooperare, urmarind in acest context: consolidarea drepturilor legate de informatii si
participarea tarilor gazda, clarificarea rolului autoritétilor de supraveghere pe baza consolidata
si facilitarea implicarii in timp util a autoritatilor relevante in situatiile de criza. Comisia va
analiza dacd sunt necesare modificari legislative si va raporta in acest sens Comitetului
economic §i financiar pana la sfarsitul lui 2007. Este inclusa aici §i consolidarea cerintelor
juridice de colaborare in materie de supraveghere prudentiala si de schimb de informatii.

De asemenea, consolidarea rolului si puterilor autoritatii de supraveghere ,,lider” in institutiile
financiare transnationale'® poate aduce imbunatatiri semnificative ale actualului sistem de
supraveghere. Directiva privind cerintele de capital contine masuri initiale pentru bancile
transnationale. Comisia trebuie sd se asigure cd rolul si puterile autoritatii de supraveghere
,»lider” urmeaza evolutiile pietei si ca sunt actualizate si consolidate, acolo unde este cazul.
Prin urmare, Comisia intentioneaza sa prezinte propuneri legislative in vederea consolidarii
puterilor autoritatii de supraveghere ,lider” in grupurile bancare transnationale in octombrie
2008. Aceste ajustdri vor extinde puterile actuale pentru a include decizii apartinand
»pilonului 2” si cerinte de raportare ale grupurilor bancare si ale societatilor de investitii
transnationale. Consolidarea rolului unei autoritdti de supraveghere ,lider” a unui grup
financiar transnational este strans legatd de functionarea corespunzdtoare a unui ,,colegiu”
incluzand toate autoritatile de supraveghere vizate din tara gazda care se ocupd de grupul
respectiv.

4.4. Colegii ale autoritatilor de supraveghere

Supravegherea transnationald de grup si convergenta in sistemul comunitar de supraveghere s-
ar imbunatati considerabil, dacd ar exista colegii ale autorititilor de supraveghere care sa
faciliteze cooperarea autoritdtilor care asigurd supravegherea unor anumite societati
transnationale. Experienta de pand acum este una pozitivd in sectorul bancar si conceptul se
dezvolta si in sectorul asigurdrilor. Colegiile ofera o baza solidd pentru rezolvarea
problemelor curente aparute la nivelul competentelor statului de origine si ale statului gazda.
Elaborand politici comune de evaluare a riscurilor si punand in comun, in acelasi timp, date
relevante privind grupul financiar in cauza, colegiile ar putea actiona ca forum capabil sa
reactioneze la primele semnale de presiune dintr-o anumita institutie, gestionand astfel mai
bine crizele aparute, asa cum a sugerat Comitetul economic si financiar. De asemenea,
colegiile formate din autoritati de supraveghere ar putea incuraja utilizarea mai frecventd a
delegarii functiilor si responsabilitatilor.

Functionarea optima a acestor colegii presupune o baza juridica in directivele UE si anumite
modificari ale abordarii curente. Sunt necesare proceduri decizionale interne clare, aplicabile
in cazurile 1n care nu se ajunge la niciun acord. De asemenea, ar trebui impusa obligatia ca
toti participantii sd respecte deciziile colegiului. Comitetele de nivel 3 ar trebui sa elaboreze
un set de standarde comune privind functionarea colegiilor, responsabilitatile autoritatii de
supraveghere ,,lider” si autoritatile de supraveghere asociate din statul gazda.

10 Denumitd ,,rol de supraveghere consolidata” in directiva privind cerintele de capital, ,autoritatea

coordonatoare de supraveghere” in directiva privind conglomeratele financiare si ,,supraveghetorul de
grup” in propunerea Solvabilitate 2.
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4.5. Cooperarea transsectoriala

Cooperarea transsectoriald intre comitetele de nivel 3 se bazeaza pe un protocol comun de
cooperare semnat de CESR, CEBS si CEIOPS in noiembrie 2005. Cooperarea este prevazuta
numai 1n cazurile in care actiunea comuna ar produce o valoare addugata, adica atunci cand (i)
existd un risc ridicat de caracter arbitrar prejudiciabil al reglementarii, (ii) cooperarea
transsectoriald poate genera avantaje evidente la nivelul desfasurarii eficiente a activitatilor de
supraveghere prudentiald si (iii) cooperarea dintre comitetele de nivel 3 ar putea produce o
eficientizare reala. Comitetele de nivel 3 au convenit asupra unor programe comune anuale de
activitate nca din 2006.

Incepand cu 2006, conglomeratele financiare au constituit una dintre priorititile programelor
comune anuale de activitate. In 2006, comitetele de nivel 3 au infiintat un comitet provizoriu
de lucru pentru conglomeratele financiare (IWCFC). IWCFC functioneaza si in prezent i
desfasoara activitati legate de anumite mandate, dar este prea devreme sa se decida daca este
nevoie de imbuniatitiri. In lunile urmitoare, Comisia va examina functionarea directivei
privind conglomeratele financiare (2002/87/CE) si intentioneaza sa abordeze statutul IWCFC.

O alta prioritate a Comisiei este elaborarea unor standarde comune de raportare. In cadrul
programului comun de activitate pe 2007, comitetele de nivel 3 vor elabora un raport cu
aceastd tema si vor analiza argumentele in favoarea unor masuri suplimentare.

4.6. Gestionarea crizelor

Toate cele trei comitete de nivel 3 ar trebui sa se asigure ca sunt pregatite sa actioneze eficient
si colectiv in cazul unei perturbdri grave a pietei sau al unei crize financiare. Ar trebui
elaborate proceduri rapide de informare in situatie de criza, astfel Incat toate autoritatile de
supraveghere din UE sa fie la curent cu evolutia situatiei.

4.7. Resurse si buget

Comitetele de nivel 3 sunt finantate de membrii lor, care contribuie anual la bugetele
comitetelor 1n functie de regulamentele interne de procedura care definesc modul de calcul al
contributiilor si modalitatile de platd. Cu toate acestea, comitetele de nivel 3 sunt solicitate din
ce in ce mai mult sd finanteze proiecte derivind din obligatiile legale care decurg din cadrul
comunitar de reglementare. Un exemplu in acest sens este finantarea functiondrii zilnice a
mecanismului de schimb al rapoartelor de tranzactie creat de CESR in conformitate cu
directiva MiFID.

De asemenea, este necesara crearea unei culturi comune a supravegherii financiare in toate
domeniile prudentiale. O solutie practica ar putea fi elaborarea de catre comitetele de nivel 3 a
unei structuri de formare comune, transsectoriale si paneuropene. O astfel de structura ar
trebui sd permitd personalului autoritdtilor nationale de supraveghere sa isi aprofundeze
cunostintele despre procesele comunitare de reglementare, sa faca schimb de experienta
practica privind activitatile zilnice din domeniul supravegherii §i sd elaboreze practici
comune.

Promovand o cultura comuna a supravegherii prudentiale in UE, programele comune de
formare ar putea fi extinse treptat pentru a include functionari din tari terte in curs de
elaborare a sistemelor proprii de reglementare. Participarea lor la programele de formare ar
viza sensibilizarea in raport cu sistemul european de reglementare si imbundtatirea
cunostintelor lor In acest sens, contribuind astfel la promovarea abordérii comunitare de
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reglementare ca cea mai buna practica internationald de creare a unei retele durabile a
autoritatilor de resort de la nivel mondial.

Comisia considera ca un anumit sprijin financiar ar putea fi util in a incuraja convergenta
practicilor europene de supraveghere prudentiald, cu conditia respectarii dispozitiilor bugetare
si de reglementare existente la nivelul UE. Comisia examineaza modalitatile de contributie la
finantarea proiectelor specifice care decurg din obligatiile legale in temeiul directivelor
existente, precum si a programelor de formare intersectoriald destinate in primd faza
autoritdtilor de supraveghere din UE si ulterior celor din térile terte. Comisia va examina
intentiile comitetelor de nivel 3, iar dacd acestea pot fi realizate in functie de constrangerile
bugetare si de reglementare existente, va prezenta o propunere concreta in 2008.

5. CoNcLUuzII

Turbulentele recente de pe pietele financiare au demonstrat in mod clar ca acestea sunt din ce
in ce mai interconectate si mai globalizate. Desi riscurile erau foarte difuze, sectorul financiar
european a fost afectat. Din fericire, nu au fost inregistrate pand in prezent consecinte
sistemice majore la nivel transnational. Acest episod recent subliniazd inca o datd necesitatea
adoptarii unei aborddri convergente la nivel mondial in materie de reglementare si
supraveghere, caracterizatd de norme prudentiale sigure si de o abordare coerentd in domeniul
supravegherii. Comitetele de nivel 3 si autoritdtile nationale de supraveghere au un rol
esential 1n acest sens. Printre chestiunile pe care Comisia le va analiza in 2008, impreund cu
alte parti interesate la nivel comunitar §i international, si care prezintd relevantad pentru
prezenta comunicare, se numard convergenta practicilor de supraveghere din sectorul
financiar si, in special, necesitatea de a gasi o modalitate de consolidare a cooperarii intre
autoritatile de supraveghere.

Prin urmare, Comisia invita Consiliul, Parlamentul European si comitetele de nivel 2 si 3 sa
aprobe, cu titlu prioritar, initiativele descrise n prezenta comunicare, in vederea atingerii unui
grad mai mare de convergentd a practicilor de supraveghere prudentiald in Uniunea
Europeana. Comisia intentioneazd sd monitorizeze in permanentd punerea in aplicare a
acestor initiative si functionarea de ansamblu a cadrului Lamfalussy, pentru a se asigura ca
acesta ramane adaptat evolutiilor pietei si scopului pentru care a fost creat.
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ANNEX I: THE FOUR-LEVEL PROCESS
Level 1

Commission adopts formal proposal for Directive/Regulation after a full consultation process

v v
European Parliament |'<_>| Council |
\ ‘——'/'_

Agreement on framework principles and definition of implementing powsers in Directive/Regulation
{co-decision)

Level 2

Commission, having consulted Lewvel 2 Committee (ESC, EBC, EIOPC), reguests advice from
Level 3 Committee (CESR, CEBS, CEIOPS) on technical implemanting measures

Eurcpean
Parliament has
Commission examines the advice and makes a aright of
proposal to Level 2 Committee control over
the substance
‘ of an
implementing
Level 2 Committee voies on proposal within a measure

maximum of 3 months

v

Commission adopts implementing measure

Level 3

Level 4

Strengthened enforcement of Community Law (Commission)
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ANNEX II: Achievements

Securities

Level 1 "framework' legislation

Directive of the European Parliament and of
the Council of 21 April 2004 on markets in
financial instruments amending Council
Directives 85/611/EEC and 93/6/EEC and
Directive 2000/12/EC ~ of the European
Parliament and of the Council and repealing
Council Directive 93/22/EEC (2004/39/EC)

Directive of the European Parliament and of
the Council of 28 January 2003 on insider
dealing and market manipulation (market
abuse) (2003/6/EC)

Directive of the European Parliament and of
the Council of 4 November 2003 on the
prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to
trading and amending Directive 2001/34/EC
(2003/71/EC)

Directive of the European Parliament and of
the Council of 15 December 2004 on the
harmonisation of transparency requirements
in relation to information about issuers
whose securities are admitted to trading on a
regulated market and amending Directive
2001/34/EC (2004/109/EC)

Level 2 "implementing" legislation

Commission Directive of 22 December 2003
implementing Directive 2003/6/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards the definition and public disclosure
of inside information and the definition of
market manipulation (2003/124/EC)

Commission Directive of 22 December 2003
implementing Directive 2003/6/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards the fair presentation of investment
recommendations and the disclosure of
conflicts of interest (2003/125/EC)
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— Commission Regulation of 22 December

2003 implementing Directive 2003/6/EC of
the European Parliament and of the Council
as regards exemptions for buy-back
programmes and stabilisation of financial

instruments ((EC) No 2273/2003)

Commission Directive of 29 April 2004
implementing Directive 2003/6/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards accepted market practices, the
definition of inside information in relation to
derivatives on commodities, the drawing up
of lists of insiders, the notification of
managers’ transactions and the notification
of suspicious transactions (2004/72/EC)

Commission Regulation of 29 April 2004
implementing Directive 2003/71/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards information contained in
prospectuses as well as the format,
incorporation by reference and publication of
such prospectuses and dissemination of
advertisements ((EC) No 809/2004)

Commission Directive of 8§ March 2007
laying down detailed rules for the
implementation of certain provisions of
Directive 2004/109/EC on the harmonisation
of transparency requirements in relation to
information about issuers whose securities
are admitted to trading on a regulated market
(2007/14/EC)

Commission Directive of 10 August 2006
implementing Directive 2004/39/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards organisational requirements and
operating conditions for investment firms
and defined terms for the purposes of that
Directive (2006/73/EC)

Commission Regulation of 10 August 2006
implementing Directive 2004/39/EC of the
European Parliament and of the Council as
regards record-keeping obligations for
investment firms, transaction reporting,
market transparency, admission of financial
instruments to trading, and defined terms for
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the purposes of that Directive ((EC) No
1287/2006)

Level 3 measures

— Stabilisation and Allotment — European
Supervisory  Approach;  CESR/02-020b
(9/4/2002)

— A European Regime of Investor Protection —
The Harmonisation of Conduct of Business
Rules; CESR/01-014d (9/4/2002)

— A European Regime of Investor Protection —
The Professional and Counterparty Regimes;
CESR/02-098b) (8/7/2002)

— Standards for Alternative Trading Systems;
CESR/02-086b (8/7/2002)

— Standard No. 1 on Financial Information;
CESR/03-073 (1/3/2003)

— Recommendation for additional guidance
regarding the implementation of
International Financial Reporting Standards
(IFRS); CESR/03-323e (31/12/2003)

— Standard No. 2 on Financial Information -
Co-ordination of enforcement activities;
CESR /03-317¢ (22/04/2004)

— Standards for securities clearing and
settlement systems in the European Union;
CESR/04-561 (4/4/2006) (22/10/2004)

— CESR’s guidelines for supervisors regarding
the transitional provisions of the amending
UCITS  Directives (2001/107/EC  and
2001/108/EC); CESR/04-434b (3/02/2005)

— CESR’s recommendations for the consistent
implementation of the European
Commission’s Regulation on Prospectuses n°
809/2004; CESR/05-054b (10/02/2005)

— Market Abuse Directive - Level 3 — first set
of CESR guidance and information on the

common operation of the Directive;
CESR/04-505b (11/05/2005)
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CESR Recommendation on Alternative
Performance  Measures; CESR/05-178b
(03/11/2005)

CESR’s  guidelines to  simplify the
notification procedure of UCITS; CESR/06-
120b (29/06/2006)

CESR's  Level 3 Guidelines and
recommendations on  Publication and
Consolidation of markets data; CESR/07-043
(09/02/2007)

CESR's Level 3 Recommendations on the
List of minimum records under Article 51(3)
of the MIiFID Implementing Directive;
CESR/06-552¢ (09/02/2007)

CESR's guidelines concerning eligible assets
for investment by UCITS; CESR/07-044
(19/03/2007)

Guidelines - CESR Level 3 Guidelines on
MiFID Transaction reporting; CESR/07-301
(29/05/2007)

Recommendations - Inducements under
MiFID; CESR/07-228b (29/05/2007)

Q&A on Best Execution; CESR/07-320
(29/05/2007)

Protocol on MiFID Passport Notifications;
CESR/07-317 (29/05/2007)

Recommendations - The passport under
MiFID; CESR/07-337 (29/05/2007)

Market Abuse Directive - Level 3 — second
set of CESR guidance and information on the
common operation of the Directive to the
market; CESR/06-562b (12/07/2007)

Guidelines - Level 3 guidelines on the
classification of hedge fund indices as
financial indice; CESR/07-434 (17/07/2007)

Banking

Level 3 measures
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— CEBS Guidelines on prudential filters for
regulatory capital (21/12/2004)

— CEBS Guidelines on supervisory disclosure
(1/11/2005)

— CEBS Guidelines on financial reporting
(recast of 15/12/2006; amendments of 24
July 2007) (16/12/2005

— CEBS Guidelines on common reporting
(recast of 16/10/2006) (13/1/2006)

— CEBS Guidelines on the recognition of
external credit assessment institutions
(20/1/2006)

— CEBS Guidelines on supervisory review
process (25/1/2006)

— CEBS Guidelines on supervisory cooperation
for cross-border banking and investment firm
groups (25/1/2006)

— CEBS Guidelines on validation (04/04/2006)

— CEBS technical guidelines on interest rate
risk in the banking book (03/10/2006)

— CEBS Guidelines on outsourcing
(14/12/2006)

— CEBS Additional technical guidelines on
concentration risk (14/12/2006)

— CEBS Additional Guidelines on stress testing
(14/12/2006)

Insurance
Level 3 measures

— CEIOPS GQGuidelines for Coordination
Committees in the Framework of the
Insurance Groups Directive; CEIOPS-DOC-
02/05 (February 2005)

— CEIOPS Recommendations regarding the
Implications of the IAS/IFRS Introduction
for the Prudential Supervision of Insurance
Undertakings; CEIOPS-DOC-05/05
(September 2005)
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— Statement on the Role of the Lead

Supervisor; CEIOPS-DOC-07/06 (December
2006)
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ANNEX IIT

MAIN ACTIONS PROPOSED IN THE COMMUNICATION

GENERAL
1) | Abolition of sunset clauses in financial services | European Parliament, | End 2007
legislation Council
2) | Publication of study on costs of compliance Commission 1 half 2009
ADOPTION OF LEGISLATION - LEVELS 1 AND 2
3) | Future alignment of transposition deadlines for | Commission, European | Ongoing
directives and implementing measures Parliament, Council
4) | Extension of impact assessment to implementing | Commission Ongoing
measures
5) | Impact assessments for any substantive amendments in | Council, = Level 3 | Ongoing
the legislative process and the technical advice by the | Committees
Level 3 Committees
6) | Limitation of any regulatory additions ("goldplating) | Member States Ongoing
and obligation to justify to the Commission
7) | Systematic publication of responses to consultation and | Commission, Level 3 | Ongoing
summary reports of hearings organised as part of | Committees
consultations on the internet
SUPERVISORY COOPERATION AND CONVERGENCE - LEVEL 3
8) | Adoption of political statement indicating the main | Commission, European | Starting in 2008
achievements expected from the Level 3 Committees Parliament, Council
9) | Regular reporting on the achievement of these | Level 3 Committees Starting in 2008
objectives
10) | Inclusion of the requirement to cooperate with other | Member ~ States /| 1% half 2008
supervisors at European level in the constitutive | Commission
charters of national supervisors
11) | Reinforcement of the legal status of the Level 3 | Commission, European | 2008
Committees (possible modification of Commission | Parliament , Council
decisions setting up the three Level 3 Committees /
changes in framework Level 1 legislation)
12) | Extension of the qualified majority voting in decision- | Level 3 Committees / | 1* half 2008
making of the Level 3 Committees Commission
13) | Political commitment to the full application of Level 3 | Level 3 Committees,
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common standards and guidelines Member States

14) | Cross-sectoral survey on supervisory powers and | Commission End 2008
systems of sanctions and assessment of the need to
reinforce the provisions on minimum supervisory
powers in the framework legislation

15) | Political debate on operational independence of | Commission / Member | 1* half 2008
national supervisors States

16) | Introduction of explicit legal provisions in financial | European Parliament, | End 2008
services directives to allow supervisors to delegate | Council, Commission
tasks to another Member State’s supervisor

17) | Legislative proposal to strengthen the powers of the | Commission October 2008
'lead' supervisor for cross-border banking groups

18) | Development of a set for common standards for the | Level 3 Committees 1** half 2008
operation of the colleges for cross border operations

19) | Report on the development of common reporting | Level 3 Committees End 2007
standards

20) | Decision on possibility and modalities of contributing | Commission End 2008
to the financing of Level 3 Committees
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