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1. Konklusioner og anbefalinger

1.1 Den 23. september fremlagde Kommissionen forslag til en
forordning om oprettelse af et europaisk rdd for systemiske
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europaisk banktilsynsmyndighed, en europzisk tilsynsmyndig-

hed for forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsordninger og en

risici (ESRB) og tre forordninger om oprettelse af henholdsvis en gruppen forst i 2009.

europisk verdipapirtilsynsmyndighed. Alle forslag er i hej grad
i trdd med den rapport, som blev udarbejdet af de Larosiére-
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1.2 Ien udtalelse om de Larosiere-rapporten ser EGSU narmere
pa drsagerne til den finansielle og skonomiske krise samt beho-
vet for en regulering af det finansielle marked og tilsynsordnin-
ger. Udover en generel henvisning til denne udtalelse onsker vi
her at gentage ét af de fremforte udsagn: »Overvigning er ogsd
ifolge EASU afgorende, s& man undgdr en ny finanskrise. Men
overvagning kraver regler. Derfor kan forslagene om andrede og
opstrammede regler ... anses for lige sa vigtige.« (1)

Interessentgrupper

1.3 Udvalget argumenterede for en bredere reprasentation i de
tre nye tilsynsmyndigheders bestyrelser. I stedet foreslar Kommis-
sionen, at der indszttes serlige interessentgrupper.

1.3.1 ESRB boar refter behov here interessenter fra den private
sektor.« Som eksempel navnes reprasentanter for finanssektoren,
forbrugersammenslutninger og visse brugergrupper, som Kom-
missionen har oprettet. Det ber navnes, at reprasentanterne for
finanssektoren ber komme fra sdvel arbejdsgiver- som arbejdsta-
gersammenslutninger. Da de systemiske risici derudover ikke blot
vedrerer det finansielle marked, men skonomien som helhed, bor
arbejdsgiverforeninger og fagforbund pa europzisk plan ligeledes
hores.

1.3.1.1 Der siges ikke noget om disse heringers struktur, eller
om hvor hyppigt de skal gennemfores. Det er nedvendigt at
komme ind pd disse spergsmdl, idet artiklen fastslér, at sidanne
heringer »skal« finde sted. Formuleringen »efter behov« virker for
vag.

1.3.2 Interessentgrupperne for de tre tilsynsmyndigheder ber,
ifolge Kommissionen, besta af arbejdsgivere og arbejdstagere fra
de respektive omrader af finansmarkedet samt forbrugere og bru-
gere af sektorens tjenesteydelser. Fordelingen af de 30 foresldede
reprasentanter bar vere ligelig mellem alle interessentgrupper.

1.3.2.1 Disse grupper mgdes mindst to gange om dret. De kan
afgive udtalelser og yde rddgivning og stettes af et sekretariat.
Udtalelser og anden form for rddgivning ber offentliggeres. Der
er en risiko for, at arbejdet udelukkende vil forega pd de to meder.
Grupperne bar have mulighed for lebende at folge arbejdet i den
relevante tilsynsmyndighed.

Makrotilsyn

1.4 Forslaget om et ESRB mangler en definition af systemiske
risici. Begrebet systemisk risiko ma vaere genstand for en offentlig
debat og ikke kun dreftes bag lukkede dere i det nye ESRB.

1.4.1 Det er EASU’s holdning, at ESRB m4 gives et klart man-
dat til at gribe ind, ndr den finansielle stabilitet er i fare, og at ord-
lyden af forordningen visse steder ma genovervejes for at
garantere dette.

— De forskellige versioner ber stremlines, og begrebet super-
vision (pd dansk tilsyn) ber anvendes.

(1) Jf. pkt. 1.4 i E@SU’s udtalelse om de Larosiére-gruppens rapport,
EUT C 318 af 23.12.2009, 5. 57.

— Advarsler og anbefalinger fra ESRB ber kun fremsendes til
Rédet, som i artikel 16, stk. 3, og ikke sendes gennem Réadet
som anfert i betragtning 9, da dette kan reducere ESRB’s
uathangighed.

— Brugen af ordet »bor« for disse anbefalingers vedkommende
betyder, at de er mere eller mindre obligatoriske. Om det er
obligatorisk at ivaerksatte foranstaltninger mé afhange af
sporgsmaélet om, hvor kompetencen for regeloverholdelsen
ligger: hos medlemsstaterne eller EU.

—  ESRB (artikel 3) angives at »bidrage til et velfungerende indre
marked«. ESRB’s kompetenceomrade vedrerer risici knyttet
til det finansielle marked, men her synes det at have fiet en
mere omfattende rolle.

1.4.2 De 29 medlemmer af ECB’s generelle rdd sidder ogsa i
ESRB’s generelle rad. E@SU bifalder dette sammenfald mellem
ESCB og det nye ESRB.

1.4.2.1 Artikel 11 om styringskomitéen indeholder ikke
bestemmelser om stemmeret. EGSU anbefaler, at der ber vere
fem medlemmer fra ECB’s generelle rad i styringskomitéen, hvil-
ket kunne gore det lettere at sikre en bedre fordeling geografisk,
mellem smé og store lande og mellem lande i og uden for euro-
omradet. Eftersom det ser ud som om, at alle medlemmer af sty-
ringskomitéen skal have stemmeret, md der desuden vere et
betydeligt antal reprasentanter fra centralbanken.

1.4.3 Europa-Parlamentet omtales kun, fordi ESRB skal rappor-
tere til Parlamentet og Radet mindst en gang om dret. I henhold
til artikel 20 skal Radet gennemgd ESRB-forordningen efter tre dr.
Europa-Parlamentet ber naturligvis ogsd inddrages i denne
evaluering.

Mikrotilsyn

1.5 Tilsynsmyndighedernes mélsatninger (artikel 1, stk. 4) er
nasten identiske i de tre forordninger - et velfungerende indre
marked, sikring af det finansielle systems stabilitet og en styrkelse
af den internationale tilsynskoordinering. Forskellene vedrarer de
grupper, tilsynsmyndighederne skal beskytte — investorer for ver-
dipapirtilsynsmyndighedens vedkommende, forsikringstagere og
andre akterer, ndr det geelder tilsynsmyndigheden for forsikrings-
og arbejdsmarkedspensionsordninger og indskydere og investo-
rer, ndr der er tale om banktilsynsmyndigheden.

1.5.1 De tre tilsynsmyndigheder vil hovedsageligt koncentrere
sig om eksisterende regler og en stromlining af de nationale myn-
digheders praksis, hovedsageligt vha. retningslinjer og anbefalin-
ger. Tilsynsmyndighederne vil ligeledes f& mandat til at udvikle
nye tekniske standarder.

1.5.1.1 Deres forslag til nye tekniske standarder kan, ifolge arti-
kel 7, stk. 2, ikke vedtages som direktiver, men kun som forord-
ninger eller afgorelser. Hvis de tekniske standarder defineres som
ikke-politiske kan der heller ikke vére tale om en forordning. Tek-
niske standarder bar kun rettes mod de nationale tilsynsmyndig-
heder eller de finansielle institutioner, ikke mod medlemsstaterne,
og de ber derfor udformes som afgerelser og ikke som forord-
ninger eller direktiver. Disse instrumenter vedrerer kun politiske
regler, som Kommissionen foreslar.
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1.5.2  Det tilsyn, som de europaiske myndigheder udferer, er
rettet mod de nationale tilsynsmyndigheder og ikke direkte mod
aktererne pa det finansielle marked. Undtaget er de tilfaelde, hvor
en national tilsynsmyndighed ikke folger henstillingerne (artikel 9
og 11). Den europziske tilsynsmyndighed vil i sé tilfeelde traffe
en endelig afgorelse, der rettes til aktorerne pd det finansielle
marked.

1.5.2.1 Der findes ligeledes en beskrivelse af krisesituationer
(artikel 10), hvor den europeiske myndighed kan traffe sddanne
afgorelser uden at involvere Kommissionen. Beslutningen om,
hvorvidt der er tale om en krisesituation, ber ikke desto mindre
treeffes af Radet. EQOSU mener, at det md vaere den generelle mar-
kedssituation der laegges til grund for en erklaret krise. En indi-
viduel finansiel institution, der befinder sig i en krisesituation, ma
here under de nationale tilsynsmyndigheders ansvarsomréde.

1.5.2.2  Artikel 23 vedrorer beskyttelsesforanstaltninger, som en
medlemsstat kan treffe, hvis den mener, at de nye tekniske stan-
darder har skattemassige konsekvenser. Disse beskyttelsesforan-
staltninger virker hensigtsmassige, selvom tekniske standarder
nesten aldrig har skattemaessige konsekvenser. Da beskyttelses-
foranstaltningerne kun vedrerer artikel 10 og 11, ber denne arti-
kel placeres direkte efter artikel 11.

1.5.3 E@SU foreslar, at en national myndighed ber give sit sam-
tykke, for nye finansielle instrumenter kan introduceres, som det
er tilfeldet i Spanien. Idet denne ordning ikke eksisterer i andre
medlemsstater vil et forste skridt vare at se neermere pa de instru-
menter, der anvendes i andre lande end Spanien. Kommissionen
ber derfor ogsa @ndre forordningen om oprettelse af en europea-
isk vaerdipapirtilsynsmyndighed, s der tilfgjes en bestemmelse
om en sddan opgave.

1.5.4 Banktilsynsmyndighedens handlingsspillerum ber efter
E@SU’s opfattelse vaere sa vidtrakkende som muligt. Lige konkur-
rencevilkdr for alle finansielle institutioner ber vere det overord-
nede mal. Definitionen i denne forordning tager udgangspunkt i
tidligere direktiver. EGSU ensker en ny debat om definitionerne i
disse direktiver med det formél at tage hejde for erfaringerne med
den finansielle krise og gore definitionerne s fleksible som muligt.

1.5.5 Ifelge artikel 20, stk. 3, md tilsynsmyndighederne kun
anvende fortrolige oplysninger, som de har indhentet hos finan-
sieringsinstitutter, til brug for udferelsen af de opgaver, der er til-
lagt dem i forordningerne. Dette udsagn ber suppleres med en
bestemmelse om, hvordan denne fortrolighed skal beskyttes.

1.5.6  Det foreslas, at bestyrelsen i de enkelte europaiske tilsyns-
myndigheder ber omfatte fire medlemmer fra de nationale tilsyns-
myndigheder. Det ville veere mere logisk at folge forslaget
vedrerende ESRB og have fem medlemmer.

1.5.6.1 Kun lederne af de nationale tilsynsmyndigheder vil have
stemmeret i tilsynsrddet. Der er en risiko forbundet med at have
et tilsynsrad, der forer tilsyn med sig selv. Derfor oges betydnin-
gen af andre aspekter. Formandens uathaengighed bliver altafge-
rende, og vedkommende ber have stemmeret. Ligesd vigtigt er

spergsmélet om interessentgruppens muligheder for at udeve
indflydelse og blive hert. Det er ligeledes nedvendigt at skabe
dbenhed, ved at tilsynsmyndighedernes afgorelser offentliggeres.

1.5.7 Huvis tilsynsmyndighedernes aktiviteter iverksattes i
2011, vil det tage mere end to &r, for disse instanser er fuldt ud
funktionsdygtige. Det er nedvendigt at fremskynde denne ekspan-
sion med henblik pa en hurtig imedegéelse af de problemstillin-
ger, som krisen har afdakket.

2. Baggrund

2.1 Den 23. september fremlagde Kommissionen en pakke af
lovforslag vedrerende det finansielle marked bestdende af et for-
slag til en forordning om oprettelse af et europzisk rad for syste-
miske risici (ESRB) og en sarlig afgorelse, der giver ECB specifikke
opgaver i forbindelse med ESRB samt tre forslag til forordninger
om oprettelse af henholdsvis en europaisk banktilsynsmyndig-
hed, en europaisk tilsynsmyndighed for forsikrings- og
arbejdsmarkedspensionsordninger og en europaisk verdipapir-
tilsynsmyndighed. Den 28. oktober blev der fremlagt et direktiv
omhandlende andringer til de eksisterende direktiver om opret-
telsen af nye myndigheder. Dette spergsmél vil blive behandlet i
en seerskilt udtalelse.

2.2 Alle forslag er i hej grad i trdid med den rapport, som blev
udarbejdet af de Larosiere-gruppen i begyndelsen af 2009. Denne
rapport blev behandlet af EGSU i en initiativudtalelse, som blev
vedtaget pa plenarforsamlingen i september 2009. Udtalelsen ser
pa arsagerne til den finansielle og ekonomiske krise, en nedven-
dig ny eller forbedret lovgivning for det finansielle marked samt
nye og forbedrede tilsynsordninger. Hvad angar andre relevante
emner end de konkrete lovforslag, henviser vi derfor til denne
udtalelse.

2.3 Uanset denne generelle henvisning til udtalelsen ensker vi
her at gentage ét af de fremforte udsagn: »Overvdgning er ogsa
ifolge EQSU afgorende, sa man undgar en ny finanskrise. Men
overvagning kraver regler. Derfor kan forslagene om @ndrede og
styrkede regler i forste del af rapporten anses for ngjagtigt lige sd
vigtige«. Efter at have registreret begransningerne i forslagene om
mikrotilsyn med eksisterende regler, forekommer vores fokuse-
ring pd en @ndring og styrkelse af disse regler endnu mere
relevant.

2.4 Kommissionen har ogsd fremsat lovforslag om reglerne pa
de finansielle markeder. Hidtil har E@SU behandlet udtalelser om
kreditvurderingsbureauer (2), forvaltere af alternative investerings-
fonde og kapitalkrav. Et andet omrdde for ny lovgivning, som
Kommissionen ikke har beskftiget sig med hidtil, men som
E@SU har stillet forslag om, vedrgrer muligheden for at oprette
en national tilsynsmyndighed, der skal se nermere pa og god-
kende alle nye instrumenter pa det finansielle marked. Et sadant
system findes allerede i Spanien.

() Jf. EQSU's udtalelse om Kreditvurderingsbureauer, EUT C 277 af
17.11.2009, s. 117.
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3. Generelle bemarkninger

3.1 Det er negdvendigt at adskille makro- og mikroniveauet for
tilsynet med finansmarkedet. Samtidig er det mindst lige sd ned-
vendigt at sikre et tet samarbejde mellem alle de foresldede instan-
ser. Generelle problemer, der afdakkes vha. tilsynet pd
mikroniveau, har betydning for det finansielle marked som hel-
hed, og i de tilfeelde hvor makrotilsynet afslorer risici kan lesnin-
gen ofte findes pd mikroniveau. I forordningerne henvises der

0gsd flere steder til denne indbyrdes athaengighed.

3.2 De tre tilsynsmyndigheders hovedaktiviteter vil vedrere
eksisterende regler, og de nationale myndigheders praksis ber
forst og fremmest stromlines vha. retningslinjer og henstillinger,
men de nye tilsynsmyndigheder vil ogsa f4 mandat til at udvikle
nye tekniske standarder for de formelle forslag, som Kommissio-
nen fremsztter.

3.3 I sin udtalelse om de Larosiere-rapporten fremforte udval-
get onsket om en bredere reprasentation i bestyrelserne for de tre
nye tilsynsmyndigheder. Dette onske har Kommissionen ikke
taget hejde for, hverken i forordningerne om de nye tilsynsmyn-
digheder eller i forordningen om ESRB. I stedet forsldr Kommis-
sionen, at der indsattes serlige interessentgrupper.

3.3.1 ESRB ber »efter behov here interessenter fra den private
sektor.« I den indledende del af forslaget gives der eksempler pa
disse - reprasentanter for finanssektoren, forbrugersammenslut-
ninger og visse brugergrupper, som Kommissionen har oprettet.
Denne beskrivelse er ikke informativ nok: det ber nevnes, at den
finansielle sektors reprasentanter ber komme fra sdvel
arbejdsgiver- som arbejdstagersiden.

3.3.1.1 Derudover er det ngdvendigt med en bredere repraesen-
tation, idet systemiske risici ikke kun vedrerer det finansielle mar-
ked, men gkonomien samlet set. Derfor ber reprasentanter for
arbejdsgivere og fagforbund pa EU-niveau ogsa heres.

3.3.1.2 Endelig siges der ikke noget om disse heringers struk-
tur, eller om hvor hyppigt de skal gennemferes. Det er nedven-
digt at komme ind pé disse sporgsmdl, idet artiklen fastslar, at
sadanne heringer »skal« finde sted. Formuleringen »efter behov«
virker for vag. Der ber indferes en mere pracis beskrivelse af,
hvorndr disse heringer er obligatoriske.

3.3.2  Med hensyn til sammensztningen af interessentgrupper i
de tre tilsynsmyndigheder ser Kommissionen ud til at have samme
opfattelse som EGSU: arbejdsgivere og arbejdstagere fra de rele-
vante omrader af finansmarkedet samt forbrugere og brugere af
sektorens tjenesteydelser ber vere reprasenteret.

3.3.2.1 Det er mest sandsynligt, at eventuelle problemer vil
opstd i forbindelse med udvelgelsen af de lande, som disse reprae-
sentanter skal komme fra. Vi antager, at ideen om at have
30 reprasentanter ikke betyder, at der vil vaere reprasentanter fra

de finansielle institutioner i alle lande. De 30 reprasentanter bar
udgere et bredt udsnit af alle typer, som angivet i forordninger-
nes indledende del.

3.3.2.2  Grupperne skal medes mindst to gange om dret. De kan
afgive udtalelser og yde radgivning. De bakkes op af et sekreta-
riat. Udtalelser og anden form for radgivning ber offentliggores.
Dette virker hensigtsmaessigt, men der er en risiko for, at arbejdet
udelukkende vil foregd pa de to meder. Grupperne ber have
mulighed for lebende at folge arbejdet i den relevante tilsynsmyn-
dighed. Dette er ngdvendigt som en garanti for, at en tilsynsmyn-
dighed, hvor de tilsynsforende forer tilsyn med sig selv, kommer
til at fungere effektivt.

4. Sarlige bemeerkninger

Europeisk rad for systemiske risici

4.1 Med hensyn til makrotilsyn mangler der grundlaggende en
debat om, hvad der kan udgere en systemisk risiko. Indferelsen
af visse nye instrumenter kunne i den aktuelle krise betragtes som
systemiske risici. De metoder, som kreditvurderingsbureauer bru-
ger til at beregne risici og vardier, kunne ogsd kaldes systemiske
risici. Kan regler for ledelsen af finansielle institutioner, som giver
sig udslag i for stor risikovillighed, anses for systemiske risici?
Dette er blot nogle mulige eksempler herpd. Begrebet systemisk
risiko md veere genstand for en offentlig debat og ikke kun drof-
tes bag lukkede dere i det nye ESRB.

4.2 Det er E@SU’s holdning, at ESRB ma gives et klart mandat
til at gribe ind, ndr den finansielle stabilitet er i fare, og at ordly-
den af forordningen visse steder mé genovervejes for at garantere
dette.

4.2.1 1 preeamblen i forslaget til forordning fremgar det, at
ESRB’s opgave er finansielt tilsyn (pd engelsk »supervisione)
(betragtning 1), og »supervision« er det udtryk, der har varet
anvendt i droftelserne om at afhjeelpe den finansielle krise. Senere
hedder det, at EU har behov for et organ, som er ansvarligt for
makrotilsyn (pa engelsk »macro-prudential oversight«) (betragt-
ning 7). Brugen af dette begreb begranser radets reelle befojelser:
»oversight« er en indledende foranstaltning, som ber folges op af
»supervisione, der indebaerer egentlige befojelser til at gribe ind.
Der er ikke tale om synonymer, og pé nogle andre sprog anven-
des der kun et ord svarende til »supervision«. Sprogbrugen i de
forskellige sprogversioner ber vare ens, siledes at det er det
begreb, der svarer til »supervisions, der anvendes.

4.2.2 Det fremgar tydeligt, at ESRB skal vare et uafhangigt
organ. Ifelge forordningen ber dets advarsler og anbefalinger
imidlertid sendes gennem Rédet eller de tre myndigheder for at
give dem mere vagt (betragtning 9), hvilket i nogen grad rejser
tvivl om dets uafhaengighed. Efter EGSU’s opfattelse findes den
korrekte beskrivelse i artikel 16, stk. 3, hvorefter advarsler og
anbefalinger bar fremsendes til Radet.
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4.2.3  Anbefalingerne »bor« fa adressaterne til at tage de nedven-
dige skridt, medmindre de kan begrunde, hvorfor dette ikke er
muligt. Brugen af »ber« indebzrer, at disse anbefalinger er mere
eller mindre obligatoriske, men om der er en forpligtelse til at tage
de nodvendige skridt ma athange af, hvem der har kompetencen
inden for reglernes anvendelsesomrade: medlemsstaterne eller EU.
Ordlyden af dette afsnit skal derfor vaere mere konkret.

4.2.4 Forordningen er muligvis ogsa for vidtgdende i artikel 3.
ESRB angives at »bidrage til et velfungerende indre marked:.
ESRB’s kompetenceomride vedrerer risici knyttet til det finan-
sielle marked, men det synes her at have fiet en mere omfattende
rolle. Almindelig lovgivning vedrerende de finansielle markeder
er en opgave for Kommissionen. For at mindske risikoen for kom-
petencekonflikter i fremtiden ber afsnittet omformuleres, sdledes
at ESRB’s formél begraenses til systemiske risici.

4.3 ESRB kommer til at besta af et generelt rad, en styringsko-
mité og et sekretariat. Forbindelsen til Det Europaiske System af
Centralbanker (ESCB) er tydelig, idet de 29 medlemmer af ECB’s
generelle rdd ogsd kommer til at sidde i ESRB’s generelle rad.
E@SU gjorde sig til talsmand for denne forbindelse mellem ESCB
og det nye ESRB i udtalelsen om de Larosi¢re-rapporten. Blandt
de 29 medlemmer vil der blive valgt en formand og en nastfor-
mand for en periode pd 5 dr. Ud over disse 29 medlemmer bliver
ogsd et medlem af Kommissionen og de tre formand for de nye
myndigheder medlemmer med ret til at stemme. 27 reprasentan-
ter for de nationale tilsynsmyndigheder kan deltage, men vil ikke
have ret til at stemme, det samme gelder formanden for Den
@konomiske og Finansielle Komité.

4.3.1 Artikel 11 om styringskomitéen indeholder ikke bestem-
melser om stemmeret. I henhold til Kommissionens forslag bestdr
styringskomitéen af formanden og nastformanden for det gene-
relle rdd plus 5 andre medlemmer af ECB’s Generelle Rad, de tre
formeend for de nye myndigheder, Kommissionens reprasentant
og formanden for Den @konomiske og Finansielle Komité.

4.3.1.1 De forste rapporter fra Radets droftelser om disse for-
slag handlede om, hvor mange medlemmer af denne styringsko-
mité, der skulle komme fra ECB’s Generelle Rad. Skulle det veere
tre eller fem? EQSU anbefaler fem, det samme gor ECB i sin udta-
lelse. Dette kunne gore det lettere at sikre en bedre fordeling geo-
grafisk, mellem smd og store lande og mellem lande i og uden for
euroomrddet. Eftersom det ser ud som om, alle medlemmer af sty-
ringskomitéen skal have stemmeret, mé der desuden veere et bety-
deligt antal repraesentanter fra centralbanken. Styringskomitéens
sammens@tning ber pd passende vis afspejle sammensztningen
af det generelle rad i ESRB, hvor 29 medlemmer reprasenterer
centralbanker.

4.3.2  Det radgivende tekniske udvalg bar naevnes i artikel 4,
stk. 1, der specificerer alle ESRB’s organer.

4.4 Der er en serskilt artikel om, hvorvidt advarsler og anbefa-
linger skal offentliggeres. EGSU er bevidst om alle de overvejel-
ser, der md gores, inden en sddan offentliggerelse, men kan ikke
forstd, hvorfor dette er den eneste beslutning, hvortil der kraves
et flertal pa to tredjedele af rddets stemmer. Hvis medlemmerne
af det generelle rad er tilstrackkeligt kompetente til at traeffe beslut-
ninger om systemiske risici og udforme advarsler og anbefalin-
ger, burde de ogsd vare kompetente nok til at afgere, om
beslutninger skal offentliggares.

4.5 Europa-Parlamentets inddragelse kan beskrives som meget
beskeden. Beslutning om alle disse forslag fra Kommissionen skal
treeffes af bdde Rddet og Europa-Parlamentet. Bortset herfra omta-
les Europa-Parlamentet kun, fordi ESRB skal rapportere til Parla-
mentet og Radet mindst en gang om dret. I henhold til artikel 20
skal Rddet gennemgd ESRB-forordningen efter tre dr. Europa-
Parlamentet er ikke navnt, selv om det pa dette lovgivningsom-
rdde har samme kompetence som Réadet. EQOSU mener, at
forordningen ber tildele Europa-Parlamentet en storre rolle i disse
sporgsmal.

5. Serlige bemarkninger

Mikrotilsyn

5.1 Ifelge punkt 6.6 i begrundelsen, der ledsager de forskellige
forslag, er det kun i beskrivelsen af malsatningerne, indsatsom-
rdderne og definitionerne, at der er forskelle mellem
forordningerne.

5.1.1 Beskrivelsen af mélsatningerne (artikel 1, stk. 4) er naesten
identisk i de tre forordninger — det indre markeds virkemade, det
finansielle systems stabilitet og styrket international tilsynskoor-
dinering. Den eneste tydelige forskel findes i beskrivelsen af, hvem
de skal beskytte: for vaerdipapirtilsynsmyndigheden er det inve-
storer, for tilsynsmyndigheden for forsikrings- og arbejdsmar-
kedspensionsordninger forsikringstagere og andre aktorer og for
banktilsynsmyndigheden er det indskydere og investorer.

5.1.2 E@SU finder, at ordlyden af denne artikel er klar for sa
vidt angdr adskillelsen mellem disse tilsynsorganer og
EU-institutionernes lovgivningskompetence. Myndighedernes
reelle befgjelser er, som vi forstdr forordningerne, begranset til til-
syn med de eksisterende regler. Med hensyn til @ndringer af reg-
lerne er deres opgave udelukkende at afgive udtalelser til
Kommissionen, Rddet og Europa-Parlamentet.
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5.1.2.1 Myndighedernes forslag til nye tekniske standarder kan,
ifolge artikel 7, stk. 2, ikke udformes som direktiver, men kun
som forordninger eller afgorelser. Hvis tekniske standarder defi-
neres som ikke-politiske, forekommer det hensigtsmeassigt, at de
heller ikke kan udformes som forordninger. Tekniske standarder
ber kun rettes mod de nationale tilsynsmyndigheder og de finan-
sielle institutioner, ikke mod medlemsstaterne, og de ber derfor
udformes som afgerelser og ikke som forordninger eller direkti-
ver. Sidstnzvnte instrumenter anvendes kun, ndr der er tale om
politiske regler, som foreslds af Kommissionen. I artiklen fremgar
det endvidere, at Kommissionen vedtager forslagene til tekniske
standarder. Dette kan ikke galde for forordninger og direktiver,
som skal vedtages af Radet og Europa-Parlamentet.

5.1.3 De artikler, der i detaljer beskriver myndighedernes opga-
ver, synes alle at vere fyldestgorende. De europziske myndighe-
der forer tilsyn med de nationale tilsynsmyndigheder og ikke
direkte med deltagerne pé det finansielle marked. Undtaget er de
tilfeelde, hvor en national tilsynsmyndighed ikke folger henstillin-
gerne (artikel 9 og 11). I sa fald treeffer den europziske tilsyns-
myndighed en endelig beslutning, der gaelder for deltagerne pa det
finansielle marked.

5.1.3.1 E@SU bifalder, at der er enighed om, at befgjelsen til at
afgere hvorvidt der er tale om en krisesituation, ber ligge hos
Rédet, der tager stilling til spargsmalet efter at have hert Kom-
missionen, ESRB og, ndr det er hensigtsmeassigt, europaiske
tilsynsmyndigheder.

5.1.3.2 Forslaget om en europaisk banktilsynsmyndighed
mangler en klar definition af en krisesituation samt kriterier for,
hvorndr en sddan erklaeres. Ordlyden ber vare tydeligere med
hensyn til, hvornér der er tale om en krisesituation. ESU mener,
at det md vare den generelle markedssituation, der legges til
grund. En enkelt finansiel institution i krise md vare en opgave
for de nationale tilsynsmyndigheder.

5.1.3.3  Artikel 23 vedrerer beskyttelsesforanstaltninger, som en
medlemsstat kan traeffe, hvis den mener, at de nye tekniske stan-
darder har skattemaessige konsekvenser. Disse beskyttelsesforan-
staltninger virker hensigtsmassige, selv om tekniske standarder
nasten aldrig har skattemaessige konsekvenser. I evrigt ber denne
artikel folge lige efter artikel 11, da beskyttelsesforanstaltningerne
kun vedrorer artikel 10 og 11.

5.1.4 Finansinstitutterne og aktererne pa det finansielle marked
ber, hvis de er uenige med den nationale tilsynsmyndighed, have
mulighed for at appellere til EBA.

5.1.5 Med hensyn til indsatsomréder far den europaiske veerdi-
papirtilsynsmyndighed en szrlig opgave som tilsynsorgan for kre-
ditvurderingsbureauer. Disse befgjelser omfatter inddragelse af
bureauernes registrering, undersogelser og kontrolbesag. Disse
ansvarsomrader er ikke fastlagt i forordningen, men bliver det i en
kommende andring til forordningen. Det synes hensigtsmassigt
at give vaerdipapirtilsynsmyndigheden denne tilsynsbefojelse, som
vil blive en af dens vigtigste opgaver.

5.1.5.1 En af konklusionerne i E@SU’s udtalelse om de
Larosiere-rapporten var, at der som i Spanien ber veare en natio-
nal myndighed, der har til opgave at godkende indferelsen af nye
finansielle instrumenter. Med oprettelsen af disse tre myndighe-
der kunne dette forslag nu gennemfores. Da der ikke pd nuve-
rende tidspunkt findes en sddan ordning i andre medlemsstater,
vil et forste skridt vaere at se narmere pa de instrumenter, der
anvendes i andre lande end Spanien. Kommissionen ber derfor
ogsd @ndre forordningen om en europaisk veerdipapirtilsyns-
myndighed med en forordning, der indeholder en bestemmelse
om en sddan opgave.

5.1.6 Med hensyn til definitionerne for banktilsynsmyndighe-
den er det vaesentligste spergsmal definitionen af, hvor stor en del
af den finansielle sektor, myndigheden skal fare tilsyn med. Denne
definition ber med henvisning til erfaringerne fra den finansielle
krise vare sd bred som muligt. Hvis der er finansielle institutio-
ner, der ikke er underlagt myndighedens tilsyn, kan det resultere
i, at disse institutioner far en fordel i jagten pa profit, da reglerne
for og tilsynet med deres adferd vil falde uden for myndighedens
befojelser. Det overordnede mél ber vaere lige vilkar for alle finan-
sielle institutioner. Definitionen i forordningen er taget fra direk-
tiver om kreditinstitutioner, investeringsselskaber og finansielle
konglomerater. EGSU sa gerne en fornyet debat om definitio-
nerne i disse direktiver med det formdl at tage hejde for erfarin-
gerne fra den finansielle krise og gare definitionerne s brede som
muligt.

5.1.7 I forordningen om den europziske tilsynsmyndighed for
forsikrings- og arbejdsmarkedspensionsordninger er der ogsé en
henvisning til eksisterende direktiver. Her gnsker EQSU at gore
opmarksom pd, at der, is@r nr det galder arbejdsmarkedspen-
sionsordninger, anvendes forskellige modeller i medlemsstaterne.
Det er derfor i dette tilfelde sarlig vigtigt at gore det klart, at myn-
dighedens befgjelser kun vedrerer tilsyn. Det er udelukkende
Kommissionen, der kan foresld nye regler.

5.1.8 TIforordningen om den europaiske verdipapirtilsynsmyn-
dighed fremgdr det, at en deltager pa det finansielle marked er en
»personc. Vi antager, at der kan vaere tale om sdvel en juridisk per-
son som en fysisk person, men dette bor tydeliggores i artikel 2,
stk. 1, i forordningen.

5.1.9 Ifelge artikel 20, stk. 3, ma tilsynsmyndighederne kun
anvende fortrolige oplysninger indhentet hos finansielle institu-
tioner til brug for udferelsen af de opgaver, der direkte er tillagt
dem i forordningerne. Dette udsagn bar suppleres med en bestem-
melse om, hvordan denne fortrolighed skal beskyttes.

5.2 Alle tre myndigheder har samme struktur: et tilsynsrad, en
bestyrelse, en formand, en administrerende direkter og et klage-
navn. Formandene for de tre myndigheder kommer ikke fra de
nationale tilsynsmyndigheder. De skal ifelge forordningerne veare
uafhangige og fuldtidsansatte.
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5.2.1 Det foreslds, at bestyrelsen i hver af de europaiske tilsyns-
myndigheder bestar af fire medlemmer fra de nationale tilsyns-
myndigheder. Der gives ikke nogen begrundelse for antallet pd
fire medlemmer, og det virker mere logisk at folge forslaget ved-
rorende ESRB og have fem medlemmer.

5.2.2 Kun cheferne for de nationale tilsynsmyndigheder — og
hverken Kommissionens reprasentant eller reprasentanten for
ESRB - vil fd stemmeret i tilsynsradet. Det betyder, at alle tilsyns-
radets befojelser laegges i handerne pa de nationale organer, der
fores tilsyn med. Med sddan en ordning er der en risiko for, at der
ikke bliver grebet ind pé trods af alle anvisningerne i forordnin-
gen om, hvordan tilsynet skal fores, og hvordan der skal udtales
kritik af de nationale myndigheder. Denne risiko findes selv i de
situationer, hvor den europaiske myndighed overtager beslut-
ningstagningen, og der er mulighed for, at den endelige beslut-
ning treeffes af Kommissionen. De nationale myndigheder skal
selvfolgelig arbejde kollegialt i den europaiske myndighed, men
kan det blive for kollegialt?

5.2.3 Risikoen ved at have et tilsynsrdd, der forer tilsyn med sig
selv, far os til at understrege betydningen af andre forhold vedre-
rende disse myndigheder. Formandens uathangighed er altafge-
rende, og han/hun ber have stemmeret. Ligesa vigtigt er dbenhed
over for interessentgruppen og dennes muligheder for at udeve
indflydelse. Hertil kommer, at det er nedvendigt med abenhed
omkring arbejdet, ved at tilsynsmyndighedernes afgorelser offent-
liggores. Selv om EQSU gor sig til talsmand for en sddan generel
regel, er det selvfelgelig klar over, at der findes beslutninger, som
ikke straks kan offentliggeres, da de indebaerer en risiko for for-
styrrelse af de finansielle markeder.

Bruxelles, den 21. januar 2010

5.3 Nér myndighederne efter planen gir i gang med deres
arbejde, vil de ifelge forslaget have dobbelt s& mange medarbej-
dere som de tre nuverende udvalg. Nar de har ndet deres fulde
kapacitet, forventes de at have ca. fire gange sd mange medarbej-
dere som de nuvarende udvalg. Eftersom der er tale om et helt
andet omfang og indhold af aktiviteter, mener E@SU, at dette
medarbejderantal er passende.

5.3.1 Vores forbehold vedrgrer den tid, som myndighederne
ifolge forslaget har til at blive fuldt aktive: Hvis de gar i gang i
2011, vil der gd endnu mindst 2 &r. Det ville vaere muligt at frem-
skynde denne ekspansion, og det er i realiteten nedvendigt for
hurtigt at finde lgsninger pd de problemer, som krisen har
afdekket.

5.4 EQ@SU anser det felles udvalg af europeiske tilsynsmyndig-
heder, som vil blive nedsat samtidig med de tre tilsynsmyndighe-
der, for et nedvendigt supplement. Med nedsettelse af dette
udvalg for samarbejde mellem tilsynsmyndigheder synes det ikke
— i hvert fald ikke for gjeblikket — nedvendigt at etablere en felles
tilsynsmyndighed for de tre omrader.

5.5 Der er nogle mindre fejl i artikel 33 i den engelsksprogede
tekst. [ artikel 33, stk. 2, ber »in his absence« @endres til »in his/her
absence« (pd dansk: »i dennes faver). I samme artikel (33, stk. 5)
er ordet Chairperson pludselig andret til Chairman, dette ber
ogsd andres.

Mario SEPI
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