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INLEDNING

I juni 2001 kunde kommissionen konstatera att situationen som helhet ndr det gillde
utvecklingen mot en finansiell integrering var i stort sett positiv'. Det fanns dock nigra
kritiska fragor dér det snart skulle visa sig om det verkligen fanns en genuin politisk vilja att
hélla de tidsfrister som angetts av Europeiska radet och i handlingsplanen for finansiella
tjénster, ar 2005 och, for viardepappersmarknaderna, 2003. Om dessa tidsfrister inte kan héllas
for de olika dtgdrderna, kan ocksd den optimala tidsramen for planen som helhet paverkas
negativt. De ekonomiska forutséttningarna for framsteg bedomdes redan som svara, och varje
forsening skulle 6ka kostnadstrycket pa en konsolidering av EU:s fortfarande fragmenterade
finansiella sektor.

Det dr mot bakgrund av denna nedgéng som denna femte ldgesrapport har utarbetats, dnnu en
ging med bistind av de personliga representanterna for Ekofin-ministrarna inom
Policygruppen for finansiella tjénster. De tre centrala uppmaningarna till Ekofin-radet i
rapporten ér foljande:

— En integrerad europeisk finansiell sektor ér fortfarande i oforminskad utstrackning av
avgorande betydelse som motor for tillvixt och sysselsdttning. Den har ocksa en
vasentlig uppgift som buffert mot volatilitet och &r dirigenom en stabilitetsfaktor i
den rddande turbulenta ekonomiska situationen.

— Viktiga framsteg har gjorts sedan den forra rapporten, men fortfarande finns det
patagliga kéllor till oro om takten i1 arbetet med att genomfora handlingsplanen inom
den Overenskomna tidsramen och 1 enlighet med de ytterligare politiska uttalandena
frdn Ekofin-rddet och Europeiska radet.

— Det krivs en omfattande kritisk dversyn vid mitten av genomforandeperioden av vad
som har gjorts, vilka fordelarna med integreringen dr och vad som fortfarande
aterstdr att gora. Denna 0versyn maste foljas av politiska atgérder.

BEHOVET AV ATT INTEGRERA DEN FINANSIELLA SEKTORN I EUROPA AR STORRE AN
NAGONSIN TIDIGARE

for det forsta: som en stabiliserande faktor

Efter de tragiska hdndelserna i USA den 11 september konstaterade Europeiska radet vid sitt
extra sammantridde 1 Bryssel den 21 september att den ekonomiska avmattningen skulle bli
kraftigare @n vad som hade forutsetts i prognoserna, men man framholl ocksa att landerna i
euroomrédet tack vare den gemensamma valutan var skyddade fran chocker i samband med
monetéra svingningar. Integrerade marknader for finansiella tjanster dr en forsta forutséttning
for att alla fordelar med euron skall kunna utnyttjas och for att sikerstilla fortsatt stabilitet
och konkurrenskraft for den finansiella sektorn inom EU.

Trots volatiliteten har de finansiella marknaderna i EU och i resten av vérlden visat mogenhet
1 sina reaktioner. Detta har resulterat i dkat riskminimering, potentiellt mindre likviditet och
storre kursdifferenser. Ett ndra och snabbt genomfort samarbete mellan Federal Reserve,

Fjérde rapporten: “Finansiella tjénster - politiska utmaningar”, juni 2001, KOM(286) slutlig.
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Europeiska centralbanken och andra centralbanker ledde till att likviditeten och funktions-
formagan sékrades pa de finansiella marknaderna.

I inledningsskedet forekom svara forluster pa aktie- och valutamarknaderna, som dock
aterhdmtades senare. Det finns anledning till sdrskild oro for forsdkringsbranschen, nir det
giller verkningarna av nedgéngen péd aktiemarknaderna, eftersom aktier inom denna bransch
stir for en betydande del av investeringarna (30 %). Annu finns det inte nigra definitiva
uppgifter om verkningarna av de sidnkta aktiekurserna eller om forsdkringsersittningarna till
foljd av den 11 september (uppskattningarna varierar mellan 20 och 80 miljarder dollar).

Tillsynsmyndigheterna har med forenade anstrangningar sokt lindra de mdjliga spridnings-
effekterna. Trots detta krdvs fortsatt vaksamhet infér en mgjlig kombination av langsammare
ekonomisk tillvixt och eventuell finansiell sdrbarhet for att sékerstilla att de effekter som kan
visa sig 1 ett andra skede forvaltas med forsiktighet och ansvar.

Handlingsplanen innehaller ett antal viktiga atgérder som nir de védl genomforts kommer att
bli ett direkt svar pd de samtidiga utmaningarna: osdkerhet och mindre gynnsamma
ekonomiska utsikter. For fOretagen inom den finansiella tjdnstesektorn &r finansiell
motstdndskraft fortfarande av hogsta prioritet: effektiva stabilitetsregler for banker,
investeringsforetag och forsakringsforetag som stér i proportion till de reella risker de dr
utsatta for krdvs mer &n ndgonsin tidigare. Tillrdckliga avsédttningar, reserver och
riskhanteringsatgdrder dr oundgéingligen nddvindiga for att mota tider av péfrestningar.
Politisk enighet om det foreslagna direktivet om finansiella sdkerhetsordningar maste
prioriteras om man skall kunna méta en mojlig forsdmring av krediternas kvalitet och dkade
spridningsrisker. Detta mal ligger inom rackhall fore utgdngen av detta ar. [ bérjan av nésta ar
kommer kommissionen att ldgga fram ett meddelande om clearing och avveckling. Det
kommer att innehalla en granskning av hur 6kad effektivitet kan uppnas inom EU och av
nérliggande fragor som giller stabiliteten i det finansiella systemet. Inom enskilda sektorer
utarbetar ocksa tillsynsmyndigheterna inom unionen politiska atgérder som kan komma att
krdvas pd EU-niva for att mota uppstadende problem. Rundabordsférsamlingen bestiende av
regleringsansvariga verkar ocksd for samordning mellan de europeiska tillsyns- och regel-
givningskommittéerna for att sdkerstélla att branschdvergripande fragor behandlas konsekvent
och effektivt’.

Utvecklingen under den senaste tiden visar pa att behovet av en finansiell integrering i Europa
som motor for tillvaxt och sysselséttning, buffert mot volatilitet p4 marknaden och ekonomisk
stabilitetsfaktor ir stdrre An nigonsin tidigare®. Aven sunda och stabila rittsliga ramar inom
EU ir av storsta betydelse for hanteringen av de stabilitetsrisker som eventuellt kan uppsta i
en utvidgad union.

Den rundabordsforsamling som bestar av regleringsansvariga inrdttades informellt i borjan av ar 2000
pa kommissionens initiativ som ett svar pd Ekonomiska och finansiella kommitténs begdran om
forstarkt branschoverskridande samarbete pa internationell niva och for att frimja informationsutbyte
mellan tillsynsmyndigheter och regelgivande myndigheter inom olika branscher. I den ingar
ordférandena i EU:s kommittéer for regelgivning och tillsyn pa det finansiella omradet: rddgivande
bankkommittén, ECB:s radgivande bankkommitté, banktillsynsmyndigheternas kontaktgrupp,
forsakringskommittén, forsdkringstillsynsmyndigheternas konferens och europeiska vérdepappers-
kommittén, europeiska virdepapperstillsynskommittén.

For att forstirka overvakningsprocessen enligt handlingsplanen utarbetar kommissionen en uppsattning
finansiella indikatorer. Dessa kommer att inriktas p& en kvantifiering av tendenserna till integrering och
effektivitet pa de finansiella marknaderna inom EU och utnyttjas i faststdllandet av kommande politik.
Dessa ekonomiska bedémningar bor finnas tillgdngliga inom nagra manader.



for det andra: for att bekiimpa terrorismen

Attackerna mot USA maste bemdtas med samordnade och intensifierade insatser for att
bekdmpa terrorismen. Terroristernas mojligheter att finansiera sin verksamhet maéste
undanrdjas. Darfor dr det av hogsta prioritet att kampen mot penningtvitt skarps, bade pa EU-
niva och i vérlden i Ovrigt. Den enighet som kunde registreras i Ekofin-rddet och vid det
gemensamma sammantradet med Ekofin-rddet och radet (rittsliga och inrikes frdgor) om
direktivet mot penningtvdtt den 16 oktober och antagandet av forslaget i Europaparlamentet
enligt medbeslutandeforfarandet var ett avgorande steg framat. Att 6ka kraven pa identifiering
och rapportering dr ett viktigt inslag i unionens beslutsamma kamp mot finansieringen av
terrorism och annan brottslighet. Politisk enighet néir det giller det foreslagna direktivet om
otillborlig marknadspdverkan ligger ocksa inom rackhall fore utgdngen av dret. Det kommer
att sdkerstdlla att de finansiella marknaderna &r skyddade mot insiderhandel och
kursmanipulationer. Vidare begidrde vid det gemensamma rédssammantidet (Ekofin och
Rattsliga och inrikes fragor) den 16 oktober att kommissionen fore slutet av aret skulle lagga

fram en slutlig rapport om évervakning av kontanttransporter éver nationsgrdnserna inom
EU.

Att pé alla nivaer stddja arbetsgruppen for finansiella atgdrder mot penningtvitt (FATF) har
hogsta prioritet. Arbetsgruppens mandat och rickvidden for dess 40 rekommendationer har
utvidgats. Genom att latta pa lagstiftningen om banksekretess och dka insynen i bolagen kan
de finansiella spar som terrorister ldmnar efter sig lattare pavisas och foljas hela vigen mycket
snabbare och effektivare én tidigare.

for det tredje: for att fullt ut kunna utnyttja fordelarna med det forestiende inforandet
av sedlar och mynt i euro

Den 19 oktober utfirdade Europeiska radet i Gent ett uttalande om forberedelserna for
inforandet av sedlar och mynt i euro med stéd i en utvirderingsrapport frin kommissionen.
Europeiska radet erkdnde den historiska betydelsen av inférandet av sedlar och mynt i euro
och de fordelar detta kommer att medfora for medborgare och foretag i Europa. Det hilsade
med tillfredsstéllelse att forberedelserna pégar, &ven om ett antal fragor fortfarande maste
uppmérksammas. Systemen for betalningar 6ver nationsgrianserna inom EU maste forbattras
och avgifterna for sddana betalningar sdnkas. I dag &r sddana betalningar i euro betydligt
dyrare #n betalningar inom en medlemsstat’. Europeiska ridet uppmanade dirfor Ekofin-ridet
att fore Europeiska ridet 1 Lacken anta kommissionens forslag till forordning om minskning
av bankavgifter for betalningar i euro Over nationsgridnserna inom EU. Den fOreslagna
forordningen kommer att gora det mojligt for EU-medborgare att verkstélla betalningar over
nationsgrinserna lika latt och till lika ldg kostnad som vid inrikesbetalningar.

Ytterligare politiska insatser kridvs dock for att upprétta en inre marknad for alla. Konsument-
skyddet maste forbéttras och handeln ver nationsgrianserna inom EU forenklas. Ekofin-radet
har redan stillt sig bakom strategin for grinsdverskridande elektroniska finansiella tjinster®.
En ny planering for en gemensam finansiell marknad for privatkunder héller nu pd att
utarbetas av kommissionen i1 ndra samarbete med medlemsstaterna. Den omfattar f6ljande tre
politikomréden:

Bankavgifter: de viktigaste resultaten av kommissionens nya undersokning MEMO/01/294,
20 september 2001, finns pa
http://europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/payment/directives/index.htm
http://europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/payment/directives/index.htm

Rapport fran Policygruppen for finansiella tjanster till Ekofin-rddet den 7 maj 2001.
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— Ett konvergensprogram som omfattar avtalsbestimmelser och andra bestimmelser i
syfte att skapa jamforbar information av hog kvalitet for konsumenterna. Det slutliga
antagandet av fOrslaget till direktiv om distansforsdljning av finansiella tjénster
kommer att bli ett viktigt steg pa vigen mot sikerstillandet av en sadan enhetlighet.
Tillsammans med kommissionens meddelande om e-handel och finansiella tjinster®
kommer direktivet att bli ett centralt inslag i1 politiken for finansiella tjdnster till
privatkunder som marknadsfors via Internet.

— Malinriktade &tgéarder for att frimja konsumenternas fortroende for 6verklagande och
Internetbetalningar dver nationsgridnserna i syfte att forbéttra sidkerheten och ge
konsumenterna rattslig sdkerhet nér de utfor on-line-betalningar inom unionen.

— Forstarkt samarbete 1 tillsynsfrdgor mellan virdliandernas myndigheter och
myndigheterna i de ldnder dér tjansteleverantdren &r etablerad.

For att uppnd dessa syften kommer kommissionen bl.a. att

— for att stodja medlemsstaterna och tjinsteleverantérerna och for att sédkerstélla
overensstimmelsen med e-handelsdirektivet utféra den analys som foreskrivs i dess
meddelande om e-handel och finansiella tjanster, och

— foresld en revidering och uppdatering av konsumentkreditdirektivet (som véntas i
slutet av ar 2001).

Handlingsplanen for forebyggande av bedrigeri’, som antogs i februari, kommer pa
motsvarande sétt att 6ka allménhetens fortroende for gransoverskridande betalningssystem
och bidra till utvecklingen av e-handeln. Problemen med bedrégerier och forfalskade kort och
andra betalningsmedel utover kontanter som anvénds vid gransoverskridande betalningar
viaxer. For ndrvarande berdknas bedridgerierna omfatta 600 miljoner euro per ar i EU.
Huvudinriktningen i planen &r att forbéttra betalningsmedlens tekniska och réttsliga sékerhet,
informationsutbytet samt undervisningen och utbildningen av alla berdrda parter.

VIKTIGA FRAMSTEG GORS ...

Under radssammantridet (inre marknaden) den 27 september om direktivet om
distansforsdljning naddes politisk enighet, vilket var ett betydande genombrott i utvecklingen
av en integrerad konsumentmarknad. Det kommer att komplettera e-handelsdirektivet som
trader 1 kraft 1 januari nésta ar. Det slutliga antagandet av penningtvdttdirektivet, syftande till
att forstarka Unionens kamp mot penningtvétt innebar ett betydande framsteg. Forordningen
om stadgar for Europabolag, som formellt antogs den 8 oktober 2001, dr ett ytterligare steg
pa vdgen mot en integrering av EU:s finansiella marknad, eftersom den erbjuder en alternativ
rattslig form for foretag som vill organisera sin verksamhet pa alleuropeiska réttsliga grunder.

Meddelande fran kommissionen till radet och Europaparlamentet: e-handel och finansiella tjénster,
KOM(2001) 66 slutlig.

Meddelande frdn kommissionen till rddet, Europaparlamentet, Europeiska Centralbanken, ekonomiska
och sociala kommittén och Europol om forebyggande av bedrigeri och forfalskning som ror andra
betalningsmedel &dn kontanter, KOM(2001) 11 slutlig.



Det formella antagandet av direktiven om fondféretag och solvensmarginal I inom forsdkring
ar nédra forestdende. Ordforandeskapet 1 radet siktar pd politisk enighet om det foreslagna
direktivet om forsdkringsformedlare pa sammantridet 1 radet (inre marknaden) den
26 november. Vad giller forslagen i Visemannarapporten® finns den grundliggande
kommittéstrukturen nu pé plats. Den kommer att vara av avgdrande betydelse till stod for
kommissionen i1 dess uppgift att genomfora inslagen i handlingsplanen.

Betriffande handlingsplanen i sig finns det nu detaljerad och regelbundet uppdaterad
information om framstegen i genomforandet av de 42 itgirderna pa Internet’. Mer generellt
visas i fig. 1 i denna rapport att 25 atgérder inom handlingsplanen kommer att ha slutforts fore
mitten av december. Nio av dessa dr réttsakter som formellt antagits av rddet och Europa-
parlamentet’®. De Aaterstiende sexton #r beslut, meddelanden, rekommendationer eller
rapporter''. Kommissionen forbereder ytterligare dtta dtgirder inom handlingsplanen. Sex av
dessa giller forslag till lagstiftning, bl.a. en uppdatering av kapitalkraven for banker och
investeringsforetag samt en Oversyn av investeringstjdnstedirektivet (bada vintas komma
under nista ar).

Slutrapporten fran visemannakommittén under ordférandeskap av Alexandre Lamfalussy, offentliggjord
den 15 februari 2001, finns tillgénglig pa webbadressen

http://europa.cu.int/comm/internal _market/en/finances.htm
http://europa.eu.int/comm/internal_market/en/finances/actionplan/index.htm

Direktiven om penningtvitt, likvidation av banker, likvidation av forsdkringsforetag, e-pengar,
andringar av fjirde och sjunde bolagsdirektiven och informationsutbyte med tredje land samt
forordningen om en stadga for Europabolag.

T.ex. kommissionens rekommendationer om marknadsforing av hypotekslan och om revisionspraxis,
meddelandet om e-handel och finansiella tjdnster och kommissionens beslut om inrdttande av en
europeisk virdepapperskommitté.




Figur 1: Genomférandet av handlingsplanen

Avvisat i EP/radet

9 granskas av

8 forbereds Direktivet om .
dvertagandebud EP/radet
Titel Titel

Redovisning, 4:e och 7:e bolagsdirektivern, modernisering Direktiv om foérsakringsférmedling

Banker/investeringsforetag, kapitalkravsdirektiv IAS-férordning
14:e bolagsdirektivet Distansférsaljning av finansiella tjanster (direktiv)
Rekommendation om revisionspraxis Direktiv om skatt pa sparande
Oversyn av agarstyrning Direktiv om kompletterande pensionsfonder
Andr. av 10:e bolagsdirektivet Direktiv om otillborlig marknadspaverkan
Uppgr. av investeringstjanstedir. Direktiv om finansiella konglomerat
Regelbunden rapportering Direktiv om prospekt

Direktiv om finansiella sakerhetsordningar

... MEN VISSA OROSKALLOR KVARSTAR

Ett viktigt bakslag var Europaparlamentets avvisande - efter tolv ars forhandlingar - vid
samradsforhandlingarna av det foreslagna direktivet om évertagandebud. Atgirden syftade
framfor allt till att skydda minoritetsdgare vid ett fientligt Gvertagandebud, och Europeiska
radet hade karakteriserat den som ett viktigt inslag i uppréttandet av den gemensamma
finansiella marknaden. Kommissionen kommer att 14gga fram ett reviderat forslag i borjan av
nésta &r med stod av synpunkter fran en expertgrupp pa hog niva som nu sammantrider'2.

En andra oroskilla dr avsaknaden av avgdrande framsteg i radet nér det géller pensionsfonds-
direktivet. Forslaget lades fram av kommissionen i1 oktober forra aret och skall enligt
tidsplanen 1 handlingsprogrammet antas fore ar 2002. Parlamentet slutférde sin forsta
behandling i juli. De avgorande fragorna som redovisades i den foregaende ldgesrapporten har
dock dnnu inte avgjorts. Det giller 1) direktivets rdckvidd, ii) kvantitativa/kvalitativa
investeringsregler, ii1) tekniska avséttningar och iv) gransoverskridande medlemskap. Det ér
oundgingligen nodvandigt att framsteg gors om politisk enighet fore tidsgransen ar 2002 skall
kunna sékerstéllas.

12 Expertgruppen pa hog niva for bolagslagstiftning inrdttades av kommissionen i september 2001. Mer

information om gruppen finns pa http://europa.eu.int/comm/internal market/en/finances.htm.



En tredje kélla till oro &r de tre viktigaste prioriteringarna pd omradet for finansiella tjénster
som angavs av Europeiska rddet: de foreslagna direktiven om prospekt och finansiella
konglomerat samt den fOreslagna forordningen om internationella redovisningsstandarder.
Fortsatta framsteg krdvs dven nér det giller tre Ovriga atgirder inom handlingsplanen
avseende forsdkringsformedlare, skatt pa sparande, och otillborlig marknadspaverkan.

I figur 2 redovisas tidsplanen med slutdatum for kommissionen, parlamentet och radet samt
for medlemsstaterna ndr det giller antagandet och genomforandet av dessa &tgirder
tillsammans med de kommande lagstiftningsforslagen om uppdatering av kapitalkraven for
banker och investeringsforetag samt av investeringstjénstedirektivet. De angivna tidsramarna
foljer den optimala tidsplanen i1 handlingsplanen for genomforandet av de enskilda &tgdrderna
inom handlingsplanen. Figur 2 visar sérskilt pa storleken av de insatser som krivs under de
kommande ordférandeskapsperioderna for att nd fram till konkreta resultat.

FIGUR 2: TIDSPLAN OCH SISTA DATUM FOR GENOMFORANDET AV HANDLINGSPLANEN

2005
Ordférandeskap BE ES DK EL tidsfrist

07/01 01/02 07/02 01/03 07/03 01/04 07/04

Banker

Banker/investeringsforetag, kapitalkravsdir.*

Forsékring

Dir. om foérsakringsférmedling

Dir. om kompl. pensionsfonder*

Kapitalmarknader | ‘ ‘ ‘ ‘
IAS-férordning* | | |

Dir. om prospekt *

Dir. om otillborlig marknadspaverkan

Regelbunden rapportering

Andring av 10:e bolagsdir.

Dir. om finansiella sékerhetsordningar

14:e bolagsdir.

Redovisn., 4:e och 7:e bolagsdir., modernisering

Finansiella tjdnster (allméant)

Dir. om distansforsaljn. av finansiella tjanster

O EP och radet O Genomférande av medlemsstaterna

Dir. om skatt pa sparande *

L]
1
1
I
I
1
Uppgr. av investeringstjanstedir. : | | ‘ |
|
|
1
1
I

Dir. om finansiella konglomerat *

* = Europeiska radets prioriteringar



GENOMFORANDET MASTE FA NY FART VID HALVTIDSKONTROLLEN

Varje ldngvarig brist pa framsteg pa dessa omraden kan uppfattas som en brist pa trovardighet
1 Europeiska rddets uttalanden vid flera pa varandra foljande sammantriden. Handlingsplanen
formulerades 1 maj 1999. De flesta av de slutliga lagstiftningsforslagen maste antas fore
utgéngen av ar 2002 om de skall genomforas fullt ut inom de 6verenskomna tidsramarna, som
dessutom manga i1 inledningsskedet anség vara alltfor oambitiésa. Kommissionen kommer att
inleda en dversyn av forsta halvan av genomforandeperioden i februari nésta dr. Den kommer
att ligga till grund for fornyade ataganden pa hog politisk niva nir det géller handlingsplanen
och dess tidsfrister. Oversynen kommer att innehdlla en beddmning av hur langt vi har
kommit, och den skall syfta till att pa nytt bekrédfta den centrala betydelsen av en integrerad
finansiell sektor for konkurrenskraft och sysselséttning i Europa, bekréfta ett dtagandet pé
hogsta niva fran alla de berorda institutionernas sida att uppnad handlingsplanens mal och
innehdlla en redovisning av de konkreta prioriteringar och dtaganden som dr nddvindiga for
att forverkliga de viktigaste forslagen 1 handlingsplanen inom de dverenskomna tidsfristerna.
Vid Europeiska rdadet i Barcelona i mars nésta ar bor parlamentets, medlemsstaternas och
marknadsdeltagarnas stod for handlingsplanen forstarkas genom att fokus riktas pa de viktiga
bidrag som en integrerad finansiell sektor inom EU kan ge till sikerstdllandet av de méal for
den ekonomiska reformen som faststélldes i Lissabon.

SLUTSATS

Starkare skdl dn nagonsin tidigare talar - inte minst mot bakgrund av de forsdmrade
ekonomiska utsikterna - for en integrering av de finansiella marknaderna som motor for
tillviaxt och sysselséttning och som en finansiell stabilitetsfaktor till nytta for medborgare och
foretag inom EU. Goda framsteg har redan gjorts i genomforandet av handlingsplanen under
det belgiska ordforandeskapet: 25 av de 42 ursprungliga atgarderna har nu slutforts.

Det finns dock fortfarande pétaglig anledning till oro Over den nuvarande takten i
genomforandet, om vi skall kunna forverkliga handlingsplanen inom den Overenskomna
tidsfristen. De upprepade och otvetydiga politiska uttalandena frén en rad Ekofin-rdd och
toppmoten maste nu ges konkret form genom bindande Gverenskommelser som f6ljs av
verkliga politiska framsteg. Varje misslyckande nér det géller att finna politiskt och tekniskt
framkomliga 16sningar inom den givna tidsramen kommer att innebédra ett misslyckande dven
politiskt och ekonomiskt for EU.

Tidsramarna for den vidare utvecklingen 1 Europaparlamentet och radet dr ocksé snidva. Fore
utgangen av nésta dr maste 10 lagstiftningsforslag antas om tidsfristerna i handlingsplanen
skall héllas.

— Under det spanska ordforandeskapet: direktiven om distansforsdljning, prospekt och
otillborlig marknadspaverkan samt IAS-férordningen, och

- under det danska ordforandeskapet: direktiven om forsakringsformedlare, pensions-
fonder, finansiella konglomerat, &ndring av tionde bolagsdirektivet, finansiella
sdkerhetsordningar och skatt pa sparande.



Ansvaret for att framsteg gors i dessa avgorande fragor delas av alla institutioner.
Kommissionen, rddet och Europaparlamentet méste ta sin del av detta ansvar. Kommissionen
bekréftar for sin del pa nytt sin beslutsamhet att dverlimna de &terstdende lagstiftnings-
forslagen enligt de prioriteringar som anges i1 handlingsplanen. Detta giller kapitalkraven for
banker och investeringsforetag, direktivet om uppgradering av investeringstjénstedirektivet,
direktivet om regelbunden rapportering, édndringarna av tionde samt av fjirde och sjunde
bolagsdirektiven och ett fjortonde bolagsdirektiv. Ytterligare lagstiftning och eventuella andra
slag av dtgdrder kan komma att krdvas utéver dem som redan anges 1 handlingsplanen.
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