Osszefoglalé a ,, The High-Level Group on Financial Supervision in the EU”
(De Larosiere Bizottsag) 2009. februar 25-én megjelent jelentésérol

A 2008 soran kibontakozd pénziigyi valsag hatasara az Eurdpai Bizottsag 2008. november 11-
én azzal bizta meg a Jacques de Larosiere altal vezetett bizottsagot, hogy vizsgalja meg

e hogyan lehetne a legjobb modon megszervezni az eurdpai pénziigyi
intézmények és piacok feliigyeletét annak érdekében, hogy biztositsak a
pénziigyi intézmények prudencialis helyzetét, a piacok megfeleld mikodését,
valamint a betétesek, biztositott személyek és befektetdk érdekeit;

e hogyan lehetne megerdsiteni a pénziigyi stabilitas ellendrzésére, eldrejelzési
rendszerekre és a valsagkezelésre — ideértve a hatarokon ¢és szektorokon
atnyul6 kockazatok — vonatkozé eurdpai egytittmiikodést;

e az eurdpai hatésdgok hogyan miikddhetnének egyiitt nemzetkdzi szinten mas
jelentds allamokkal a pénziigyi stabilitas fenntartasa érdekében.
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Az Europai Bizottsag altal felkért ,,The High-Level Group on Financial Supervision in the
EU” (De Larosiere Bizottsag) 2009. februar 25-én jelentette meg jelentését’.

A jelentés négy részbdl all:
1. A pénziigyi valsag okai
2. Javaslatok a politikai és szabalyozodi 1épésekre
3. Javaslatok az EU feliigyeleti lépésekre
4. Javaslatok a nemzetkdzi szintli 1épésekre

1. A pénziigyi valsag okai

A jelentés bemutatja és részletezi a pénziigyi valsag fobb okait. Ami szembedtlik, hogy a
valsagot kivaltd fobb tényezok koziil tobb is Osszefiiggésben all egymassal és Osszetett
jellegti.

' Ez a Tajékoztatd a De Larosiere Bizottsag jelentése és az arrél készitett CEBS osszefoglalé anyag alapjan
késziilt.



Makrogazdasagi
tényezok

példak: bo likviditas, alacsony kamatldbak — és tul laza monetaris
politika — kiilondsen az USA-ban, a jelentds nemzetkozi
egyenldtlenségek akkumulacidja, a kockazatok nem megfeleld
bearazasa ¢€s jelentOs tokeattételek

Kockazatkezelés

mind a cégek, felliigyeletek és szabalyozok részérdl, tovabba az
atlathatosag hianya — amelyek kovetkeztében Iétrejott egy
»arnyék bankrendszer”, az originate-to-distribute modell és a
kevesek altal értheté nagyon Gsszetett rendszerek/termékek

Hitelminositok

a strukturalt termékek mindsitéseinek dramai bukdsa, jelentds
érdekellentétek

Vallalatiranyitas

a cégek gyenge tulajdonosai €s menedzsmentjei; olyan juttatasi
rendszerek, amelyek nem a megfeleld 0sztonzést biztositjak

Szabalyozasi/feliigyelet

gyenge Osztonzés — prociklikussag; mark to market (piaci
arfolyammal valo kiértékelés) alkalmazésa; a
szarmaztatott termékek szabalyozasanak hidnyossagai; a
makroprudencialis kockazatok nem megfeleld vizsgalata

szamviteli

Nemzetkozi
intézmények
gyengeségei

IMF, FSF, G20 ... és ezek nem megfeleld koordinacidja

2. Javaslatok a politikai és szabalyozoi lépésekre

Jobb
makrogazdasagi és
makroprudencialis
elemzés

el kell keriilni a talsdgosan laza monetaris politikat €s a tulzott
likviditast, a pénziigyi lufik vizsgalatdnak sziikségessége, a monetaris
politika szigoritasa olyan esetben, amikor a téke vagy a hitelek nem
fenntarthato titemben nének

Bazel 1II  toke-
kovetelményeinek
gyors reformja

a tokekovetelmények emelése, a ciklikussag ellen hat6 megkozelités,
tartalékok, kereskedési konyvi tokeeldirdsok szigoritasa, a likviditasi
kockazat mérése ¢€s korlatozasa, a mérlegen kiviili eszkdzok
szigorubb szabalyozasa, sajat toke k6zos definicidja

Hitelminésitok az ) European Securities Authority-nek kellene majd feliigyelnie
ezeket, a hitelmindsiték pénziigyi rendszerben betdltott szerepének
teljes Ujragondoldsa, az értékpapirositott termékek mindsitését 1)
alapokra kell helyezni

Szamvitel az IASB irdnyitdsanak megerdsitése, a mark to market (piaci
arfolyammal vald kiértékelés) szerepének kiterjesztése, értékelési
modszerek tovabbfejlesztése

Biztositas a Szolvencia Il idén madjusig torténd elfogaddsa, a hatékony
csoportszintii rendszer tdmogatasahoz sziikséges biztositékok

Szankciok / az egész EU-n beliil erdsiteni kell, hogy a szankcioknak tényleges és

feliigyeleti elrettent6 hatasuk legyen

hataskorok




»Parhuzamos a pénziigyi rendszer minden olyan részét szabdlyozni és feliigyelni
bankrendszerek” kell, amelyek potencialis rendszer kockazatot jelentenek, a hedge
fund-okra vonatkozé informacios kovetelményeket kotelezoveé kell
tenni és szabalyozni kell a hedge fund-ok vezeto tisztségviseloit

Ertékpapirositott a szarmaztatott termékeket egységesiteni és egyszeriisiteni kell;

termékek /| legalabb egy, jol tékésitett kozponti elszdmold héazat kell kialakitani
szarmaztatott az EU-ban a hitelnemfizetési swap-ok (credit default swap - CDS)
piacok szamara

Befektetési alapok | az eurdpai szintli szabdlyokat meg kell erdsiteni, els6sorban a
letétkezeldk tekintetében

A bizottsag az egységes europai szintli szabalyozas mellett foglal allast, és kiemeli azokat a
tertileteket, ahol ez még nem valdsult meg: pl. vallalatiranyitas, juttatdsi rendszerek. A
valsagkezelés tekintetében a bizottsag nem elégedett a jelenlegi struktirdval. Itt egy vilagos és
atlathato valsagkezelési rendszer azonnali felallitasat javasolja, amelyben minden tagallamnak
azonosak az eszkoOzei és eljardsai. A jogi akadalyokat fel kell szdmolni. A betétbiztositasi
alapokat jobban harmonizalni kell és megfeleld el6zetes befizetéseket kell teljesiteniiik a piaci
szereploknek. Ki kell dolgozni hataron atnyuld valsagok esetén a kotelezettségek
megosztasara vonatkozo szabalyokat és ennek részleteit az EU MoU keretében kell lefektetni.

3. Javaslatok az EU feliigyeleti lépésekre

Makroprudencialis feliigyelés A Tanacs az EKB égisze alatt jonne létre, és
UJ EU TESTULET létrehozasa: az EKB Elnoke vezetné. Tagjai: az EKB
European Systemic Risk Council (ESRC) | Altaldnos Tanacsanak tagjai, a CEBS, a CESR
¢s a CEIOPS elnokei, valamint az Eurdpai
Bizottsag képviseldje. Amennyiben sziikséges
a biztositasi és értékpapir-feliigyeletek is részt
vehetnek a munkéjadban. Feladata, hogy az
EU-n belil minden makroprudencialis
kockézatrdl informdaciét gylijtson. Minden
makro- ¢és mikroprudencidlis informaciohoz
hozzajuthat; kockazati felhivdsokat adhat ki,
amelyek tekintet¢tben az EU felligyeletek
kotelesek figyelembe venni ¢és ezeknek
megfelelden ellendrizni és nyomon kovetni.
Amennyiben jelentds kockazatrél van szo,
akkor az  EFC-nek a  Bizottsaggal
egyittmiikodve kell 1épéseket tennie a
kockazat  kezelésére. Az  ESRC-nek
nemzetkozi szinten egyiitt kell milkkddnie az
IMF-el, az FSF-¢l és a G20-al.

UJ European System of Financial | Ez a mikroprudencialis szintet foglalja




Supervision (ESFS), amely a harmadik | magaban. A harmadik szint{i bizottsagokat EU
szintii bizottsagokat EU Hatosagokka | Hatosdgokka (European Banking Authority,
alakitana at European Securities Authority, European
Insurance Authority) kell atalakitani. Ezen
hatosdgoknak a jelenlegi harmadik szinta
bizottsagokhoz képest szélesebb jogkdriik
lesz. A legfontosabb 1) feladatok: 1) kotelezo
érvényli.  mediacid a nemzeti  szint
feligyeletek  kozott, 1i) kotelezd erejl
feliigyeleti sztenderdek kidolgozasa, iii) az
egyes felligyelt intézmények szdmara kotelezd
erejii technikai jellegli dontések meghozatala,
iv) a feliigyeleti kollégiumok ellendrzése és
koordinalasa, v) meghatirozott intézmények
engedélyezése és feligyelése (pL
hitelmindsitok, és post-trading
infrastrukturak), vi) meghatarozott
intézmények engedélyezése és feliigyelése (pl.
hitelmindsitok, és post-trading
infrastrukturdk), vii) kotelez6  érvényl
egylttmiikodés az ESRC-vel a megfeleld
makroprudencidlis  feliigyelet  biztositdsa
érdekében, €s viii) erds koordinacios szerep a
valsag helyzetekben.

AZ ESFS-t két szakaszban kell megalapitani:
1. szakasz: El6készités (2009-2010)
2. szakasz: Az ESFS jogi rendszerének kialakitasa (2011-2012)

A bizottsdg nem tamogatja az egyes pénziigyl (akdr nagy hatdron atnytldan tevékenykedd)
intézmények feliigyelésének nemzeti szintrdl eurdpai szintre valo athelyezését. Harom év
elteltével feliil kell vizsgalni az ESFS miikodését €s meg kell hatarozni, hogy sziikség van-e
tovabbi fejlesztésekre (pl. a banki és biztositdsi Hatdsdgok Osszevondsa egy pénziigyi
stabilitasért felelds Hatosdggd és a masik Hatosdg atalakitasa egy lizleti tevékenységgel és
piaci kérdésekkel foglalkozd hatosdgga mindharom szektor tekintetében, tovabba a
rendelkezési jogkorok kiszélesitése).

4. Javaslatok a nemzetkozi szintii lépésekre

A Financial Stability Forum (FSF) lenne felelés a pénziigyi szabalyozas legmagasabb
nemzetkozi szintli harmonizalasaért. Az FSF-nek egyiitt kell mitkddnie az IMF-el. A bizottsag
tdmogatja a nemzetkozi szintli feliigyeleti kollégiumok kialakitdsat (amelyek legjobb
gyakorlatat az FSF hatdroznd meg). A makroprudencidlis ellendrzés keretében az IMF-nek




kellene kidolgoznia egy vilagszintli pénziigyi stabilitasi elérejelzd rendszert (early warning
system) egy nemzetko6zi kockazati térképpel és egy hitelnyilvantartassal egyiitt. Minden IMF
tagnak el kell koteleznie magat az FSAP programban vald részvételre és meg kell
magyarazniuk, amennyiben nem kdvetik az IMF altal tett ajanlasokat. Az IMF szamara
tobbletforrasokat kell elérhetdvé tenni, hogy megfelel kapacitassal rendelkezzen az orszagok
megrendiilt pénziigyi vagy fizetési mérleg helyzeteinek kezeléséhez. A bizottsag azt is
kiemeli, hogy fontos az EU-nak megfeleléen képviseltetni magat nemzetkézi szinten a
gazdasagi €s pénziigyi strukturaban. Végezetiil a jelentés kiemeli, hogy az EU-nak sziikséges
elmélyitenie kétoldalu pénziigyi kapcsolatait fobb partnereivel. Ez lehetdséget teremt egy
vilagvezetd pozicidé megszerzésére.



Tajékoztato

A de Larosiere Bizottsag altal megfogalmazott konkrét ajanlasok (1-31)

1. Bazel 2 alapvet0 atalakitasa:

e a minimum tékekdvetelmények megemelése,

e aprociklikussag csokkentése,

e szigorubb szabalyok a mérlegen kiviili tételek vonatkozasaban,

e alikviditaskezelés szabalyainak szigoritasa,

e abankok belsd irdnyitasi rendszerére és kockazatkezelési szabalyok, kiilondsen
a menedzsmentre ¢és igazgatdsagra vonatkozo ,.fit & proper” eldirasok
megerodsitése.

2. Az EU-ban az egységes szabalyozoi t6ke meghatarozast kell kialakitani, és meg kell
hatarozni, hogy mely hibrid t6keelemek tartozhatnak a Tier 1 ald. Ezt a definiciot a
Bazeli Bizottsagnak is jova kell hagynia.

3. A hitelmindsiték szabalyozésa tekintetében

Ezeket a

az EU-n belill, egy megerdsitett CESR tartand nyilvan ¢és feliigyelné a
hitelminésitoket,

alapvetden Ujra kell gondolni a hitelmindsitdk iizleti modelljét, finanszirozasat és a
mindsitd valamint tandcsado tevékenységek szétvalasztasat,

a mindsitések szabalyozés sordn vald alkalmazasanak jelentds lecsokkentése,

a strukturdlt termékek mindsitését fel kell valtani (a befektetoket megfeleléen
informalo, és ezen termékek komplexitasat jelzd) jelzéssel.

szabalyozasi valtozasokat a befektetok fokozott gondossaga és itéloképessége,

valamint jobb feliigyelés mellett kell megvaldsitani.

4 A szamviteli szabalyokkal kapcsolatban a ,,mark-to-market” (piaci arfolyammal vald

kiértékelés) szélesebb kori vizsgalata sziikséges €s a Csoport a kovetkezd

ajanlasokat fogalmazza meg:

az Osszetett termékek szamviteli kezelésére gyors és eredményes megoldast kell
talalni,

a szamviteli sztenderdeknek nem szabad befolyasolniuk az iizleti modelleket,
eldsegitenilik a prociklikus viselkedést vagy akadalyozniuk a hossza tava
befektetéseket,

az IASB-nek és mas szamviteli sztenderd alkotoknak meg kell hatarozniuk az
eszkozok értékelési modszertanat azon illikvid piacokon, amelyeknél nem
alkalmazhat6 a ,,mark-to-market” modszer,

az IASB-nek nyitottabba kell tennie a sztenderd alkot6 folyamatat a szabalyozoi,
feliigyeldi és a piaci szereplok felé,

az IASB feliigyeleti €s iranyitasi struktaréjat erdsiteni kell.



5. A Szolvencia 2 iranyelvet el kell fogadni. Az iranyelvnek tartalmaznia kell olyan
kiegyensulyozott csoportszintii szabalyokat, amelyek megfeleld biztositékokat tartalmaznak a
fogado tagdllam szdmara, egy a tagallamok szamara kotelezd érvényli meditacids eljarést és
harmonizalt szabalyokat a biztositasvédelmi alapok tekintetében.

o A feliigyeleteknek minden tagillamban megfeleld hataskorrel és eszkoztarral kell
rendelkeznie — ide értve a szankcidkat — hogy biztosithassak a jogszabalynak
felligyelt intézmények altali alkalmazasat és betartasat.

o A feliigyeleteknek erds, egyenértékii és elrettentd hatasu szankcionalasi rendszerekkel
kell ~ rendelkezniilk, @ hogy  szembeszéallhassanak a  pénziigyi  targyu
blincselekményekkel.

7. Az un. ,parhuzamos bankrendszerek™ (parallel banking system) tekintetében a Csoport azt
ajanlja, hogy

e a vonatkoz6 szabdlyozdst minden olyan cégre és véllalkozasra terjesszék ki, amely
olyan pénziigyi szolgaltatasokat végez, amelyeknek rendszerszintii kihatasai lehetnek,
még akkor is ha, ezen cégek/vallalkozdsok nem rendelkeznek széles ligyfélkorrel,

e minden pénziigyi — kiilondsen a hedge fund — piacon ndvelni kell az atlathatésagot,
azaltal, hogy az 0sszes EU tagallamban és nemzetkdzileg is be kell vezetni a hedge
tevékenységére vonatkozo nyilvantartasi és informacios kovetelményeket,

o megfeleld tokekovetelmények eldirdsa és szoros ellendrzés azon bankok tekintetében,
amelyek hedge fund-okat {izemeltetnek, vagy jelentds ,proprietary trading”
tevékenységet folytatnak.

8. Az értékpapirositds €s szarmaztatott termekek piacai tekintetében a Csoport az alabbi
ajanlasokat fogalmazza meg:
e egyszerisiteni és standardizalni kell az OTC szarmaztatott termékeket,
e legalabb egy, tokeerds kozponti elszamolohazat sziikséges létrehozni az EU-n beliil a
hitelnemfizetési swap-ok (credit default swap - CDS) szamara,
e Dbiztositani kell, hogy az értékpapirositott termékek kibocsatoi a konyveikben a (nem
fedezett) kockazattal aranyos és megfeleld 0sszeget tartsanak fenn a termék futamideje
soran.

9. A befektetési alapokkal kapcsolatban a Csoport azt ajanlja, hogy a fejlesszék tovabb az
azokra vonatkozo szabalyozast az EU-ban: elsdsorban a definiciok, az alapok altal
megszerezhetd eszkdzok korének meghatarozasa €s a befektetés-kezelési feladatok delegalasa
tekintetében. Emellett szorosabb feliigyeletet kell biztositani a letétkezeldk tekintetében.



10. Mivel az EU-ban hidnyoznak a tényleges harmonizalt fobb szabalyok, ezért a Csoport azt
tanacsolja, hogy

e a jovOben a tagallamok ¢és az Eurdpai Parlament ne alkossanak olyan szabalyozast,
amely lehetdvé teszi a szabalyok nem egységes végrehajtasat és alkalmazasat,

e A Bizottsdgnak és a harmadik szintli bizottsagoknak meg kell hatarozniuk azokat a
nemzeti diszkréciokat/kivételeket, amelyeknek a megsziintetése javitana az egységes
eurodpai pénziigyi piac mikodését, csokkentené a verseny torzulésait és a szabalyozoi
arbitrazst vagy fejlesztené az EU-n belili hatdron atnytlé szolgéltatdsok
hatékonysagat. Ugyanakkor a tagallamoknak tovébbra is lehetdségiik lenne olyan
szigorubb nemzeti szabalyok elfogadéasara, amelyek nemzeti szinten sziikségesek a
pénziigyi stabilitds fenntartdsdhoz, amennyiben nem sértik a belsd piaci alapelveket és
a kozosen elfogadott alapvetd sztenderdeket.

11. Tekintettel a pénziigyi valsag soran tapasztalt vallalatiranyitasi kudarcokra a Csoport azt
javasolja, hogy az 6szt6nz0 jellegli juttatdsok meghatdrozasanal jobban figyelembe kell venni
a részvényesek érdekeit, a csoport szintli, és hosszu tavi eredményességet, azaltal, hogy a
juttatasi rendszert kovetkez6 alapelvekre alapozzak:
e a bonuszokat egy tobbéves kereten beliil kell kialakitani, a bonusz kifizetéseket pedig
a cikluson beliil elosztva kell kifizetni,
e ugyanazon alapelveket kell alkalmazni a ,proprietary” kereskedokre ¢és az
alapkezeldkre,
e a bonuszokat a ténylegesen elért eredmények alapjan ¢€s nem elére garantaltan kell
meghatarozni.
A feliigyeleteknek ralatassal kell birniuk a pénziigyi intézmények juttatdsi rendszereire
vonatkozoan is, és be kell tudniuk avatkozni, ha a juttatdsi politikdk esetleg tulzott
kockazatvallalast indikalnanak, és amennyiben sziikséges (a feliigyelt intézmény nem tesz
megfeleld intézkedéseket) tobblet tokekdvetelményt kell tudniuk eldirni a 2. Pillér alatt.

12. A belsd kockazatkezeléssel kapcsolatban a Csoport azt javasolja, hogy
e akockazatkezelés a pénziigyi intézményen beliil legyen 6nallo teriilet és legyen felelds
a hatékony ¢és fliggetlen stressz tesztek elvégzéséért,
e a kockézatértékelési teriileten dolgozd vezetd munkatarsaknak a pénziigyi intézeten
beliil is magas pozicidt kell elfoglalniuk,
e abels6 kockazatértékelést és a megfelelden gondos eljarast nem hagyhatoak figyelmen
kiviil a kiils6 mindsitésekre valo talzott hivatkozasok miatt.
A feliigyeleteknek fokozottan oda kell figyelnilik a pénziigyi intézmények belsd
kockazatértékelési rendszereire.

13. A Csoport egy, az EU-n beliili, valsagkezelésre vonatkozo kovetkezetes és megfeleld
szabalyozasi rendszer kialakitasat javasolja, a kovetkezd szempontok figyelembevételével:
e cgy atlathat6 és vilagos rendszert kell kialakitani a valsagok kezeléséhez,



e az EU-n beliil minden illetékes hatdsagnak rendelkeznie kell megfeleld és egyenértékii
valsag megeldzési €s intervencios eszkozokkel,

e az ezen eszkdzok hataron atnytld alkalmazéasat gatld jogi akadéalyokat meg kell
szlintetni, és megfeleld szabdlyokat kell elfogadni eurdpai szinten.

14. A betétbiztositasi alapokat harmonizalni kell az EU-n beliil és lehetdség szerint a piaci
szereploknek megfeleld szintli, eldzetes befizetéseket kell teljesiteniiik (az allamnak pedig
kivételes esetekben ki kell potolniuk ezeket az Osszegeket), és magas, egyenld szinti
védelmet kell biztositani a betéteseknek az egész EU-ban.

Ezeket az elveket a biztositasi és a tékepiacokon is érvényre kell juttatni.

A Csoport elismeri, hogy a fogad6 tagallamban a betétesek érdekeinek védelme a jelenlegi
intézkedések nem minden esetben bizonyultak megfelelonek és ezért azt ajanlja, hogy emiatt
a fogadd tagallamok fidktelepekkel kapcsolatos jogosultsagait vizsgaljak feliill annak
érdekében, hogy az igy felmeriilt problémdakat orvosolni lehessen.

15. Mivel eurdpai szinten nem létezik hatdron atnyuld pénziigyi valsdgok kezeléséhez
sziikséges finanszirozasi rendszer, ezért a jelenlegi valsagkezelési MoU-t ki kell egésziteni
olyan tekintetben, hogy kidolgozasra keriiljenek a kotelezettségek megosztasara (burden
sharing) vonatkozo részletszabalyok.

16. Egy uj testiiletet: a European Systemic Risk Council”-t (ESRC) kell 1étrehozni, az EKB
elndkének vezetésével, az EKB égisze alatt és annak logisztikai segédletével.

e Az ESRC tagjai: az EKB Altalanos Tanacsanak tagjai, a CEBS, CESR ¢és CEIOPS
elndkei és az Eurdpai Bizottsag képviseldje. Amennyiben egy adott téma indokolja a
biztositas és értékpapir-feliigyeldk részvételét, ugy a nemzeti kézponti bank elndkét a
nemzeti szintl feliigyeleti hatdsag vezetdje képviselheti az iilésen.

e Az ESRC gylijt és elemez minden pénziigyi stabilitds tekintetében relevans
informaciot, az Osszes pénziigyi szektorra vonatkozé makrogazdasagi feltétel és
makroprudencidlis fejlemény vonatkozéasaban.

e Megfeleld informacidaramlast kell biztositani az ESCR és a mikroprudencialis
feliigyeletek kozott.

17. Hatékony kockézatjelz6 rendszert kell kialakitani az ESRC és a Economic and Financial
Committee (EFC) égisze alatt.

e Az ESRC-nak kell kidolgoznia megfeleld makroprudencialis kockazat eldrejelzéseket:
amelyet kotelezd lenne ellendrizni, és amennyiben valamilyen 1épésre van sziikség,
ugy azt az EU-n belill az illetékes hatosagok tudjak megtenni.

e Amennyiben lényeges (potencidlisan a teljes gazdasagra, vagy pénziigyi piacra negativ
hatast gyakorld) kockazatok vannak, ugy a ESRC t4jékoztatja az EFC elnokét. Az
EFC — a Bizottsaggal egyiittmiikodve — stratégiat dolgoz ki a kockazatok megfeleld
kezelése érdekében.



e Amennyiben a beazonositott kockazatok globalis monetaris vagy pénziigyi problémara
utalnak, gy az ESRC figyelmezteti az IMF-et, az FSF-et és a BIS-t annak érdekében,
hogy europai és nemzetkozi szinten is megfeleld 1épéseket tudjanak tenni.

e Amennyiben az ESRC tugy itéli meg, hogy a nemzeti szintli feliigyeletek altal egy
fontos kockazati figyelmeztetéssel kapcsolatban tett 1épései nem megfeleléek — az
adott feliigyelettel folytatott konzultacidét kovetéen — tajékoztatja az EFC elnokét
azzal, hogy megitélése szerint tovabbi Iépésekre van sziikség az adott felligyelettel
szemben.

18. Ki kell alakitani az European System of Financial Supervisors-t (ESFS), amely egy
decentralizalt hal6zatként miikddne:

e a létez0 nemzeti felliigyeletek folytatndk tovabb a napi szintl felligyelési
tevékenységeiket,

e hirom 1j, eurdpai szintli hatésagot hoznénak létre, amelyek felvaltandk a jelenlegi
CEBS-et, CESR-t és CEIOPS-ot, azzal a feladattal, hogy a koordinaljak a feliigyeleti
sztenderdek alkalmazasat és garantaljak a feliigyeletek kozotti erds egylittmikodést,

e minden jelentds hatdron-atnyldé intézmény tekintetében ki kell alakitani egy
feliigyeleti kollégiumot.

Az ESFS politikailag fliggetleniil kell miikddnie, de ugyanakkor beszamoltathatonak kell
lennie.

Az ESFS-nek kozos, harmonizalt alapszabalyok alapjan kell mikddnie és jo mindségu
informaciokhoz kell hozzaférést biztositani a szamara.

19. Az elsd szakasz (2009-2010) soran meg kell erdsiteni a nemzeti szintli feliigyeleteket,
azzal a céllal, hogy jobb mindségii feliigyelést kell kialakitani az EU-ban.

e A tagéllamoknak az alabbi reformokat kell fontolora vennilik: a feliigyeletek
hataskorének Osszehangolasa, a feliigyeleti munkatarsak fizetésének megemelése, a
szakértdcsere lehetdségének biztositdsa a maganszektor és a felligyeletek kozott, a
feliigyeletek szamara modern és vonzo személyzeti politika kialakitasa.

e A harmadik szintli bizottsdgoknak tovabbi erdfeszitéseket kell tenniiik a képzési és
szakértécsere programok tekintetében. Emellett egy erds eurdpai feliigyeleti kultura
kialakitasa érdekében kell miikddnitik.

e Az Europai Bizottsdgnak a harmadik szintli bizottsdgokkal egyiittmiilkodve meg kell
vizsgalnia a nemzeti felligyeletek fliggetlenségének szintjét. Ennek a vizsgalatnak
konkrét ajanlasokat kell megfogalmaznia a felligyeletek finanszirozdsara vonatkozdan
is.

Az Europai Bizottsdgnak azonnal el kell kezdenie dolgoznia az 0j hatdsdgokat megalapitd
jogszabalyok tervezetein.

20. Az els6é szakasz soran az EU-nak tovabb kell harmonizélnia a pénziigyi eldirasokat, a
feliigyeleti hataskoroket €s a szankciondlasi szabalyokat.

e Az eurdpai intézményeknek és a harmadik szintli bizottsagoknak 2013-ig kell

kidolgozniuk az 1j, sokkal kovetkezetesebb szabalyozast. A nemzeti szintll



szabalyozasok kozotti eltérések a kivételek, derogaciok, ¢és nemzeti szintli
tobbleteldirasok, illetve az eurdpai szintii szabalyokban talalhatd, nem egyértelmii
részletek miatt alakulhattak ki, amelyeket meg kell hatarozni és fel kell szamolni,
annak érdekében, hogy egy megfelelden harmonizalt eurdpai szabalyozéds legyen
kialakitva és keriiljon alkalmazasra.

e Az eurdpai intézményeknek olyan folyamatot kell elinditaniuk, amely egy sokkal
erdsebb és konzisztensebb feliigyeleti €s szankcionalasi rendszert hoz Iétre a
tagallamokban.

21. A harmadik szintli bizottsagok tekintetében a Csoport javasolja, hogy
e azok forrdsokat kaphatnanak a kozponti EU koltségvetésbol, igy novelhetoek a
szlikséges forrasaik,
o fejleszteni kell a peer review vizsgalatok mindségét és hatasat,
o cl6 kell késziteni a 2009 végéig minden jelentds hatdron atnyuld pénziigyi intézmény
tekintetében létrehozando feliigyeleti kollégium felallitasat.

22. A masodik (2011-2012) szakaszban az EU-nak Iétre kell hoznia az egységes European
System of Financial Supervision-t (ESFS).

e A jelenlegi harmadik szintli bizottsdgokat felvaltand harom 10 eurdpai Hatdsag: az
European Banking Authority, a European Insurance Authority és a European
Securities Authority.

o FEzeket a hatosdgokat a nemzeti feliigyeletek vezetdit tomoritd tandcs irdnyitand majd.
A Hatosagok elndkei és foigazgatdi foallast és fliggetlen személyek lennének. A
megvalasztott elnokot a Bizottsdgnak, az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak is jova
kellene hagynia. A megbizatas 8 évre szdlna.

e A Hatosagoknak sajat 6nallo koltségvetésiik lenne, amely aranyban allna feladataikkal
és hataskoriikkel.

e A harmadik szintii bizottsagok jelenlegi feladatai mellett az alabbi feladatokat latnak el
az gjonnan felallitott Hatosagok:

o jogilag kotelezd érvényti mediacio a tagok kozott,

o kotelezd erejii feliigyeleti sztenderdek kidolgozasa,

o az egyes feliigyelt intézmények szdmara kotelezd erejli technikai jellegli dontések
meghozatala,

o a feliigyeleti kollégiumok ellendrzése és koordinalasa,

o amennyiben sziikséges, csoportfeliigyeldk kijelolése,

o meghatarozott intézmények engedélyezése és feliigyelése (pl. hitelmindsitdk, és
post-trading infrastruktirak)

o kotelezd érvényli egyiittmiikodés az ESRC-vel a megfeleld6 makroprudencialis
feliigyelet biztositasa érdekében.

e A nemzeti szintli feliigyeletek maradnak feleldsek a feliigyelt intézmények napi szintii
feliigyeléseert.



23. A Csoport azt javasolja, hogy a két szakasz tervezése azonnal kezdddjon el. Ennek
érdekében a pénziigyminisztériumok, kozponti bankok, az Europai Parlament, a harmadik
szintli bizottsagok és az EKB magas rangu képvisel6ibdl allo és a Bizottsag altal vezetett
munkacsoport 2009 végéig dolgozzon ki egy részletes végrehajtasi tervet.

24. Az ESFS mukodését 3 év mulva feliil kell vizsgalni, amelynek soran az alabbi tovabbi

lehetséges reformokat érdemes fontolora venni:

e a harom Hatosdg 0Osszevondsa két Hatosaggd, ugy, hogy ebbdl az egyik banki és
biztositasi prudencialis kérdésekkel foglalkozna tovabba minden egyéb pénziigyi
stabilitasra vonatkoz6 kérdéssel, mig a masik Hatosag iizleti tevékenységgel €s a piaci
kérdésekkel foglalkozna,

e szélesebb kori rendelkezési jogkor biztositasa a Hatdsagok szamara,

e meg kell vizsgalni, hogy eurdpai szinten sziikség van-e a feliigyeleti feladatok
kiterjesztésére.

25. A Financial Stability Forum-ot (FSF) — a nemzetkodzi sztenderd alkotokkal (mint pl. a
Basel Committee of Banking Supervisors) egyiittmiikodve — kell megbizni a nemzetkozi
pénziigyi szabdlyozéds (ideértve a legmagasabb szintli normdakat is) konvergencidjanak
elésegitésével. Ehhez azonban az FSF-et meg kell erdsiteni, tovabba kozelebbi kapcsolatot
kell kiépitenie az IMF-el. Az FSF-nek rendszeresen jelentenie kell az IMF International
Monetary and Financial Committee (IMFC) szdmara a jelenlegi pénziigyi valsagbol szdrmazé
leckék figyelembevételével kialakitandd szabalyozasi reform lépéseirdl. Az IMCF-et egy
dontési jogosultsaggal biré Tanaccsa kell alakitani az IMF egyezménnyel 6sszhangban.

26. A jelentds ¢s Osszetett hataron atnyuld pénziigyi csoportok feliigyeleti kollégiumainak
atfogd kockazatelemzéseket kell késziteniiik, nagyobb figyelmet kell szentelniiik a bankok
belsd kockazatkezelési gyakorlataira, és egységes allaspontot kell kidolgozniuk a juttatasi
rendszerek tekintetében a Bazel II, 2. Pillér keretein beliill. Az FSF-nek biztositania kell a
feliigyeleti kollégiumok miikddésének koherens nemzetkdzi gyakorlatat és tiamogatniuk kell a
legjobb gyakorlatok alkalmazasat.

27. Az IMF-nek a tobbi, érdekelt szervezettel (FSF, BIS, kozponti bankok, ESRC)
egyiittmiitkddésben ki kell alakitania egy kockazat eldrejelzd rendszert (early warning system),
egy nemzetkozi kockézati térképpel és egy hitelnyilvantartassal egyiitt.

A kockézat eldrejelz6 rendszer célja, hogy informéciokkal lassa el a dontéshozokat és
megfeleld megeldzési stratégiakat javasoljanak.

Az 0Osszes IMF tagnak tamogatniuk kell az IMF-et fliggetlen elemzéseinek elkészitésében
(ideértve az FSAP-t). Amennyiben a tagok nem kovetik az IMF javaslatait, gy ezt a
dontéstiket nyilvanosan is meg kell indokolniuk.

Az IMFC/Tanacs szamadra évente vagy félévente jelentést kell késziteni ebben a téméban.

28. A Csoport a koordinalt fellépés erdsitését javasolja a jelenleg alacsonyabb szinten
szabalyozott vagy ,,nem egylittmiikk6dé” orszagokkal szemben, annak érdekében, hogy ezen
orszagok is alkalmazzak a magas szinti nemzetkozi sztenderdeket, illetve cseréljenek



informaciokat az EU felligyeletekkel. A pénziigyi csoportok feliigyeldinek tobblet
tokekovetelményeket kell eldirniuk azon pénziigyi intézmények szamdra, amelyek olyan
pénziigyi kozpontokba fektetnek be, illetve olyan pénziigyi kozpontokkal tartanak fenn iizleti
kapcsolatot, amelyek ,,due diligence” szabalyai nem megfeleldek, illetve azon off-shore
orszagok esetében is, amelyektdl a feliigyeletek nem kapnak, vagy amelyekkel nem
cserélhetnek informéciokat. Az IMF-nek és a FSF-nek at kell tekinteniiik az ilyen pénziigyi
kozpontokban 1étezd szabalyozast, a nemzetkozi sztenderdek érvényesiilését és ajanlasokat
kell tenniiik szigorubb szabalyok bevezetésére, ahol a jelenlegi normak nem megfeleldek.

29. Az EU tagédllamoknak tamogatniuk kell az IMF szerepének megerdsitését a
makrogazdasagi feliigyeleti struktaraban és hozzéd kell jarulniuk az IMF emiatt novekvo
forrasigényeihez amiatt, hogy az IMF tamogatni tudja azon tagjait, amelyek siirgés segitségre
szorulnak pénziigyi vagy fizetési mérlegiik helyzete miatt.

30. A Csoport az EU képviseletének megerdsitését javasolja a nemzetkdzi gazdasagi és
pénziigyi struktaraban. Ez egy EU képviselet kialakitasat is jelentheti az IMF, illetve mas
nemzetkdzi gazdasagi szervezetek mellett.

31. Kétoldalu kapcsolatai sordn az EU-nak el kell mélyitenie a pénziigyi szabalyozasra
vonatkozo6 targyalasait a legfontosabb nemzetkdzi partnereivel.



