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Recommendation 1:

When drawing up policy programmes, ensure that the measures contained therein are pri-
oritised appropriately and, where relevant, are subject to strict deadlines which are politi-
cally agreed aswidely as possible by European Parliament/Council and implicitly sup-
ported by the industry. Strong monitoring mechanisms are required.

Bewertung/Anmer kungen:

Diese Empfehlung unterstiitzt der Zentrale Kreditausschuss (ZKA) im vollen Umfang. Ein
erfolgreiches politisches Programm hangt nach unserer Erfahrung von den folgenden funf
K er nvoraussetzungen ab:

Die Schaffung desintegrierten eur opaischen Finanzbinnenmar ktes muss weitestge-
hend das Interesse von Kunden, Anbietern und EU-Institutionen, das heifdt das I nteresse
ener breiten Mehrheit manifestieren.

I. Zur Verwirklichung dieses Interesses muss die Einigung der EU-Institutionen auf
konkrete L eitgrundsatze unter Einbindung der Marktteilnehmer erfolgen.

[1. Diedefinierten Leitgrundsétze missen vor der Einigung auf ein politisches Pro-
gramm einer Folgenabschatzung standhalten.

[11. Das nach diesen Schritten zwischen den EU-Institutionen vereinbarte politische
Programm, das zudem die Kohérenz der einzelnen Leitgrundsétze sicherstellen soll-
te, muss durch einen klaren Arbeitsplan mit Umsetzungsprioritaten sowie strik-
ten, aber auch realistischen Fristsetzungen fur alle Beteiligten begleitet werden.

V. Bei der Abarbeitung des politischen Programms darf in den Einzel mal3nahmen nicht
von dem Gesamtziel sowie von den unter |. gefundenen Leitgrundsatzen abgewi-
chen werden. Das heifdt, ein die Gesetzgebungsorgane disziplinierendes gegensei-
tigesMonitoring ist Kernvoraussetzung fur den Erfolg des politischen Programmes.

V. Nach der Umsetzung des politischen Programms miissen die Erreichung des Ge-
samtziels und der Leitgrundsétze durch eine Ex-post-Bewer tung unter Einbindung
aller Marktteilnehmer analysiert sowie eventuelle Korrektur mafinahmen ange-
gangen werden.




The Commission would beinterested to learn from respondents:

* What hasbeen your personal experience of the implementation process of the
FSAP measures?

Antwort:

1.

» Doyou consider any of the measuresintroduced under the FSAP redundant or
ineffective?

Antwort:

Generell sind wir der Auffassung, dass es zum jetzigen Zeitpunkt verfriht wére, die Ef-
fektivitat der Mal3nahmen insgesamt zu beurteilen. Teillweiseist jedoch der Eindruck ent-
standen, dass vor der Ver6ffentlichung neuer regulatorischer Vorschlége keine sorgféltige
Abstimmung mit bereits existierenden EU-Regelungen erfolgt ist. Auch fehlte es an einer
vorherigen umfassenden und systemati schen Folgenabschétzung auf Stufe 1 und Stufe 2.
Mit Blick auf die Redundanz oder Ineffizienz einzelner Initiativen lassen sich aus unserer
Sicht folgende Beispiele anfiihren:

e Zum ,Operating and financial review“ sowie zu ,, Interim Financial Information” wur-
den detaillierte Rechnungslegungsvorschriften in die Stufe-3-Empfehlungen von
CESR zur Umsetzung der Prospektrichtlinie aufgenommen, obwohl die Moderni-
sierungs- und die Transparenzrichtlinie bereits ausreichende Regelungen beinhalten.
Um innerhalb des FSAP zu einem konsistenten und fir die Anwender Uberschaubaren
Regelwerk zu gelangen, sollten die gleichen Sachverhalte nicht mehrmalsin unter-
schiedlichen Richtlinien beziehungsweise Verordnungen geregelt sein.

* Dieinder Richtlinie 2002/65/EG des Eur opaischen Parlamentsund des Rates
vom 23. September 2002 Uber den Fernabsatz von Finanzdienstleistungen an
Verbraucher enthaltenen Informationspflichten der Kreditinstitute gehen bei weitem
Uber die Anforderungen des bisher geltenden Rechts hinaus und haben einen erhebli-
chen Umsetzungsaufwand fur die Kreditwirtschaft nach sich gezogen. Es mussten
nicht nur den gesetzlichen Anforderungen entsprechende Informationsmaterialien er-
arbeitet und dem Kunden zur Verfligung gestellt beziehungswei se Ubermittelt werden.
Dasin die Pflicht genommene Kreditinstitut musste auch ein komplexes Dokumenta-
tionssystem aufbauen und pflegen, um nachweisen zu kénnen, dass es den Verbrau-
cher den gesetzlichen Anforderungen entsprechend informiert und wann die Wider-



rufsfrist begonnen hat.

Insgesamt hat sich der Fernabsatz von Finanzdienstleistungen fur die Kreditinstitute
und damit letztendlich auch fur den Verbraucher auf Grund der gesetzlichen Anforde-
rungen verteuert. Der zusétzliche Nutzen fur die Kunden ist in vielen Féllen nicht er-
kennbar und hat zu zahlreichen Kundenbeschwerden Uber die ,, Informationsflut‘ ge-
fuhrt. Dartiber hinaus sind die beschriebenen Informationsanforderungen der Richtlinie
in verschiedenen Punkten nicht konsistent mit den Anforderungen anderer bereits exis-
tierender Rechtsetzungsmal3nahmen (insbesondere die EU-Richtlinie 2000/31/EG Uber
den elektronischen Geschéftsverkehr). Vor diesem Hintergrund appellieren wir an die
am Gesetzgebungsprozess beteiligten Institutionen, die aufgezeigten Defizite des Ge-
setzgebungsverfahrens zu beseitigen, um so zuklnftig unnétige K ostensteigerungen zu
verhindern.

Die Richtlinie 2002/92/EG des Eur opdischen Parlaments und des Ratesvom 9. De-
zember 2002 Uber Versicherungsver mittlung fuhrt zu erheblichen Belastungen der
Wirtschaft. Insbesondere die organisatorische Umsetzung bringt einen nicht unerhebli-
chen Aufwand mit sich. Das gilt im gleichen Mal3e fir die vorzunehmende Information
und Dokumentation durch den Versicherungsvermittler. Eine ausgewogene Balance zwi-
schen den Interessen der Versicherungsvermittler einerseits und dem V erbraucherschutz
anderseits wurde mit dieser Richtlinie nicht erzielt.

Fir eine abschlieffende Bewertung der Richtlinie tber Mérkte fir Finanzinstru-
mente (MiFID) ist es noch zu frih. Die Stufe-2-Gesetzgebung wird voraussichtlich
erst im Frihjahr 2006 abgeschlossen sein. Allerdings zeichnet sich bereits ab, dass
zumindest einige Regelungen sowohl auf Stufe 1 als auch auf Stufe 2 zu detailliert
ausgefallen und damit redundant sind. So sind beispielsweise die Stufe-1-Regeln zur
kundenguinstigsten Auftragsausfihrung von grof3er Detailtiefe gepragt. Gleichwohl
beabsichtigt die Kommission auf Stufe 2 eine weitere Konkretisierung, zum Beispiel
durch eine vorgegebene Gewichtung der bei der Orderausfihrungspolitik zu beachten-
den Kriterien. Es besteht die Gefahr, dass die V orgaben nicht mehr sinnvoll in die
Praxis umgesetzt werden kénnen und damit letztlich auch dem Anlegerinteresse nicht
gedient ist. Ahnliches gilt fur die Regeln zur Kundeninformation. Hier enthélt schon
die MiFID selbst klare Vorgaben, wann welche Informationen dem Kunden zur Ver-
figung zu stellen sind. Die Implementierungsmal3nahmen scheinen so detailliert aus-
zufallen, dass zumindest einige V orgaben redundant sein werden, zumal es sich zum
Teil um Wiederholungen der Stufe-1-Regeln handelt. Die Effizienz der Dienstleistung
wird durch die Vielzahl an Detailvorgaben in jedem Fall gemindert. Letztlich entste-



hen so vermeidbare Kosten, die faktisch der Anleger zu tragen haben wird. Beispiel-
haft zu nennen sind die umfangreichen Dokumentationsanforderungen, die sich durch
alle Bereiche der MiFID ziehen. Nicht in allen Féllen ist die Sinnhaftigkeit offenkun-
dig, etwain der Vorschrift, samtliche Werbemal3nahmen detailgetreu tiber mindestens
fanf Jahre zu dokumentieren.

Die Richtlinie 2002/87/EG vom 16. Dezember 2002 Uber die zusitzliche Beaufsichti-
gung der Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen e-
nes Finanzkonglomer ats stellt insofern ein besonders komplexes Thema dar, als sie
sowohl in Bereiche der Banken- und V ersicherungsaufsicht hineinreicht al's auch tber
die konsolidierte Aufsicht noch eine Aufsicht auf Ebene des Konglomerats setzt. An-
gesichts des nach wie vor verhaltenen Allfinanztrends sowie des Umfangs des FSAP
stellt sich die Frage, ob der Zeitdruck, mit dem die Richtlinie verabschiedet wurde,
sachlich gerechtfertigt war. Aus Sicht der Kreditwirtschaft wére es auf jeden Fall hilf-
reich gewesen, wenn die Kommission friihzeitig Rechenbeispiele zu den praktischen
Auswirkungen und konkreten Funktionsweisen der in der Richtlinie enthaltenen Ei-
genmittel-Berechnungsverfahren vorgelegt hétte.

Die Richtlinie 2005/60/EG vom 26. Oktober 2005 zur Verhinderung der Nutzung
des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwésche und der Terrorismusfinanzie-
rung (3.Anti-GwRILi) begriindet besondere Verpflichtungen der Kreditinstitute hin-
sichtlich bestimmter politisch exponierter Personen (PEP) sowie von wirtschaftlichen
Eigentiimern an bestimmten, nicht borsennotierten Unternehmen, die 25% oder mehr
der Anteile/ Stimmen halten. In beiden Regel ungsbereichen wurde unter Negierung
desintensiven Vorbringens der Industrie nicht berlicksichtigt, wie diese Vorgaben von
den Instituten mit einem noch akzeptierbaren Aufwand Uberhaupt und hinreichend
rechtssicher erfullt werden kdnnen. So ist die Definition der PEP, ihrer Angehorigen
und von nahe stehenden Personen viel zu weit. Auch hat die EU-Kommission die Bitte
der Institute abgelehnt, eine entsprechende, jewells zu aktualisierende EU-Liste zu
erstellen, dies mit dem Argument, ihr sei die Bereitstellung einer solchen offiziellen
Liste unmdglich. Hinsichtlich der betreffenden wirtschaftlichen Eigentimer hétten
diese Uber entsprechende Vorgaben der Richtlinie verpflichtet werden miissen, sich bei
den Instituten diesbeziiglich zu erklédren; alternativ hétten die Mitgliedstaaten ver-
pflichtet werden kénnen, entsprechende Eintragungen in vorhandene Register ver-
pflichtend zu machen. Andererseits beinhaltet aber die gleiche Richtlinie unter Negie-
rung eines seit Jahren vorgebrachten und begriindeten Wunsches der Kreditwirtschaft
lediglich eine unverbindliche , feed-back”-V erpflichtung der FIU s (Financial Intelli-
gence Unit), obgleich alen Fachleuten klar sein dirfte, dass nur konkrete Typologien



geeignet sind, den Instituten bei der Implementierung und Feinjustierung von Re-
search-Systemen zu helfen, aus der Masse der taglichen Transaktionen solche heraus-
zufiltern, bei denen die Gefahr der Geldwasche bzw. der Finanzierung des Terrorismus
besteht.

» Doyou agreethat thefact that the FSAP was introduced as a package was a key
driver in the programme being largely adopted by the target date?

Antwort:

Ja, die Zusammenfassung und Blindelung der verschiedenen Einzelmal3nahmen in einem
Gesamtpaket war Kernvoraussetzung fir eine ziigige V erabschiedung und Umsetzung der
einzelnen Vorhaben. Dadurch erfuhr das Mal3nahmenpaket wiederum eine breite Akzep-
tanz der EU-Ingtitutionen und Marktteilnehmer, die fir jedes Gesetzgebungsvorhaben
entscheidend ist. Die Kernvoraussetzungen fur erfolgreiche Mal3nahmenprogramme haben
wir bereitsin unserer Bewertung zu der Rec. 1 dargelegt, auf die wir daher an dieser Stelle
erganzend verwei sen.

» Pleaserank the 3 elementsof the processinvolved in adopting the FSAP pro-
gramme that you would consider the most important.

Antwort:

1. Introduction of the Lamfalussy procedure
2. Transparency and athorough consultation process
3. Widespread support of market participants

Im Hinblick auf zukiinftige Maf3nahmen halten wir in diesem Zusammenhang fir unver-
zichtbar:

1. einevorherige umfassende und systematische Folgenabschatzung (Stichwort ,, better
regulation®),

2. Beschrénkung des Detaillierungsgrades der Regelungen sowohl auf Stufe 1 als auch
Stufe 2 (Stichwort ,, high level principles®).



Recommendation 2:

Continue to apply Lamfalussy approach to the elaboration of financial services legisation,
giving due regard to appropriate timeframes for transposition and consultation and appro-
priate calibration between the different levels.

Bewertung/Anmer kungen:

Generell beftrworten wir diese Empfehlung. Das Lamfalussy-V erfahren entwickelt sich
trotz anfanglicher Startprobleme auf Grund einer Giberzogenen Detailtiefe auf Stufe 2 und
Stufe 3 sowie teilweise zu kurzen Konsultationsfristen zu einem wichtigen Erfolgsfaktor
der européi schen Finanzmarktintegration. Die Empfehlungen der Komitol ogieausschiisse,
sofern sieim Zusammenwirken der Markteilnehmer entstanden sind, befordern die Kon-
vergenz sowie die Vereinheitlichungen der in der EU-25 national sehr unterschiedlichen
Regelungen und Praxen. Eine weiterhin giltige V oraussetzung ist jedoch, dass das Euro-
paische Parlament und der Rat ihre Mitwirkungsrechte behalten, um die politische Legi-
timation des Lamfalussy-V efahrens zu sichern.

Hinsichtlich der auf Seite 12 des Konsultationspapiers getroffenen Aussage, dass Rah-
menrichtlinien ohne Anwendung des Lamfalussy-V erfahrens detaillierter ausfallen wiir-
den, besteht seitens des ZKA Skepsis beziiglich der Richtigkeit dieser Schlussfolgerung.
Die Kreditwirtschaft sieht sich bel der Umsetzung von Lamfalussy-Richtlinien (z. B. Mi-
FID, Marktmissbrauchsrichtlinie) in der Summe von Stufe 1 und Stufe 2 mit einem noch
nie da gewesenen Detaillierungsgrad konfrontiert. Diese bisweilen entstehende Uberregu-
lierung erklért sich zum einen durch den an sich hohen Detaillierungsgrad auf Stufe 2.
Zum anderen ergibt sich die zunehmende Detailtiefe aber auch durch die parallele Bear-
beitung der Richtlinien auf Stufe 1 und Stufe 2. Das Lamfalussy-V erfahren darf nicht U-
berbordender Regulierung durch einen stetig ansteigenden Detaillierungsgrad V orschub
leisten.

The Commission would beinterested to hear from respondents:
 What isyour assessment of the workings of the Lamfalussy structurethusfar?
Antwort:

Wir haben die Struktur des Lamfalussy-Verfahrens zwar stets unterstiitzt und werden dies
auch in Zukunft tun (vgl. unsere Ausfihrungen zu Rec. 2). Jedoch stehen wir der Detail-
tiefe von Regelungen, die nicht rein technischer Natur sind, weiterhin skeptisch gegen-




Uber. Besonders im Zusammenhang mit Regelungen auf Stufe 2, die eng mit dem Zivil-
recht verbunden sind, beflrworten wir einen an Grundprinzipien orientierten Ansatz.

Welterhin ist darauf zu achten, dass auf den nachgeordneten Stufen keine neuen materiel-
len Regelungen getroffen werden, die Uber den auf Stufe 1 und Stufe 2 gesetzten Rechts-
rahmen und die darin enthaltenen Grundprinzipien hinausgehen, also keine so genannte

» Schattenregulierung” erfolgt. Insbesondere auf Stufe 3 kann es nur um die Auslegung
und Anwendung der auf Stufe 1 und Stufe 2 getroffenen Regelungen gehen und keines-
falls um eine zusétzliche Rechtsetzung.

Aul¥erdem sollte die Transparenz der Arbeit von CESR und CEBS noch weiter erhéht
werden. Transparenz des Aufsichtshandelnsist zum einen Voraussetzung der Markiteil-
nehmereinbindung (s. unten), besitzt aber auch darlber hinaus eine hohe eigenstandige
Bedeutung (z. B. Verdffentlichung von gemeinsamen Festlegungen der Aufseher hinsicht-
lich bestimmter Auslegungsfragen). Durch den Unterhalt von Webseiten sowie die Vertf-
fentlichung von Jahresarbeitsprogrammen bemiihen sich CESR und CEBS bereits um
Transparenz; weitere Informationen sowohl hinsichtlich der Ergebnisse der Beratungen in
den Ausschiissen und ihren Arbeitsgruppen al's auch der Arbeitsweise und des Vorgehens
innerhalb von CESR und CEBS sind jedoch in héchstem Mal3e wiinschenswert. Transpa-
renz seitens der Aufsichtsbehorden (supervisory disclosure) ist das unverzichtbare Pendant
zu der durch Basel 11 deutlich forcierten Offenlegung auf Seiten der Institute und kann
auch auf der Ebene der Aufsichtsbehdrden zu einer positiven ,, Marktdisziplin® fihren.

* Doyou think that the system allows for adequate input from stakeholder s?
Antwort:

Allgemein betrachten wir das System als offen und transparent im Hinblick auf die Kon-
sultation der Marktteilnehmer und der Interessengruppen. Wie in unseren Anmerkungen
zu Rec. 3 erlautert, ist dabei darauf zu achten, dass die Konsultationen zum einen ausrei-
chend Zeit fur Stellungnahmen der Marktteilnehmer und I nteressengruppen einréumen.
Zum anderen ist entscheidend, dass deren Kommentare hinreichend ausgewertet und be-
ricksichtigt werden. Deshalb betrachten wir Feedback-Dokumente nach K onsultationen
als besonders niitzliche Instrumente, die regelmallig zum Einsatz kommen sollten (wiein
Rec. 3 dargestellt).

Mit der Durchfiihrung von halbtagigen 6ffentlichen Hearings zu einzelnen Konsultations-
papieren sowie der Einrichtung von jeweils einem zu CESR beziehungsweise CEBS ge-



horenden Market Practitioner Panel wurden erste Schritte zur unverzichtbaren Einbindung
der von den Aufsichtsnormen unmittelbar Betroffenen unternommen. Angesichts der Be-
deutung der auf EU-Ebene verhandelten Themen sowie ihrer Komplexitét, sollten jedoch
weitere Schritte unternommen werden, Praxiswissen verstérkt in die Aufsichtsarbeit ein-

flief3en zu lassen.
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Recommendation 3:

Continue to consult widely before and during the introduction of new legidlative propos-

als, in accordance with the Commission’s “ better regulation” policy, keeping in mind the
practical constraints of the exercise, setting realistic timetables, and drawing up feedback
statements.

Bewertung/Anmer kungen:

Konsultationen schaffen Transparenz und sind deshalb auch ein wesentlicher Bestandteil
eines jeden Ansatzes zur besseren Rechtsetzung. Wichtig ist dabei ein fester institutionel -
ler Rahmen, so dass alle Marktteilnehmer und Interessengruppen ,,auf gleicher Augenho-
he" ihre Stellungnahmen erstellen kdnnen. Der von der Europdischen Kommission vorge-
stellte ,, four-step approach” ist dabei grundsétzlich zu begrifRen. Auf alen Stufen des Ver-
fahrens muss jedoch die Transparenz des Verfahrens gewahrlei stet werden. Zudem muss
stets daflir Sorge getragen werden, dass den Beteiligten ausreichende Stellungnahmefris-
ten eingeraumt werden. Diesist leider noch nicht in allen Verfahren der Fall. Ohne die
grundsétzlich richtige Stof¥richtung des Projekts anzuzweifeln, erscheint es zum Beispiel
im Falle des Verfahrens, das die Européi sche Kommission zur Schaffung eines ,, Gemein-
samen Referenzrahmens* (common frame of reference) fur ein ,kohérenteres* Européi-
sches Vertragsrecht etabliert hat, fraglich, ob ihr ehrgeiziger Zeitplan zur Erstellung dieses
Rahmens und die damit einhergehenden kurzen Stellungnahmefristen fir das von der
Kommission einberufene Expertennetzwerk (CFR-Net) die gebotene eingehende und

wohl intendierte Auseinandersetzung mit den Regelungsvorschlagen erlaubt.

In Bezug auf die Besetzung von Expertengruppen, 6ffentlichen Anhdrungen und Veran-
staltungen der EU-Institutionen mit Reprasentanten der Industrie ist es dringend notwen-
dig, die Besetzungen sowie das Auswahlverfahren friihzeitig 6ffentlich bekannt zu geben,
um den Marktteilnehmern gleiche Chancen hinsichtlich ihrer Bewerbungen zu gewéhr-
leisten. Haufig erfahrt die Offentlichkeit von der Einrichtung von Expertenpanels erst,
nachdem die Mitglieder bereits feststehen. So sinnvoll Expertenpanel s insbesondere fiir
eine erste Einschdtzung der geplanten Mal3nahmen sind, so kénnen sie die breite Konsul-
tation aller Marktteilnehmer und I nteressengruppen nicht ersetzen. Folglich muss sicher-
gestellt sein, dass die Ergebnisse der Expertengruppe einer breiten Konsultation aller
Marktteilnehmer und Interessengruppen zuganglich sind (siehe auch ,, four-step appro-
ach").
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In diesem Zusammenhang sei auf die Kommissionsvorschriften KOM (2002) 704 und
SEK (2005)791 verwiesen, die Standards fir die Konsultation betroffener Parteien und
zur Auswahl von beratenden Experten vorgeben. Diese Anforderungen gilt es strikt zu

befolgen.
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Recommendation 4:

Make the maximum use of the FIN-USE forum; encourage participation from users’ orga-
nisations in consultation.

Bewertung/Anmer kungen:

Ziel der Gesetzgebung muss es grundsétzlich sein, einen angemessenen Ausgleich zwi-
schen Interessen der Unternehmen einerseits und den Interessen der Verbraucher anderer-
seits herzustellen. Im Rahmen einer Konsultation sollten daher grundsétzlich alle Markt-
teilnehmer Gehor finden.

The Commission would beinterested to hear from respondents:

* What hasyour perception been of the volume of consultation involved in the
elaboration of FSAP measures? (Please include here consultation exer cises car -
ried out by the Level 3 committees prior to providing advice to the Commission).

Antwort:

Diese Frage richtet sich unserem Verstandnis nach primér an Verbrauchergruppen.

» Have consultation exer cises been specific enough in their focusfor your area of
interest/ business/expertise?

Antwort:

Diese Frage richtet sich unserem Verstandnis nach primér an Verbrauchergruppen.

* What isyour view on the potential benefit of consumer input to consultation ex-
er cises?

Antwort:

Diese Frage richtet sich unserem Verstandnis nach primér an Verbrauchergruppen.
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* Would you bewilling to make your self available for involvement in forum
groups/
working parties/ advisory panels on future policy developments?

Antwort:

Diese Frage richtet sich unserem Verstandnis nach primér an Verbrauchergruppen.
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Recommendation 5:

Make full use of the flexibility of the Lamfalussy processin providing adequate legisa-
tive responses to unexpected external events.

Bewertung/Anmer kungen:

Eine zeitnahe Analyse unvorhergesehener Ereignisse durch die zustandigen Stellen ist
notwendig und findet daher unsere uneingeschrankte Unterstiitzung. L egislative Mal3nah-
men als Reaktion auf externe, insbesondere singulére Einflisse sollten jedoch nur sehr
vorsichtig eingesetzt werden. So sollte auch bei kurzfristigem Anderungsbedarf nicht vom
Grundsatz abgewichen werden, dass die Gesetzgebungskompetenz auf Stufe 1 und Stufe 2
liegt. Zudem muss eine sorgféltige Konsultation aller Marktteilnehmer gewahrleistet sein.
Bel den im Konsultationspapier genannten Féllen handelt essichin erster Linie um Be-
trugsfélle, welche haufig auch nicht durch neue Gesetze verhindert werden kdnnen. Es
bedarf in jedem Fall einer genaueren Ursachenanalyse und Folgenabschétzung, bevor auf
unerwartete Ereignisse mit neuen Gesetzen reagiert wird. Uberstiirzte Maf3nahmen, die
letztlich auch dem erklarten Ziel einer , Better Regulation” widersprechen, sind zu ver-
meiden.

Mit Blick auf die empfohlene Anwendung des Lamfalussy-V erfahrensin solchen Féllen
ist darauf hinzuwei sen, dass dieses — mit Ausnahme der Marktmissbrauchsrichtlinie —
nicht auf die im Konsultationspapier genannten Mal3nahmen, deren Entstehung mal3geb-
lich durch Unternehmensskandal e verursacht beziehungsweise beguinstigt wurde, ange-
wandt worden ist.
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Recommendation 6:

Where possible, use regulationsin order to ensure alevel playing field in financia ser-
vices and avoid Member States adding extra measures (“goldplating”).

Bewertung/Anmer kungen:

Wir betrachten die Wahl des geeigneten I mplementierungsinstruments al's einen Punkt
von grofdter Bedeutung fiir die Akzeptanz des Lamfalussy-V erfahrens. Nach unserer Auf-
fassung ist die Wahl nicht nur eine rein technisch-rechtliche Frage, sondern sie hat auch
erhebliche Auswirkungen auf den Implementierungsprozess. Aus diesem Grund halten
wir einen differenzierten Ansatz zur Entscheidung zwischen einer Richtlinie oder einer
Verordnung fur erforderlich. Die Wahl des geeigneteren Instrumentes | asst sich daher nur
nach Prifung des konkreten Einzelfalls treffen.

Grundsétzlich kommen als Recht setzende Akte Richtlinien, Verordnungen der Kommis-
sion sowie Verordnungen des Rates und des Européischen Parlamentes in Betracht. Ver-
ordnungen der Kommission sind angezeigt, wenn tber deren unmittelbare Geltung in den
Mitgliedsstaaten eine el nheitliche Rechtsanwendung bestimmter Sachverhalte sicherzu-
stellen ist und sich beispielsweise eine Umsetzungspflicht aus internationalem Recht er-
gibt sowie Rat und Europdisches Parlament deshalb (nationale) Sonderheiten nicht in die
Beratung und V erabschiedung einbringen kénnen. Ver or dnungen des Rates und des Eu-
ropéi schen Parlaments sollten dann erwogen werden, wenn beispielsweise in dem zu re-
gelnden Sachverhalt einerseits fur die EU ein Gestaltungsspielraum unter Berticksi chti-
gung der Auffassung der Mitgliedsstaaten und der EU-Parlamentarier besteht, andererseits
aber eine EU-einheitliche Vorgabe und Anwendung sichergestellt werden soll.

Das Instrument der Richtlinie kommt dagegen insbesondere in solchen Fallen in Be-
tracht, in denen beachtliche Unterschiede in den nationalen Rechtssystemen bestehen und
eine Verordnung tief in die nationalen Rechtssysteme eingreifen beziehungswei se einen
Fremdkorper darstellen wiirde. In diesen Féllen bietet eine Richtlinie fir gewohnlich die
am besten geeignete Losung, weil sie den Mitgliedstaaten eine niitzliche Grundlage fir
die Umsetzung neu entwickelter EU-Normen in bestehendes nationales Recht liefert. Die
Alternative — ndmlich die Anpassung der mit den neuen Regelungen in Konflikt stehenden
nationalen Gesetze — dirfte sich aus Zeitgrinden und wegen der erforderlichen Gewéahr-
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leistung der Rechtssicherheit Uber alle Wirtschaftssektoren hinweg vielfach als ungeeignet
erweisen.

Esist festzuhalten, dass auch eine Verordnung Anpassungsbedarf im nationalen Recht
nach sich ziehen kann. Werden wichtige Fragen — die zum Beispiel auch durch das Vor-
verstandnis bestehender Regeln aufkommen — nicht hinreichend geklart, entsteht spates-
tensim Zeitpunkt der konkreten Anwendung erhebliche Rechtsunsicherheit fir alle Betei-
ligten. Die Umsetzung einer Richtlinie bietet insoweit den Vorteil, dass die kritischen
Stellen auf der Schnittstelle des européischen Rechts und der nationalen Rechtsordnung in
einem geordneten Gesetzgebungsverfahren abgearbeitet werden kdnnen.

Grundsétzlich gebietet die Zielsetzung eines , level playing field* auf dem Finanzbinnen-
markt im Interesse von Verbraucher und Banken EU-weit einheitliche Ldsungen zu fin-
den. Dabei gilt es, die Festlegung zusétzlicher regulatorischer Anforderungen durch ein-
zelne EU-Mitgliedstaaten, das so genannte ,, Goldplating”, zu vermeiden. ,, Goldplating®
spielt jeweils dort eine Rolle, wo eine européi sche Regelung einen Européi schen Pass
vorsieht oder es den Mitgliedstaaten untersagt ist, Uber die européischen Vorgaben hi-
nausgehende Anforderungen an Marktteilnehmer aus anderen Mitgliedstaaten zu stellen,
dieim Inland Dienstleistungen erbringen wollen. Davon zu unterscheiden ist der Erlass
nationaler Regelungen zur Erganzung européischer Mindestvorgaben (Minimalharmoni-
sierung). Derartige, Uber die européischen Vorgaben hinausgehende Regelungen miissen
auch kinftig moglich sein, soweit in einem Mitgliedstaat ein entsprechender Regelungs-
bedarf besteht. Andernfalls missten die entsprechenden V orschriften bereits in die euro-
péi sche Regelung einbezogen werden und wirden damit auch in Mitgliedstaaten zur An-
wendung kommen, in denen ein diesbeziiglicher Regel ungsbedarf nicht besteht, etwa well
bestimmte Marktpraktiken oder Missbrauchsformen dort nicht vorkommen. Allerdings
durfen die ergénzenden nationalen Regelungen dabei nicht als Marktzugangsbeschran-
kungen fur ausléndische Wettbewerber missbraucht werden.
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Recommendation 7:

Limit the use of the “fast track” procedure to those proposals with strong prior inter-
institutional backing.

Bewertung/Anmer kungen:

Zunéachst ist festzuhalten, dass das “Fast Track”-Verfahren aus unserer Sicht generell ge-
eignet ist, auf der Grundlage der jeweilsin den EU-Institutionen beschl ossenen Positionen
eine zugige politische Einigung zu wichtigen Gesetzgebungsvorhaben zu finden und daher
ein geeignetes Instrument fir effektive und effiziente Rechtsetzung darstellt. Allerdings
ist dieses kurze Verfahren und der dabei stattfindende informelle Trilog zwischen den
Institutionen der Européischen Union fur die Marktteilnehmer und die Birger der Union
bisher vollig intransparent. Aufgrund extrem kurzer Fristen, Verhandlungen die — anders
als zum Beispiel Aussprachen im Ausschuss des Parlaments — stets hinter verschl ossenen
Turen stattfinden und wegen der gleichzeitigen Bearbeitung in allen drei Institutionen, ist
es kaum méglich, sich tber den aktuellen Stand auf dem Laufenden zu halten. Dadie
wichtigsten Kompromisse bei diesen informellen Gesprachen vereinbart werden, fuhrt das
haufig zu Ergebnissen, die fir die Offentlichkeit weder nachvollziehbar noch vorherseh-
bar sind und die einer Bewertung durch die Markteilnehmer vollig entzogen werden. Zwar
gibt es dhnliche Probleme beim Trilog in 2. Lesung, das Fast Track-Verfahren hat sich in
den letzten beiden Jahren allerdings beinahe zum Standardverfahren entwickelt, was eine
Verbesserung der Transparenzsituation in diesem Bereich besonders dringlich macht.
Zumindest vor den Sitzungen im informellen Trilog sollten die jeweiligen Verhandlungs-
dokumente der EU-Institutionen 6ffentlich zuganglich gemacht werden.

The Commission would beinterested to hear from respondents:

 What isyour impression of the use of directives versusregulations? Hasthein-
troduction of the Lamfalussy structure improved the application of directivesin
the Member States?

Antwort:

Zur Frage Richtlinie oder Verordnung vgl. unsere Anmerkungen zu Rec. 6. Fur eine (ab-
schlief3ende) Bewertung, ob die Einflihrung des Lamfalussy-V erfahrens die Anwendun-
gen von Richtlinien in den Mitgliedstaaten verbessert hat, dirfte es noch zu frith sein. Hier
wird es entscheidend auf die Stufen 3 und 4 des Lamfalussy-V erfahrens ankommen.
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» Haveyou been affected by amendmentsto proposals made by the European Par -
liament or Council? What impact do you think these amendments have had on
the effectiveness of the adopted measur e?

Antwort:

Grundsétzlich erachten wir die Mitwirkungsrechte des Européi schen Parlaments bei der
Rechtsetzung fur unverzichtbar. Die Effizienz seiner Anderungsantrage kann — ebenso
wie jene der Kommission und des Rates — nur im Einzelfall beurteilt und sollte im Rah-
men dieser Konsultation grundsétzlich nicht in Frage gestellt werden.
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Recommendation 8:

Take into account the necessity to react and adapt existing measures after their adoption
and avail of the possihilities offered by the Lamfalussy process.

Bewertung/Anmer kungen:

Das Lamfalussy-Verfahren bietet ausreichende Moglichkeiten, ggf. flexibel reagieren zu
konnen. Allerdings gilt es, die Notwendigkeit nachtraglicher Anpassungen unter strikter
Berticksichtigung der Better-Regulation-Prinzipien (vorherige Folgenabschdtzung und
vorherige Konsultation der Marktteilnehmer) zu prifen. Dies gilt explizit auch fir —wie
etwadie auf Seite 27 des Konsultationspapiers genannten — Félle, in denen tber den ur-
spriinglich vorgesehenen Rahmen hinausgehende Mal3nahmen durchgefihrt werden. Wir
mochten daher noch einmal nachdriicklich darum bitten, zukiinftig die von unsin unseren
Anmerkungen zu Rec. 1 genannten funf Kernvoraussetzungen zu erfillen.
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Recommendation 9:

Through intense prior consultation before drawing up legislative programmes, ensure ap-
propriate balance between short target timeframes and the ability to attain high quality.
Make allowances in the programme for the annulment or simplification of existing legisla-
tion.

Bewertung/Anmer kungen:

Dieser Empfehlung stimmen wir uneingeschrankt zu. , Better Regulation” bedeutet in die-
sem Zusammenhang, dass fur einen zu regulierenden Sachverhalt nicht notwendigerweise
ein neues Gesetz erforderlich ist. Esist vielmehr zu prifen, ob eine effektive Regulierung
nicht auch durch eine Marktl6sung oder eine Selbstverpflichtung erreicht werden kann. Im
K onsultationsprozess sollten solche Regulierungsalternativen bereits frihzeitig gepruft
werden.

Nicht minder wichtig ist die Durchforstung bestehender gesetzlicher Regelungen mit dem
Ziel, UberflUssige Birokratie abzubauen. Dazu kdnnen Rechtsakte aul¥er Kraft gesetzt
oder vereinfacht werden. Das von der EU-Kommission in drei Sektoren gestartete Pilot-
projekt sollte nach seinem Abschluss auf die gesamte Wirtschaft ausgedehnt werden.

The Commission would beinterested to hear from respondents:

 What isyour assessment of the balance reached between the quantity and quality
of the measures adopted?

Antwort:

Eine stichhaltige Beurteilung der Qualitdt der Mal3nahmen erscheint zu dem jetzigen Zeit-
punkt verfriiht. Die Schwerpunkte des FSAP haben auf die Integration der Wertpapier-
und Grof3kundenmérkte gezielt. Wahrend wir die bisherigen Initiativen des FSAP insge-
samt ausdrticklich unterstiitzen, steht der Nachweis, dass die verabschiedeten Mal3nahmen
zu einem echten Finanzbinnenmarkt beigetragen haben, noch aus. Die MiFID als wesent-
licher Bestandtell des FSAP befindet sich noch im européi schen Rechtsetzungsstadium;
auch die Transparenzrichtlinie durchlduft noch die Stufe 2 des Lamfalussy-Verfahrens.
Einige andere Rechtsvorgaben befinden sich noch in der Phase der nationalen Umsetzung.
Vor diesem Hintergrund begriféen wir das Ziel der Kommission, bis 2009 eine vollsténdi-
ge wirtschaftliche und rechtliche Bewertung des FSAP vorzunehmen. Die umfangreichen
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Mal3nahmen des FSAP haben nicht zu unterschézende Ressourcen in Anspruch genom-
men und betréchtliche Umsetzungs- und Ubergangskosten bei der Anpassung der organi-
satorischen Ablaufe in den Finanzdienstlei stungsunternehmen — und zum Teil auch bei
deren Kunden — verursacht. Nicht zuletzt deshalb ist es wichtig den Nachwelis zu fuhren,
dass diese Investitionen letztlich in einen funktionierenden Rechtsrahmen fur grenziber-
schreitende Finanzgeschafte minden.

* What isyour assessment of the appropriateness of the adopted measur es com-
pared totheinitial proposals?

Antwort:

Wir sind der Ansicht, dass umfangreiche Konsultationen wahrend des Gesetzgebungspro-
zesses dazu beigetragen haben, die Qualitét der Gesetzesmalinahmen zu verbessern. Je-
doch in dem Bemihen unterschiedliche - meist legitime - Interessen auszugleichen, wur-
den manchmal zu viele Details festgeschrieben. In solchen Féllen konnte sich als Alterna-
tive anbieten, einen Schritt zurtick zu gehen und einen eher an Grundprinzipien orientier-
ten Ansatz zu verfolgen.

Bezliglich der Erweiterung des urspriinglichen Aktionsplans verweisen wir auf unsere
Anmerkungen zu Rec. 8.
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Recommendation 10:

When drawing up the follow-up to a completed programme, ensure that emphasisis
placed on the correct implementation and enforcement of the adopted measures and that
new measures are only proposed where significant gaps have been identified.

Bewertung/Anmer kungen:

Angesichts der Vielzahl legidativer Maldnahmen im Zusammenhang mit dem Financial
Services Action Plan wurde haufig von Marktteilnenmern auf eine Gefahr der Uberregu-
lierung hingewiesen. Diese Gefahr ist durchaus zu sehen und die Kommission hat durch
die Betonung des kiinftigen Einsatzes von ,, Better Regulation”-V erfahren entsprechend
reagiert. Esist darauf hinzuweisen, dass diese Verfahren kiinftig auch von allen anderen
EU-Institutionen — zumindest bei fundamentalen Anderungen im Rechtsetzungsprozess —
angewendet werden sollten. Wir unterstiitzen daher ausdriicklich diese Empfehlung.




-23-

Recommendation 11:

Continue and extend the practice of offering transposition workshops and technical assis-
tance to Member States in order to facilitate transposition.

Bewertung/Anmer kungen:

Die Umsetzung der européischen Regelungen in die nationalen Rechtsordnungen kann
derzeit noch nicht al's zufrieden stellend bezeichnet werden. Sowohl bei der Marktmiss-
brauchsrichtlinie als auch bei der Prospektrichtlinie ist festzustellen, dass viele Mitglied-
staaten weit Uber die Umsetzungsfristen hinaus mit der V orlage von Umsetzungsgesetzen
in Verzug sind. Trotz der Verléangerung der Umsetzungsfrist ist dies auch bei der MiFID
nicht auszuschlief3en.

Um bei der Umsetzung und sich dort ergebenden einzelnen inhaltlichen Fragen Unter-
stiitzung zu leisten, aber auch um friihzeitig die Ursachen fir solche Verzégerungen zu
erkennen, empfehlen sich Umsetzungs-Workshops, die die betroffenen Behorden der Mit-
gliedstaaten und die Kommission zusammenbringen. Aus Sicht der Marktteilnehmer wéare
jedoch in diesem Zusammenhang grof3ere Transparenz hinsichtlich der dort beratenen
Gegenstande und der Ergebnisse zu wiinschen. Es sollte daher den Marktteilnehmern die
Moglichkeit zur Stellungnahme eingeraumt werden.

The Commission would beinterested to hear from respondents:

« Can you recommend any further practical stepsthat could encourage greater
compliance with the requirement to transpose and implement legislation in the
Member States?

Antwort:

Es konnte hilfreich sein, das Umsetzungspensum aufzuteilen und fiir einzelne Sachverhal-
te umfangreicher Richtlinien, wie beispielsweise der MiFID, abwei chende Fristsetzungen
vorzusehen. Dies wirde es den Mitgliedstaaten und der Industrie erleichtern, die Entwick-
lungen in den verschiedenen Staaten zu vergleichen.

Wir betrachten die CEBS-Leitlinien fur die Einflhrung eines einheitlichen européischen
Rahmens fir die Transparenz der Aufsichtsbehdrden als ein gut strukturiertes und umfas-
sendes Instrument fuir einen Vergleich der Aufsichtsmodelle und Aufsichtsmethoden in-
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nerhalb Europas. Die V erdffentlichung solcher Informationen wére forderlich fir den
Binnenmarkt.

Ein Transparenzrahmen, wie er von CEBS vorgeschlagen wird, erleichtert den Vergleich
nationaler Gesetzestexte zur Umsetzung von Richtlinien sowie der Art und Weise, in der
die Mitgliedstaaten die ihnen eingeraumten Wahlrechte und nationalen Ermessensspiel-
raume nutzen. Ferner konnten aussagefahige Vergleiche der nationalen Aufsichtsprakti-
ken in Europa gezogen werden.

Zu diesem Zwecke sollte ein einheitliches Format verwendet werden, bestehend aus einer
Reihe einfacher und vergleichbarer Informationstabellen in Standardformaten, welche auf
Websites platziert werden konnen. Die Ver6ffentlichungen sollten tber das Internet — so-
wohl Uber die Websites der Lamfalussy-Gremien als auch Uber die Websites der zustandi-
gen nationalen Behdrden — zuganglich sein.



