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1.1

INDLEDNING OG FORMAL

Baggrund

Den hurtige udvikling pa finansmarkederne i 1990'erne ferte til oprettelsen af
finansielle koncerner, der leverer tjenesteydelser og produkter inden for forskellige
sektorer pa de finansielle markeder, de sdkaldte finansielle konglomerater. | 1999
papegede Europa-Kommissionens handlingsplan for finansielle tjenesteydelser
behovet for at fare tilsyn med disse konglomerater pa koncernplan og bebudede
udarbgjdelsen af tilsynslovgivning som supplement til sektorlovgivningen om
banker, investering og forsikring. Det supplerende tilsyn blev indfert med direktivet
om finansielle konglomerater (FICOD) den 20. november 2002". Direktivet falger
Det Fadles Forums® principper for finansielle konglomerater fra 1999.

Den ferste revision af FICOD (FICOD1) blev vedtaget i november 2011 og var
afledt af de erfaringer, man havde f&et under finanskrisen i 2007-2009. FICOD1?
andrede sektordirektiverne for at gare det muligt for tilsynsfarende at udfere tilsyn
med banker og forsikringsselskaber pa koncernplan pa det gverste
moderselskabsplan, selv. hvor moderselskabet er et blandet finansielt
holdingselskab. Dertil kommer, at FICOD1 reviderede reglerne for identifikation af
konglomerater, indferte et krav om gennemsigtighed for koncerners juridiske og
operationelle struktur og gjorde forvaltere af alternative investeringsfonde til
genstand for supplerende tilsyn pA  samme méade som
portefaljeforval tningssel skaber.

Artikel 5 | FICOD fastlagger, a Kommissionen skal fremsende en
gennemgangsrapport senest den 31. december 2012, der navnlig skal omhandle
direktivets anvendelsesomrade, udvidelsen af dets anvendelse til ogsa at omfatte
ikke-regulerede enheder, kriterierne for identifikation af finansielle konglomerater
get o serre ikke-finansielle koncerner, systemisk relevante finansielle
konglomerater og obligatoriske stresstest. Gennemgangen skulle falges op af
lovgivningsforslag, hvis det skennedes nedvendigt®.

Europa-Parlamentets og Ré&dets direktiv 2002/87/EF af 16. december 2002 om supplerende tilsyn med
kreditinstitutter, forsikringsselskaber og investeringsselskaber i et finansielt konglomerat og om
andring af Ré&dets direktiv 73/239/EQF, 79/267/EQF, 92/49/EQF, 92/96/E@F, 93/6/EQF og
93/22/EQF samt direktiv 98/78/EF og 2000/12/EF.

Det Fadles Forum er den fadles organisation for de internationale standardiseringsorganer:
Baselkomitéen for Banktilsyn (BCBS), Den Internationale Forsikringtilsynsorganisation (I1AIS) og
Den International e Barsorganisation (10SCO).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/89/EU af 16. november 2011 om amndring af direktiv
98/78/EF, 2002/87/EF, 2006/48/EF og 2009/138/EF for s vidt angér det supplerende tilsyn med
finansielle enheder i et finansielt konglomerat.

"Kommissionen fortager en fuldstesndig gennemgang af direktiv 2002/87/EF, herunder af de
delegerede retsakter og gennemfarel sesretsakter, som er vedtaget i henhold bestemmelserne i dette
direktiv. Kommissionen fremsender efter denne gennemgang en rapport til Europa-Parlamentet og
Raédet senest den 31. december 2012, som navnlig skal omhandle naevnte direktivs anvendel sesomrade,
herunder hvorvidt det er ngdvendigt at udvide dette gennem en revidering af artikel 3, og anvendelsen
af naavnte direktiv pa ikke-regulerede enheder, navnlig SPV'er. Rapporten skal ligeledes omhandle
kriterierne for identifikation af et finansielt konglomerat gjet af starre ikke-finansielle koncerner, hvis
samlede aktiviteter inden for bank-, forsikrings- og investeringssektoren er veesentlige og relevante.”

"Kommissionen vurderer endvidere, om ESA'erne gennem Det Fadles Udvalg ber udstede



1.2.

1.3.

Det ber bemaakes, at efter vedtagelsen af FICOD1 er eller vil visse spargsmal, som
f.eks. handtering af komplekse koncerners systemiske betydning og genopretnings-
og afviklingsredskaber ud over FICOD1's krav om afviklingsplaner, vage last i
andre sammenhaange og vil derfor ikke laangere vae sd relevante for denne
gennemgang.

Formalet med gennemgangen og Det Fadles Forums reviderede principper

Denne gennemgang er styret af FICOD's malsagning, som er at sikre supplerende
tilsyn med enheder, der er en del af et konglomerat, med fokus pa de potentielle
risici for afsmitning, kompleksitet og koncentration - de sdkaldte koncernrisici -
samt opdagelse og korrektion af "dobbeltgearing” - dvs. anvendelse af samme
kapital flere gange. Formadet med gennemgangen er at undersgge, om FICOD's
nugad dende bestemmel ser, sammen med de relevante sektorregler om koncerntilsyn
og konsolideret tilsyn, er effektive ud over de supplerende bestemmelser, der blev
indfert med FICOD1.

Gennemgangen er begrundet, da den markedsdynamik, hvorunder konglomerater
opererer, har amndret sig vasentligt, siden direktivet tradte i kraft i 2002.
Finanskrisen viste, hvordan koncernrisici forplantede sig til hele den finansielle
sektor. Dette viser vigtigheden af tilsyn pa koncernplan med forbindelser inden for
finansielle koncerner og mellem finansielle institutter som supplement til de
sektorspecifikke tilsynskrav.

FICOD1's begramsede tilgang skyldtes delvis afventningen af Det Fadles Forums
reviderede principper, som skulle behandles i naavagende gennemgang. Disse
principper blev offentliggjort i september 2012,° og de to vigtigste spergsmal var
inddragelsen af ikke-regulerede enheder i tilsynets anvendel sesomréde for at dackke
alle derisici, som en finansiel koncern er eller kan blive udsat for, og behovet for at
identificere den enhed, der har det endelige ansvar for overholdelse af kravene pa
koncernniveau. Denne gennemgang tager beherigt hensyn til de reviderede
principper sammen med den nye sektorlovgivning, som beskrevet nedenfor.

Udviklingen i rammernefor regulering og tilsyn

FICOD's regler er af supplerende art. De supplerer de regler, som kreditinstitutter,
forsikringssel skaber og investeringsselskaber er underlagt i henhold til de respektive
tilsynsregler. | gjeblikket foregar der en starre revision af sektorlovgivningen, og
rammerne for reguleringen er i lgbende udvikling.

retningslinjer for vurderingen af disse vassentlige og relevante aktiviteter."

"Rapporten skal i denne forbindelse ligeledes tage hensyn til systemisk relevante finansielle
konglomerater, hvis starrelse, samherighed eller kompleksitet gar dem saalig sdrbare, og som er
identificeret i analogi med de stadig hgjere standarder, opstillet af Radet for Finansiel Stabilitet og
Baselkomitéen for Banktilsyn. Denne rapport skal desuden tage muligheden for at indfare
obligatoriske stresstest op til fornyet behandling. Rapporten skal om ngdvendigt veae ledsaget af
lovgivningsmasssige forslag.”

http://www.bis.org/publ/joint29.htm.



CRD 1V® og Omnibus I1” er forslag, der er til behandling i Europa-Parlamentet og
Radet, og Solvens Il omfatter bestemmelser om aget koncerntilsyn, som endnu ikke
er gaddende. Nar farst disse bestemmelser er tradt i kraft, vil Kommissionen ngje
overvage gennemfarelsen af disse nye rammer, som ogsd omfatter et antal
delegerede retsakter og gennemfarelsesretsakter, herunder reguleringsmaessige
tekniske standarder, der skal udvikles af Kommissionen og de europadske
tilsynsmyndigheder (ESA'erne) over en arrackke. Desuden vil de nylige aandringer af
FICOD ikke vagre pa plads fer i midten af 2013, sa de kan ikke vurderes fuldt ud i
praksis far i dutningen af 2014. Disse omfatter de reguleringsmaessige og
gennemfarelsesmaessige tekniske standarder og fadles retningslinjer, der skal
udstedes af ESA'erne. Endelig kraever forslaget til en forordning om en bankunion®
en starre andring i tilsynet med europadske banker og vil have indvirkning pa
tilsynet med konglomerater, da en af Den Europsaske Centralbanks opgaver vil
vage at deltage i det supplerende tilsyn med finansielle konglomerater.

Som denne rapport viser, kan det supplerende tilsyn forbedres pa visse omréder.
Som med a anden lovgivning skal fordelene ved at andre lovgivningen dog altid
vejes op imod de omkostninger, der er forbundet med lovmaessige aandringer. Ifalge
mgdet den 21. september 2012 i det europsaske udvalg for finansielle
konglomerater, tilsynsmyndighederne, dvs. ESA'ernes ré&d til Kommissionen®, og
branchens svar p& den haring™, der blev afholdt af Kommissionen, vil det bedste
tidspunkt for en revision af FICOD vaae, nar sektorlovgivningen er vedtaget og
trédt i kraft.

DIREK TIVETS ANVENDEL SESOMRADE OG KRAVENES JURIDISKE ADRESSATER
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Kommissionens forslag KOM(2011) 452 og KOM(2011) 453 endelig til en forordning om
reguleringskrav til kreditingtitutter og investeringsselskaber og et direktiv om adgang til at udeve
virksomhed som kreditingtitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber og om
andring af direktiv 2002/87/EF om finansielle konglomerater. Forslagene omtales heri som CRD 1V.

Kommissionens forslag KOM(2011) 8 endelig til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om andring
af direktiv 2003/71/EF og direktiv 2009/138/EF for si vidt angdr de befgjelser, der er tillagt Den
Europadske Tilsynsmyndighed for Forsikringss og Arbedsmarkedspensionsordninger og Den
Europad ske Vaadipapirtil synsmyndighed.

Kommissionens forslag COM(2012) 511 endelig til Rédets forordning om overdragelse af specifikke
opgaver til Den Europaaske Centralbank i forbindelse med politikker vedrgrende tilsyn med
kreditinstitutter.

For at opna tilsynsekspertise anmodede Kommissionen i 2011 Det Blandede Udvalg for Finansielle
Konglomerater (JCFC) om input gennem en anmodning om radgivning. JCFC blev anmodet om at
undersgge tre hovedomrader: 1) anvendel sesomradet, navnlig inddragel sen af ikke-regulerede enheder,
2) krav til intern governance og sanktioner og 3) tilsynsbefgjelser under det nugaddende regelsad.
ESA'ernes rad til Kommissionen afspejles i denne rapport, og der henvises til dem, hvor det er
relevant. https://ei opa.europa.eu/consultations/consul tati on-papers/2012-cl osed-consul tations/may-
2012/eba-el opa-and-esmas-j oi nt-consul tati on-paper-on-its-proposed-response-to-the-european-
commissions-call-for-advice-on-the-fundamental -review-of -the-financial -conglomerates-directive-
jecp20120Y/index.html.

Kommissionen organiserede en hgring fra februar til april 2012 med henblik pa a indhente
interesserede parters synspunkter om supplerende tilsyn med koncerner generelt, det europadske
perspektiv vedrgrende Det Fadles Forums principper og visse specifikke elementer i FICOD.
http://ec.europa.eu/internal_market/financial-conglomerates/call_for_evidence en.htm
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2.1.

Anvendelsesomr ade

2.1.1. FICOD's anvendelsesomrade og sektorlovgivningen

Defleste af de koncerner, der opererer i den finansielle sektor, har et bredt spektrum
af godkendelser. Hvis man kun fokuserer pa tilsynet med én type godkendt enhed,
ignorerer man andre faktorer, som kan have en vaesentlig indflydelse pa koncernens
risikoprofil som helhed. Fragmenterede fremgangsmader for tilsyn er ikke
tilstrakkelige til at l@se de udfordringer, som nuvaxende koncernstrukturer
medferer hvad angar tilsyn.

Rammerne for supplerende tilsyn med konglomerater har til hensigt at styrke og
supplere hele regel satet gaddende for finansielle koncerner pa tvaars af sektorer og
gramser. Fra et reguleringsmasssigt synspunkt ber der dog undgés yderligere lag af
tilsyn, safremt sektorkravene alerede er dakkende for ale de risikotyper, der kan
opstai en koncern.

2.1.2. Dakning af ikke-regulerede enheder, herunder enheder, der ikke
udferer finansielle aktiviteter

For at imadega koncernrisici, som var det oprindelige formd med FICOD og Det
Fadles Forums principper, som gentaget i de reviderede principper, ber tilsynet med
koncerner omfatte alle de enheder i koncernen, som er relevante for koncernens
regulerede enheders risikoprofil. Dette indbefatter enhver enhed, der ikke er direkte
reguleret, ogsd selv om den udferer aktiviteter uden for den finansielle sektor,
herunder de gverste ikke-regulerede holding- og moderselskaber i koncernen.
Enhver ikke-reguleret enhed kan udgere forskellige risici for et konglomerat, og
enhver risiko kan kraeve forskellig overvejelse og behandling.

Blandt ikke-regulerede enheder er enheder med saligt formd (SPE'er) af saalig
vigtighed. Far finanskrisen steg antallet af SPE'er vaesentligt og deres struktur blev
mere kompleks i forbindelse med udviklingen pa markederne for securitisering og
strukturerede finansielle produkter, men er siden faldet. Mens brugen af SPE'er
medfarer fordele og ikke i sig selv er problematisk, har krisen vist, at darlig
risikostyring og en manglende forstaelse af risiciene ved SPE'er kan fare til
forstyrrelser og nadlidende virksomheder. Behovet for en gget overvagning af
koncerninterne forbindelser med SPE'er blev fremhaevet i Det Fadles Forums SPE-
rapport 2009

2.1.3. Dakning af systemisk relevante finansielle konglomerater

Tilsyn med konglomerater giver nogle udfordringer, der er mest tydelige for
koncerner, hvis sterrelse, samhgrighed og kompleksitet ger dem saaligt sérbare ud
over at vagre en kilde til systemisk risiko.

Ethvert systemisk vigtigt finansielt institut (SIFl) ber ferst og fremmest vaae
underlagt et tadtere tilsyn gennem anvendelse af CRD V- og Solvens | I-regel sadtet,
bade paindividuelt niveau, koncernniveau og konsolideret niveau. Hvis SIFl'et ogsa
er et konglomerat, bar der ogsa ske supplerende tilsyn i henhold til FICOD. Selv om
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http://www.bis.org/publ/joint23.pdf.



2.2.

de fleste SIFl'er er konglomerater, er det dog ikke altid tilfaddet. Derfor er
systemiske risici ikke ngdvendigvis det samme som koncernrisici. Det giver derfor
ikke mening at forsgge at inddrage alle SIFI'er under FICOD. Endvidere diskuteres
forsikrings-SIFl'er stadigvaek pa internationalt niveau, og sektorlovgivningen,
herunder behandling af bank-SIFl'er, ligger endnu ikke fast.

2.1.4. TaasKler til identifikation af et finansielt konglomerat

Alle ovennaevnte spargsmal haanger sammen med definitionen af et konglomerat og
tagsklerne for identifikation af et konglomerat. De to taaskler, der er beskrevet i
artikdl 3 i FICOD, tager hensyn til vaesentlighed og proportionalitet ved
identifikation af de konglomerater, som ber vaae underlagt supplerende tilsyn med
koncernrisici. Den foarste tearskel begramser supplerende tilsyn til kun at omfatte de
konglomerater, som udferer aktiviteter i den finansielle sektor, og den anden
begramser anvendel sen til meget store koncerner.

Den kombinerede anvendelse af de to teaskler og tilsynsferendes brug af
muligheden for at give dispensation har fert til en situation, hvor meget store
bankkoncerner, som ogsa er vigtige spillere pa det europadske forsikringsmarked,
ikke er underlagt supplerende tilsyn. Endvidere er bestemmelsen om identifikation
formuleret sdledes, at det er muligt at fastlasgge betydningen af tvearsektorielle
aktiviteter forskelligt. En klarere formulering kunne sikre en konsekvent anvendelse
af bestemmelsen patvaa's af sektorer og graanser.

Af hensyn til juridisk klarhed er det vigtigt at have teaskler, der er letforstaelige og
anvendelige. Spergsmalet er dog stadig, om taasklerne og dispensationerne bar
andres eller udvides, sdledes at tilsyn kan ske pa en forholdsmaessig og
risikobaseret made.

2.1.5. Industrikoncerner, der ger finansielle konglomerater

Mens der er enighed om, at regulerede finansielle enheder er udsat for koncernrisici
fra de sterre industrikoncerner, de tilharer, kan der ikke pa nuvaaende tidspunkt
drages nogen konklusion om, hvordan FICOD-kravene kan udvides til at omfatte
starre ikke-finansielle koncerner. FICOD1's revisionsklausul —kreever, at
Kommissionen skal vurdere, hvorvidt ESA'erne gennem Det Fadles Udvalg skal
udstede retningslinjer for vurdering af disse konglomeraters vaesentlige og relevante
aktiviteter pa det indre marked for finansielle tjenesteydelser. For nuvaaende er der
ingen lovgivning om tilsyn med industrikoncerner, der eger finansielle
konglomerater, og ESA'erne har ikke befgjelse til at udstede retningslinjer. Selv om
ESA'erne afgjort spiller en vigtig rolle med hensyn til at sikre en konsekvent
anvendelse af FICOD, er det derfor for tidligt at konkludere, om der er behov for, at
ESA'erne udsteder retningslinjer herom.

Enheder, som er ansvarlige for opfyldelse af krav pa koncer nniveau

At indfare krav pa koncernniveau er ingen garanti for, at de overholdes, medmindre
den enhed, der i den finansielle koncern har det endelige ansvar for risikostyring pa
koncernbasis og lovpligtig overholdelse af koncernkrav, samtidig er klart defineret.
Dette ville gere det muligt for tilsynsmyndighederne at handhseve kravene mere
effektivt (behandles i afsnit 4 nedenfor). Det er nadvendigt at tage samspillet med
de selskabsretlige bestemmelser, der fastlesgger den endeligt ansvarlige enheds
ansvar, i betragtning.
6



3.1

Det kan eventuelt vaae nagdvendigt at udvide det endelige ansvar til at gadde for
ikke-opererende holdingselskaber i spidsen for konglomerater, selv. om
anvendel sesomrédet vil vaare begramset for de holdingselskaber, der ikke har deres
primaae aktivitet i den finansielle sektor.

BESTEMMELSER TIL SIKRING AF OPDAGELSE AF OG KONTROL MED
KONCERNRISICI

Formdlet med det supplerende tilsyn er at opdage, overvage, styre og kontrollere
koncernrisici. De nugaddende krav i FICOD til kapitalgrundlag (artikel 6),
risikokoncentration (artikel 7), koncerninterne transaktioner (artikel 8) og intern
governance (artikel 9 og 13) anses for at opfylde dette formdl. Disse bgr sammen
med andre kriterier vurderes i forhold til behovet for at styrke det ansvar, der
pahviler den endeligt ansvarlige enhed i konglomeratet.

Kapital (artikel 6)

Kapitalkravene til godkendte enheder pa selvsteandig eller konsolideret basis er
defineret i sektorlovgivningen omhandlende godkendelsen af finansielle
virksomheder. Artikel 6 i FICOD fastlagyger, at tilsynsfarende skal kontrollere et
konglomerats kapitalgrundlag. De beregningsmetoder, der fremgar af artiklen, har
til formd at sikre, at samme kapital ikke anvendes flere gange.

JCFC's r&dgivning om kapita fra 2007 og 2008% viste, a der findes mange
forskellige former for praksis blandt nationale tilsynsmyndigheder med hensyn til
beregning af den faktiske og obligatoriske kapital pa konglomeratniveau. Metoderne
til beregning af kapital er fastlagt i det udkast til reguleringsmaessig tekniske
standard, der er udarbejdet i henhold til FICOD, artikel 6, stk. 2, og offentliggjort
med henblik p& hering den 31. august 2012"3. Denne tekniske standard forventes i
tilstraskkelig grad at imedega den inkonsekvente brug af kapital beregningsmetoder i
forbindelse med lovpligtige kapitalkrav og at sikre, at kun kapital, der kan
overfares, medregnes som vaaende til radighed for koncernens regulerede enheder.
Da denne reguleringsmasssige tekniske standard skulle sikre en palidelig og
konsekvent beregning af kapital pa tvaas af medlemsstaterne, fandt man i
forbindelse med forhandlingerne om fordaget til CRD IV, at det ikke var
ngdvendigt med aendringer af FICOD af hensyn til Basel I11-malene vedrerende en
potentiel  dobbelttadling af  kapitalinvesteringer 1 ikke-konsoliderede
forsikringsdattersel skaber™.

De diskussioner, der fulgte efter udarbgjdelsen af denne tekniske standard, viste
imidlertid, at der var yderligere problemer vedrgrende kapitalpolitik pa
koncernniveau. Tilsynsferende mangler undertiden indsigt i den kapital, der er til
radighed pa konglomeratniveau. Dette kan lgses ved at kreeve, at der sker
tilsynsindberetning og offentliggerelse af kapital paindividuelt eller delkonsolideret
plan ud over konsolideret plan.

12
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14

http://eur-lex.europa.eu/L exUri Serv/L exUriServ.do?uri=CONSL EG:2002L 0087:20110104:EN:PDF.

http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publi cations/Consul tation%20Papers/2012/JC%2002/JC-CP-
2012-02-on-RTS-on-Article-6-2-FICOD.pdf.

J. betragtning 56 i fordaget til forordning om reguleringskrav for kreditinstitutter og
investeringssel skaber.
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3.3.

Risikokoncentrationer (artikel 7) og koncerninterne transaktioner (artikel
8)

Artikel 7 og 8 om risikokoncentrationer og koncerninterne transaktioner fastssdter
kravene til virksomhedernes indberetninger. Sammen med den eventuelle
inddragelse af ikke-regulerede enheder i tilsynet og identifikation af den enhed, der
er endeligt ansvarlig for opfyldelse af FICOD-kravene, herunder indberetningspligt,
ma man antage, at disse krav udger en tilfredsstillende ramme for supplerende tilsyn
med hensyn til risikokoncentrationer og koncerninterne transaktioner.

De retningslinjer, der i henhold til FICOD1 skal udarbejdes af ESA'erne, ber sikre
en konsekvent procedure for tilsyn med risikokoncentrationer og koncerninterne
transaktioner.

Governance (artikel 9 og 13)

Nar henses til finansielle konglomeraters kompleksitet ber corporate governance
ngje overvele og balancere kombinationen af bergrte parters interesser i det averste
moderselskab og koncernens andre enheder. Governancesystemet ber sikre, at der
opnas balance gennem en fadles strategi, og at regulerede enheder opfylder kravene
paindividuelt plan og koncernplan.

FICOD, med amndringer, indeholder et krav til konglomerater om at have
tilstraskkelige risikostyringsprocedurer og interne kontrolmekanismer, et egnetheds-
og hagderlighedskrav til personer, der i praksis leder blandede finansielle
holdingselskabers aktiviteter, et krav om afviklingsplaner, et krav om
gennemsigtighed med hensyn til koncerners juridiske og organisatoriske struktur og
et krav til tilsynsfgrende om at gare bedst mulig brug af CRD's og Solvens II's krav
til governance.

CRD Il og forslaget om CRD 1V kraever i lighed med Solvens Il en yderligere
styrkelse af corporate governance og afl@nningspolitik baseret pa erfaringerne fra
krisen. Kravet om afviklingsplaner i FICODL1 vil blive styrket af regelsadtet for
bankgenopretning og -afvikling™.

Disse regelssd omfatter dog endnu ikke muligheden for at drage den juridiske
enhed, der stér i spidsen for koncernen til ansvar, eller kravet om, at denne enhed
skal vaze forberedt pa afvikling og sikre en sund koncernstruktur og handtering af
interessekonflikter. Regelssdtet for bankgenopretning og -afvikling kraever
udarbejdelse af planer for koncernafvikling, bade for sa vidt angar holdingsel skabet
og hele bankkoncernen.

15

Kommissionens forslag til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om et regelsae for genopretning og
afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om amndring af Radets direktiv 77/91/EQF og
82/891/EF, af direktiv 2001/24/EF, 2002/47/EF, 2004/25/EF, 2005/56/EF, 2007/36/EF og 2011/35/EF
og af forordning (EU) nr. 1093/2010.
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4.1.

TILSYNSVARKT@JIER OG -BEFZJEL SER

Den nuveerende ordning og behovet for at styrke tilsynsveerktgjer og
-befgjelser

| henhold til artikel 14 kan tilsynsfgrende indhente information, ogsa om
minoritetsinteresser, nar det er nadvendigt af hensyn til tilsynet. Artikel 16 giver
koordinatoren befgjelse til at tradfe foranstaltninger over for holdingsel skabet og de
tilsynsfarende med regulerede enheder til at tradfe foranstaltninger over for disse
enheder i tilfedde a manglende opfyldelse a kravene om kapital,
risikokoncentrationer, koncerninterne transaktioner og governance. Artiklen
henviser kun til "foranstaltninger, der er nadvendige” for at genoprette situationen,
og fastleagger ikke sadanne foranstaltninger. Omnibus | gav ESA'erne muligheden
for at udarbgide retningdinjer for foranstaltninger med hensyn til blandede
finansielle holdingselskaber, men disse retningsinjer er endnu ikke udarbejdet. |
henhold til artikel 17 skal medlemsstaterne indfare sanktioner eller afhjadpende
foranstaltninger, der kan palagyges blandede finansielle holdingselskaber eller deres
faktiske ledelse, hvis disse overtrasder bestemmelserne til gennemferelse af FICOD.
| henhold til artiklen skal medlemsstaterne desuden give tilsynsferende befgjel se til
at forhindre eller imadegd, at regulerede enheder i et finansielt konglomerat omgér
sektorreglerne.

Ordlyden i artikel 16 og manglen pa retningslinjer har fart til en situation, hvor der
ikke pa EU-plan er rammer for handhasvel se, som specifikt er rettet mod finansielle
konglomerater. Som felge heraf er tilsynet med finansielle konglomerater
sektorbaseret og gennemfares forskelligt i de forskellige lande. Endvidere peger
ESA'erne pa, at en styrkelse af sanktionsordningen, som foreslaet i forslaget til CRD
IV, kan resultere i ulige vilkér for finansielle konglomerater afhaangigt af, om de er
ledet af en bank eller et forsikringsselskab. I1f@lge ESA'erne anser de fleste nationale
tilsynsmyndigheder samtidig de foranstaltninger, der er til radighed for sektortilsyn,
for at vaae lige egnede til tilsyn med finansielle konglomerater. En styrkelse af
tilsynet med finansielle konglomerater kunne derfor opnas ved at forbedre selve
brugen af de eksisterende instrumenter.

For sa vidt angdr kravet i artikel 17 om, at medlemsstaterne skal serge for reelle
sanktioner for at sikre en reel handhaevelse af kravene, findes der ikke sadanne
sanktioner for konglomerater.

ESA'erne fremsadter otte anbefalinger'® béde for at @ge de befgjelser og vaaktgjer,
som de tilsynsfarende har til rédighed, og for a  styrke
handhaevel sesforanstaltningerne, idet der tages hgjde for forskellene i
gennemfarelsen pa nationalt plan. Disse anbefalinger omfatter oprettelse af en
handhaevel sesordning for den endeligt ansvarlige enhed og dens datterselskaber.
Dette betyder en tostrenget tilgang, nemlig handhaevel sesbefgjelser over for den
averste enhed i forbindelse med risici pa koncernplan og befgjelser til at drage de
individuelle enheder til ansvar. Den tilsynsfarende bar desuden have et minimum af
informative og undersagelsesmasssige metoder til rédighed. Tilsynsferende skal
have mulighed for at kunne pdlaggge blandede holdingselskaber, blandede
forsikringsholdingselskaber eller mellemliggende finansielle holdingsel skaber
sanktioner.

16

Se fodnote 10.



4.2.

Muligheden for at indfere obligatoriske stresstest

Muligheden for at kreeve, at konglomerater skal udfere stresstest, kan vaae et ekstra
tilsynsveaktg) til sikring af en tidlig og effektiv overvagning af risici i
konglomeratet. FICOD1 indferte en mulighed for (men ikke en forpligtelse til), at
den tilsynsfgrende kan udfere stresstest jaavnligt. Nar stresstest udfares pa EU-plan,
kan ESA'erne endvidere tage saddanne parametre i betragtning, der indfanger de
sagligerisici, der er forbundet med finansielle konglomerater.

K ONKLUSION

Kriterierne for definitionen og identifikationen af et konglomerat, identifikationen af
moderselskabet, der har det endelige ansvar for at opfylde kravene pa koncernplan,
og styrkelsen af handheevelse over for moderselskabet er de mest relevante
spergsmal, der ber behandles i en fremtidig revision af direktivet om finansielle
konglomerater. Identifikationen af det ansvarlige moderselskab vil ogsa styrke den
effektive anvendelse af de eksisterende krav vedrgrende kapitalgrundlag,
risikokoncentrationer, koncerninterne transaktioner og intern governance.

Rammerne for regulering af og tilsyn med kreditinstitutter, forsikringssel skaber og
investeringsselskaber er 1 Igbende udvikling. Alle de sektormasssige
tilsynsforordninger er blevet andret betydeligt ved flere Igjligheder i de seneste &r,
og endnu mere betydningsfulde aandringer af retsforskrifterne er under behandling i
de lovgivende organer. Endvidere andrer forslaget om en bankunion i betydelig
grad rammerne for tilsyn. Af disse grunde og i betragtning af holdningen i det
europadske udvalg for finansielle konglomerater, hos tilsynsmyndighederne og i
branchen anser Kommissionen det for tilradeligt ikke at foresla nogen
lovgivningsaandring i 2013. Kommissionen vil overvage situationen Igbende for at
finde et passende tidspunkt for revisionen.
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