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EEN ACTIEPLAN

l. INLEIDING

De werkzaamheden die tot een interne markt voor financiéle diensten moeten leiden, zijn reeds
in 1973 aangevangen. Sindsdien is al grote vooruitgang geboekt bij de totstandbrenging van
een veilige prudentiéle omgeving die de financiéle instellingen de kans biedt ook in andere
lidstaten activiteiten te ontplooien. De financiéle markten van de Unie blijven echter een
gesegmenteerd karakter vertonen: het bedrijfsleven en de consumenten hebben nog steeds
geen directe toegang fot grensoverschrijdende financiéle instellingen. De ontwikkelingen zijn
thans echter in een stroomversnelling terechtgekomen. Met de invoering van de euro doet zich
immers een unieke gelegenheid voor om de EU toe te rusten met een modem financieel
apparaat dat ertoe moet bijdragen dat de kapitaalkosten en de kosten van de financiéle
intermediatie tot een minimum beperkt blijven. Dit zal niet alleen aanzienlijke voordelen
opleveren voor zowel ondernemingen als huishoudens die van financiéle diensten gebruik
maken, maar ook aan de investeringen en de werkgelegenheid in de Unie als geheel ten
goede komen. De door de euro in gang gezette structurele hervormingen brengen voor de
financiéle regelgevers en toezichthouders echter ook nieuwe uitdagingen met zich mee waarop
kordaat moet worden gereageerd om een evenwichtige regionale verdeling van de voordelen
van concurrerende en geintegreerde markten voor financiéle diensten te bewerkstelligen.

Zich rekenschap gevend van het veranderende financiéle landschap heeft de Europese Raad
van Cardiff de Commissie in juni 1998 verzocht "een actiekader voor de verbetering van de
interne markt voor financiéle diensten in te dienen"!. Gevolg gevend aan dit verzoek heeft de
Commissie een mededeling? gepubliceerd waarin een aantal punten werd belicht waarop
dringend actie moet worden ondernomen om de voordelen van de eenheidsmunt ten volle te
benutten en een optimaal functionerende Europese financiéle markt uit te bouwen. in deze
mededeling werden vijf prioritaire actieterreinen geidentificeerd:

o de EU moet worden toegerust met een wetgevend apparaat dat op nieuwe uitdagingen op
regelgevingsgebied is berekend;

¢ de resterende belemmeringen voor de integratie van de kapitaalmarkten moeten worden
opgeheven teneinde de kosten om op de EU markten kapitaal aan te trekken tot een
minimum te beperken;

o zowel afnemers als aanbieders van financiéle diensten moeten ongehinderd kunnen
- profiteren van de commerciéle kansen die een eengemaakte financiéle markt te bieden
heeft, waarblj tegeljkertijd een hdog niveau van consumentenbescherming moet worden
gegarandeerd;

e nauwere samenwerking tussen de toezichthoudendse autoriteiten moet worden
aangemoedigd; en

1 Punt 17 van de Conclusies van het Voorzitterschap van de Europese Raad van Cardiff (15/16 juni 1998).

2 COM(1998) 625 van 28.10.98; "Opzetten van een actiekader voor ﬁhahdéle diensten".



o er moet een geintegreerde Europese infrastructuur tot stand worden gebracht ter
ondersteuning van de transacties op de financiéle retail- en wholesalemarkten.

De Europese Raad, bijeen te Wenen in december 1998, achtte het van vitaal belang de
algehele consensus over de uitdagingen en mogelijkheden die zich voor de financiéle markten
van de EU aandienen, in een concreet en spoedeisend werkprogramma om te zetten3. De
Europese Raad heeft in dit verband niet alleen gewezen op het belang van de financiéle
dienstensector als motor voor groei en werkgelegenheid, maar ook op het feit dat het hoofd
moet worden geboden aan de nieuwe uitdagingen die de invoering van de eenheidsmunt met
zich meebrengt. In het licht van dit alles werd een werkgroep van persoonlijke
vertegenwoordigers van de ECOFIN-ministers en van afgevaardigden van de Europese
Centrale Bank opgericht. Deze groep, die onder het voorzitterschap van de Commissie
bijeenkwam, diende de Commissie bij te staan bij het selecteren van prioritaire acties om aan
de Raad ECOFIN van 25 mei 1999 voor te stellen.

De werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstverlening heeft drie vergaderingen
belegd. Samen met de eerder gehouden brede raadpleging voor de uitwerking van het
actiekader en met de resolutie van het Europees Parilement4, hebben de beraadslagingen van
de werkgroep de Commissie aanzienlijk geholpen bij het ontwikkelen van een andere kijk op
haar werkzaamheden. Hoewel de werkgroep nog geen verslag heeft uitgebracht, heeft de
Commissie zich op de werkzaamheden en de resultaten van de algemene discussies van de
werkgroep gebaseerd om de voorliggende mededeling op te stellen. Deze mededeling van de
Commissie kan eventueel als uitgangspunt dienen voor een werkprogramma voor financiéle
diensten dat voortbouwt op het beleid van de Commissie zoals dit in de besprekingen met de
werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstverlening en in de discussies in het
Europees Parlement werd uitgestippeld. Met deze mededeling wordt beoogd:

e de doelstellingen te bevestigen waarop het beleid ten aanzien van vde financiéle
dienstverlening de komende jaren eventueel kan worden afgestemd;

e een relatieve volgorde van de prioriteiten en een indicatief tijdschema voor de
verwezenlijking ervan vast te stellen; en

e een aantal mechanismen te schetsen die tot de realisatie van de prioriteiten kunnen
bijdragen. »

Bijgaand actiekader is een ambitieus programma om snel vorderingen te maken op weg naar
een financiéle interne markt. Het gaat om een illustratief plan, dat eventueel door de volgende
Commissie ten uitvoer kan worden gelegd. Deze zal dan uiteraard zelf moeten uitmaken onder
welke voorwaarden de diverse acties worden ondernomen. Het indicatieve tijdschema geeft de
prioriteiten aan zoals deze uit de besprekingen met de werkgroep voor het beleid inzake de
financiéle dienstverlening en het Europees Parlement naar voren zijn gekomen. Het Europees
Parlement en de Raad wordt verzocht de inhoud van het actieplan te onderschrijven en het
spoedeisende karakter ervan te erkennen. Voorts wordt er bij het Europees Parlement en de
Raad op aangedrongen alles in het werk te stellen om de afzonderlijke maatregelen zo snel
mogelijk goed te keuren en ten uitvoer te leggen, mits daarvoor voldoende politieke steun op
het hoogste niveau aanwezig is.

3 Punt 51 van de Conclusies van het Voorzitterschap van de Europese Raad van Wenen

{1112 december 1998).

4 Ref.: PE 229.721 def,, EP. 15.4.1999.



l. AANPAKKEN VAN DRINGENDE LOPENDE ZAKEN

De onderhandelingen over tal van voorstellen van onmiddellijk en significant belang voor de
viotte werking van de financiéle markten van de EU zijn in een nog immer voortdurende
politieke impasse geraakt. Met het doorbreken van deze impasse en de afronding van de
voorstellen zou een directe en tastbare bijdrage worden geleverd aan de goede werking van de
financiéle inteme markt en een duidelijk signaal worden afgegeven dat het de politieke
gezagsdragers menens is zo snel mogelijk resultaten te boeken. In februari zijn de ECOFIN-
ministers overeengekomen zich sterker in te spannen om een consensus te bereiken over vier
essentiéle wetgevingsinitiatieven (de twee voorstellen betreffende de sanering en de liquidatie
van kredietinstellingen en verzekeringsondernemingen; het voorstel voor een Dertiende
Richtlin Vennootschapsrecht (openbaar aanbod tot verwerving) en het statuut van de
Europese vennootschap).> Tot dusver is nog geen definitieve doorbraak bereikt, maar er zijn
wel al aanzienlijke vorderingen gemaakt.

De Raad wordt verzocht het fundamentele belang van deze initiatieven, die op de
totstandbrenging van een efficiénte financiéle interne markt gericht zijn, te bevestigen en de

resterende moeiljjkheden 2o spoedig mogelijk op te lossen.

Daarnaast is er nog een aantal andere initiatieven waarvoor het van het grootste belang wordt
geacht dat zij vo6r het ingaan van de volgende eeuw worden goedgekeurd. In bijgaand
kaderactiepian worden belde reeksen initiatieven als uiterst dringend bestempeld. De tweede
reeks omvat:

o de twee voorstelien voor richtlijnen betreffende instellingen voor collectieve belegging in
effecten (ICBE's);

» het voorstel voor een richtlijn betreffende de verkoop op afstand van financiéle diensten;
o het voorstel voor een richtlijn inzake elektronisch geld.

De Raad en het Europees Parlement wordt verzocht het nodige te doen om uiteriijk op |
31.12.1998 politieke overeenstemming over deze belangrijke voorstellen te berelken.

5 Het voorstel voor een richtlijn betreffende de sanering en de liquidatie van kredietinstellingen zal
bijdragen tot de definitie en beheersing van het tegenpartijrisico. In dit opzicht is het een belangrijk instrument
ter bestrijding van het systeemrisico en een onontbeerijk onderdeel van een actieplan voor de
totstandbrenging van solide en stabiele financiéle markten. Het voorstel voor een richtlijn betreffende de
sanering en de liquidatie van verzekeringsondernemingen zal verzekeringsmaatschappijen en hun
verzekeringnemers, werknemers en schuldeisers de rechtszekerheid en het vertrouwen bieden die nodig zijn
om optimaal van de financiéle interne markt te kunnen profiteren. Het statuut van de Europese
vennootschap. (voorstelien voor een richtlijn en een verordening) z2al tot de totstandbrenging van
transparantere bestuurs- en eigendomsstructuren bijdragen en een gerationaliseerd juridisch referentiekader
voor het ontplooien van pan-Europese activiteiten verschaffen. Dit zal niet alleen een nuttige stimulans geven
aan de integratie van de primaire markt, maar ook een belangrijke stap betekenen in de richting van het
ontstaan (onder impuls van de markt) van algemene normen voor het ondernemingsbestuur op het niveau
van de Unie. Het voorstel voor een richtlijn betreffende het openbaar aanbod tot verwerving (Dertiende
Richtiiln Vennootschapsrecht) zal de herstructurering van de financiéle sector — een proces dat nu pas
goed op gang komt ~ vergemakkeliken en een belangrijke mijlpaal vormen bij het uitbouwen van een open
EU-markt voor aandelen in ondernemingen.




IIl. NIEUWE PRIORITEITEN VOOR EEN FINANCIELE INTERNE MARKT

De brede raadpleging die tijdens de afgelopen 12 maanden heeft plaatsgevonden, de resolutie
van het Europees Parlement en de werkzaamheden van de werkgroep voor het beleid inzake
de financiéle dienstverlening hebben bevestigd dat een nieuwe stimulans nodig is om optimaal
voordeel te halen uit de onmiskenbare mogelijkheden die de financiéle inteme markt en de
Europese eenheidsmunt te bieden hebben. In het voorliggende actieplan worden de
aandachtspunten die uit de mededeling van de Commissie naar voren zijn gekomen en tijdens
de besprekingen van de werkgroep nader zijn uitgewerkt, tot één geheel samengevoegd. Voor
de meeste actiepunten die hieronder worden beschreven, heeft de Commissie reeds de
gelegenheid gehad te bevestigen of aan te kondigen dat zij daadwerkelijk tot het nemen van de
tidens de besprekingen voorgestelde initiatieven zal overgaan. In wezen worden op de
volgende drie terreinen maatregelen gepland: wholesalemarkten, retailmarkten en versterking
van de toezichtstructuren. In bijgaand kaderplan wordt een nadere omschrijving gegeven van
het stramien voor deze werkzaamheden, die in voorkomend geval op de inspanningen van
andere officiéle of officieuze organen dienen voort te bouwen. Sommige van de in de
mededeling van de Commissie van oktober 1998 vermelde actiepunten vormen onderdeel van
een flankerend beleid en worden in het laatste hoofdstuk van dit document behandeld.

WHOLESALEMARKTEN

De euro fungeert als katalysator voor een marktgedreven modemisering van de Europese
effecten- en derivatenmarkten. In de organisatie van de financiéle centra van de Unie, en dan
vooral in de betrekkingen tussen de verschillende effectenbeurzen aisook in de consolidatie
van de betalings- en effectenafwikkelingssystemen, tekenen zich reeds ingrijpende
veranderingen af. Deze bieden het vooruitzicht op goedkopere en soepeler
financieringsregelingen voor het bedrijfsleven en dus ook voor innoverende startende
ondememingen. Ook de talloze juridische en administratieve hinderpalen die thans nog
bestaan, moeten worden weggewerkt om te vermijden dat de opkomst van beter
geintegreerde, marktgedreven effectenhandelssystemen wordt belemmerd en te voorkomen
dat de voordelen van de toegang tot EU-brede kapitaalmarkten verloren gaan. In het algemeen
gesproken dient op vijf terreinen actie te worden ondernomen:

1. Gemeenschappelijke regels voor geintegreerde effecten- en derivatenmarkten

De Richtlijn Beleggingsdiensten (RBD) is dringend aan bijwerking toe indien zij als hoeksteen
voor een geintegreerde effectenmarkt moet gaan fungeren. Het is immers van essentieel
belang dat de weg wordt vrijgemaakt voor grensoverschrijdende aanbieding van
beleggingsdiensten. Hoewel de RBD voorschriift dat. de lidstaten ermee rekening moeten
houden in hoeverre de cliént/belegger genoeg kennis van zaken heeft om de volledige
verantwoordelijkheid voor de keuze van de toe te passen regels voor de bedrijfsuitoefening op
zich te nemen, blijven er toch nog belemmeringen voor grensoverschrijdende activiteiten
bestaan. In weerwil van deze bepaling blijven de autoriteiten van het land van ontvangst
immers hardnekkig aan de toepassing van hun eigen regels voor de bedrijfsuitoefening
vasthouden. Uiteindelijk kan het dan ook noodzakelijk blijken zich te herbezinnen over de vraag
in hoeverre de toepassing van de door het land van ontvangst uitgevaardigde regels voor de
bedrijfsuitoefening — het basisbeginsel van de RBD - met een geintegreerde effectenmarkt in
overeenstemming kan worden gebracht.



» ng waarin een gezameni; jike, door alle nationale toezichthouders aanvaarde
Interpratatie wordt gegeven, kan eventueel een belangrijke eerste’ stap betekenen in de richting
van-een duidelyke arbakenmg van de grens fussen de gevorderde belegger (waarbij de keuze
van de toe te passen regels voor de suitoefening aan heide- overeenkomstsluitende
partyen kan worde ovely f,ten) en de r gevorderde gahgenhefdsbelegger" (voor wie

se ' gelden).

Nieuwe regelgevingsvraagstukken: Ook nieuwe ontwikkelingen en technologieén houden
een belangrijke nieuwe uitdaging in. Voor de totstandkoming van een modem wettelijk kader
voor concurrerende secundaire markten is het noodzakelijk dat over de volgende punten
overeenstemming wordt bereikt:

¢ de definities van rharkte_n en beurzen (om te voorzien in een duidelijke verdeling van de
verantwoordelijkheid voor de vergunningsverlening enerzijds en het toezicht anderzijds),;

e de voorwaarden waaronder handelaren en makelaren automatisch voor lidmaatschap op
afstand van alle gereglementeerde markten in aanmerking komen en de opheffing van
enigerlei andere restricties op de uitoefening van nevenactiviteiten;

e een gemeenschappeluke benadering voor het verlenen van een vergunning aan en het
uitoefenen van toezicht op "alternatieve handelssystemen™;

e strenge veiligheidsmaatregelen om marktmanipulatie tegen te gaan.

Mef alle belanghebbends partijen (beurzen, gereglementeerde markten, toezichthouders,

on ' in gepleegd op basis van een Groenboek van de
RBD zelf to wiizigen. Ten slotte zal zorgvuldig
zyn wetgevihg- voor te stellen die speciaal

2. Aantrekken van kapitaal in geheel de‘ EU

Het feit dat meerdere officiéle documentatiepakketten moeten worden samengesteld voordat
effecten in andere lidstaten kunnen worden aangeboden, brengt hoge kosten met zich mee en
zet zonder twijfel een rem op de pan-Europese activiteit. De handhaving van aanvullende
nationale voorschriften verhinderde de wederzijdse erkenning van prospectussen die met de
aanneming van de richtlijin van 1989 betreffende het bij een openbare aanbieding van effecten
te publiceren prospectus werd beoogd.

In de door de Europese Raad van Cardiff onderschreven mededeling van de Commissie,
getiteld "Risicokapitaal: sleutel voor de schepping van werkgelegenheid in de EU"¢, wordt erop
gewezen dat Europa wegens zijn onderontwikkelde risicokapitaalmarkten reeds tal van kansen
op het gebied van investeringen en werkgelegenheid heeft gemist. Sommige van de factoren
die het ontstaan van efficiénte mechanismen voor het verschaffen van risicokapitaal
verhinderen, zijn terug te voeren op de gesegmenteerde benadering van de regulering van het
effectenbedriff. De daaruit voortvioeiende verschillen beletten dat de risicokapitaalmarkten een
voldoende kritische massa bereiken om een levensvatbaar alternatief voor de duurdere en
minder flexibele financieringsmogelijkheden voor innoverende startende ondememingen te
vormen. Samen met de in dit document voorgestelde maatregelen moeten de in de mededeling
over het risicokapitaal aanbevolen acties tot de opkomst van diepere en liquidere markten op

6 SEC(1998) 552 def., april 1998. -



EU-niveau bijdragen. Dit doel zal ook worden gediend door een nauwere samenwerking tussen
de effectentoezichthouders. Al deze acties zijn thans in het kaderactieplan verwerkt, waardoor
de druk voor verandering gehandhaafd blijft.

Voor een concrete varbetenng van de werkmg van de nchtlz;n betreffende het bij een openbare

eventueel als uztgangspunt dfenen voor eeh' bl]werkmg van de pmspectussennchtlynen Deze
aanpassingen kunnen er niet alleen‘ foe bijdragen dat de ‘wederzijdse erkenning van

fuss - ge pral ‘  in nieuwe gestroomljjnde
procedures om later nog kapttaal aan te trekken (met name door de basis te leggen voor een
algemene acceptatie van "shelf-registration-technieken).

Teneindé de politieke dynamiek in verband met risicokapitaalmarkten in stand te houden, zal in
de komende maanden een fussentijds voortgangsverslag worden gepublicesrd waarin word!
aangegeven welke vorderingen de lidstaten hebben gemaakt bij de tenuitvoeriegging van het
door de Europese Raad van Cardiff onderschreven actieplan inzake risicokapitaal. In dit
| verslag zullen tevens de stappen worden beschreven die de lidstaten hebben ondernomen om
de potentiéle mogelijkheden te benutten die actieve en dynamische risicokapitaalmarkten op
het gebied van de werkgelegenheid te bieden hebben.

3. Financiéle verslaglegging

Vergelijkbare, transparante en betrouwbare financiéle informatie vormt de hoeksteen van een
efficiénte en geintegreerde kapitaalmarkt. Een gebrek aan vergelijkbaarheid zal
grensoverschrijdende beleggingen ontmoedigen omdat dit in onzekerheid over de
geloofwaardigheid van de jaarrekeningen zal resulteren. Tijdens de besprekingen binnen de
werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstverlening werd erop gewezen dat er
dringend oplossingen moeten worden gevonden die de ondernemingen de gelegenheid bieden
overal in de EU kapitaal aan te trekken met behulp van jaarrekeningen die op grond van één
enkel samenstel van regels voor de financiéle verslaglegging zijn opgesteld. Het aantrekken
van kapitaal is niet aan grenzen gebonden: sommige EU-ondememingen kunnen zich voor hun
financiering ook verplicht zien op de internationale kapitaalmarkten een beroep te doen. In de
oplossingen die worden aangedragen om de vergelijkbaarheid binnen de EU-markt te
bevorderen, moet derhalve eveneens rekening worden gehouden met de ontwikkelingen die
zich in de intemationaal aanvaarde optimale werkwijzen voordoen. Momenteel lijken de
internationale standaarden voor jaarrekeningen (International Accounting Standards - IAS) het
meest aangewezen om als referentiepunt te fungeren voor de uitwerking van één enkel
samenstel van regels voor de financiéle verslaglegging die de ondememingen (die dit wensen)
in staat moeten stellen op de internationale markten kapitaal aan te trekken. Evenzo lijken de
internationale standaarden voor accountantscontrole de minimumvereisten te zijn waaraan
moet worden voldaan om de gepubliceerde jaarrekeningen geloofwaardigheid te verlenen.

De besprekingen in de werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstverlening hebben
een levendige discussie op gang gebracht over de vraag hoe het streven naar vergeljjkbare
Jaarrskeningen en de conformering aan de optimale internationale werkwijzen tegeljjkertiid
kunnen worden verwezenljkt. Momenteel wordt een oplossing bestudeerd die de
ondernemingen de mogelijjkheid zou bieden (als enige alternatief voor de opstelling van de
Jjaarrekening volgens de nationale wetten tot omzetting van de EU-jaarrekeningenrichtlijnen) op

7 Forum of European Securities Commissions.




basis van de IAS opgesteide jaarrekeningen te publiceren. De  doelstelling van de
vergelykbaarhe:d in de financiéle verslaglegging zal worden gerealiseerd door geen nationale
afwijkingen van de IAS toe te staan wanneer ondememingen van deze alfemnatieve
mogelijkheld gebrulk maken. Vioorts zal er een controlsmechanisme moeten komen om erop
toe te zien dat de in de [AS vastgestelde normen in geen enkel opzicht tegen het algemeen
belang van de Unie indruisen. Het verdient aa bevellng de effactentoszichthouders bij dit alles
te betrekken. Op deze materie zal dieper' Jen mgegaan in een voér eind 1999 te publiceren
| mededeling van de Commissie, waarin wiizigingen in de Vierde en Zevende Richtlin
Vennootschapsrecht zullen worden aangekondlgd De problematiek van de accountants-
controle zal in een afzonderljjke aanbeveling van de Commissie worden behandeld.

4.  Totstandbrenging van een rechtskader voor een interne markt voor aanvullende
pensioenfondsen

Het is aan de lidstaten om de pensioenvoorziening zodanig in te richten dat zij aan de nationale
omstandigheden en behoeften beantwoordt. Waar er evenwel aanvullende (werkgebonden)
pensioenfondsen bestaan, moeten deze in staat zijn hun activiteiten in een coherent wettelijk
interne-marktkader uit te oefenen. Het opzetten van een dergelijk kader werd door de leden
van de werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstverlening zo belangrijk geacht, dat
zij er een specifieke discussie aan hebben gewijd. Deze discussie concentreerde zich op de
vraag in hoeverre een passend toezicht- en regelgevingskader voor dergelijke financiéle
diensten fondsbeheerders in staat kan stellen het rendement van het fonds te verhogen zonder
dat dit op enigerlei wijze afbreuk doet aan de bescherming van degenen die aan het fonds
deelnemen. De invoering van de euro maakt het mogelik de valutacongruentieregels en de
strikte voorschriften voor de diversificatie van de activa in toenemende mate - maar niet
uitsluitend - door kwalitatieve prudentiéle regels te vervangen. Op die manier kan het de
pensioenfondsen worden toegestaan te beleggen in activa die beter met de werkelijke,
langlopende aard van hun verplichtingen in overeenstemming zijn, hetgeen hen de
gelegenheid zou bieden het risico te beperken. Teneinde de ontwikkeling van op
kapitaaldekking gebaseerde pensioenregelingen te vergemakkelijken, dient een stringent
toezicht- en regelgevingskader te worden opgezet om de veiligheid van de begunstigden van
pensioenfondsen te waarborgen. Het bieden van een hoog niveau van bescherming en van
een hoger rendement aan de deelnemers aan de fondsen zal niet alleen een vermindering van
de indirecte loonkosten met zich meebrengen en langs deze weg de
werkgelegenheidsschepping in de hand werken, maar ook een kentering teweegbrengen in de
op de demografische ontwikkelingen terug te voeren toename van de financieringslasten van
ouderdomspensioenen. Bij de ontwikkeling van een nieuwe denkwijze moet er in het bijzonder
op worden gelet voor alle aanbieders van beroepsgebonden pensioenregelingen gelijke
concurrentievoorwaarden te handhaven.

Aangezien pensioenfondsen als een gemakkelijk toegankelijke bron van langlopend kapitaal
zullen fungeren, zullen zij eveneens de stroom van voor particuliere investeringen beschikbare
middelen (en op deze wijze ook de werkgelegenheid en de groei) stimuleren. Het
bovenbeschreven optreden kan met name deel uitmaken van een maatregelenpakket dat voor
enige verlichting van het op'de demografische verschuivingen terug te voeren probleem van de
financiering van de oudedagsvoorzieningen moet zorgen. Het ontbreken van een
communautair raamwerk ontmoedigt eveneens de arbeidsmobiliteit omdat de overdracht van
pensioenrechten van de ene lidstaat naar de andere moeilijk te verwezenlijken valt en
deelneming door ingezetenen van de ene lidstaat aan een pensioenregeling in een andere
lidstaat gewoonweg onmogelijk is.




De contouren van een foszicht- en regefgeanskader voor aanvullende pensioenfondsen |
werden reeds: met de werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstveriening en het
Com/té voor het Verzek T swezan basproken De Comim ISSIS :s voomemens een

ecten: de pr nai rslagleggmgsregels cniteria
voor de deskundlghe:d en be rouwbaameld van de beheerders en voorschriften ten aanzien
van de verplichtingen en de beleggingen, waarbij kwalitatiove met kwantitatieve sisen zullen
worden gecomblneerd Tevens zal worden ingegaan op de colrdinatie van de voor
aanvullende pensiosnen geldende belastmgregelmgen en de opheff ng van de belemmeringen
voor de arbeidsmobilitett. pod ,

5.  Onderpand

De werkzaamheden in verband met de toepassing van de Finaliteitsrichtlijn tonen aan hoe
belangrijk het is dat er gemeenschappelijke regels bestaan voor in het kader van betalings- en
effectenafwikkelingssystemen gedeponeerd onderpand. Tevens dient voorrang te worden
verleend aan het boeken van verdere vooruitgang op andere terreinen die met onderpand te
maken hebben. Onderlinge erkenning en mobiliseerbaarheid van grensoverschrijdend
onderpand zijn onontbeerlijk voor de stabiliteit van het financiéle stelsel van de EU en voor een
kostenefficiént en geintegreerd effectenafwikkelingssysteem. Momenteel is aan geen van
beide voorwaarden voldaan: het risico is groot dat grensoverschridende onderpandregelingen
nietig worden verkiaard en er heerst onzekerheid ten aanzien van de mobiliseerbaarheid in
geval van insolvabiliteit van de pandgever. Indien deze problemen niet worden opgelost, zullen
aan grensoverschrijdende effectentransacties hoge kosten en grote risico's verbonden blijven.

In nauwe samenwerking ‘met de financile dienstensector en de nationale autoriteiten zal de
Commissie een aanvang maken met de voorbereldmg van wetgewngsvoorstellen inzake
onderpand. » , . = :

6. Een veilige en transparante omgeving voor grensoverschrijdende herstructurering

Momenteel vinden in de EU in vrijwel alle sectoren herstructureringen plaats. De financiéle
sector loopt hierbij voorop. Een spoedige aanneming van de richtlijn betreffende het openbaar
aanbod tot verwerving en van het statuut van de Europese vennootschap zal de hoognodige
juridische grondslag verschaffen voor de bescherming van minderheidsbelangen en voor een
rationelere structurering van de rechtsvormen van ondernemingen in de interne markt. Een
snelle goedkeuring van het statuut van de Europese vennootschap zou de Commissie tevens
in staat stellen de langverwachte en belangrijke voorstellen voor richtlijnen betreffende
grensoverschrijdende fusies van naamloze vennootschappen en inzake de verplaatsing van
zetels in te dienen.

Zeker in de financiéle dienstensector moeten herstructureringen in een veilige en transparante
omgeving kunnen geschieden. Daarbij dienen prudentiéle factoren uiteraard de volledige
aandacht te krijgen. Tegelijkertijd is het echter van cruciaal belang dat constellaties worden
gevormd die in een grotere efficiéntie resulteren, gezien de sleutelrol die de financiéle diensten
spelen bij de bevordering van een doeltreffende middelenallocatie in de gehele EU-economie.
Bij het reguleren van het herstructureringsproces (fusies, overnames, overnamebiedingen enz.)




moeten de toezichthoudende autoriteiten derhalve niet alleen ten volle met de prudentiéle
aangelegenheden rekening houden, maar ook het transparantie- en het non-
discriminatiebeginsel in acht nemen. Om te vermijden dat - niet nader gespecificeerde -
prudentiéle factoren onterechte reéle of potentiéle belemmeringen voor herstructureringen
opwerpen, is het wenselijk dat bij een eventuele verplichte goedkeuringsprocedure een reeks
onveranderiijke, objectieve en. algemeen bekende criteria worden gehanteerd. In haar
mededeling betreffende bepaalde juridische aspecten van de intracommunautaire
investeringen® heeft de Commissie een dergelijke aanpak geschetst. Deze is er met name op
gericht het vrije kapitaalverkeer en het vrij verrichten van investeringen te waarborgen.

RETAILMARKTEN

Het zijn duidelijk de wholesalediensten die een voortrekkersrol spelen bij de fundamentele
veranderingen die thans op de financiéle markten van de Unie gaande zijn. Ook de retailsector
zelf maakt echter een ingrijpend aanpassingsproces door. Maatregelen op EU-niveau ten
behoeve van de retailmarkten en ter bescherming van de consumenten blijven dan ook een
hoge prioriteit genieten.

In de context van het beleid ten aanzien van de interne markt voor financiéle diensten is reeds
een rechtskader tot stand gebracht dat financiéle instellingen de mogelijkheid biedt hun
diensten overal in de Unie aan te bieden; daarbij zijn ook veiligheidsmaatregelen ingebouwd
tegen faillissementen en systeemrisico's. Deposanten en verzekeringnemers genieten reeds
een hoge mate van bescherming tegen de nadelige financiéle gevolgen van het in gebreke
blijven van hun tegenpartij. Grensoverschrijdende dienstverrichting stuit echter nog steeds op
talrijke hindernissen. Vooral de voorwaarden waaronder financiéle producten mogen worden
verkocht (bijvoorbeeld marketingvoorschriften), dienen dringend te worden geregeld. De
lidstaten blijven aan hun nationale regels vasthouden om oneerlijke handelspraktijken tegen te
gaan en de degelijkheid en betrouwbaarheid van financiéle diensten en de aanbieders ervan te
waarborgen. Deze situatie belet consumenten en aanbieders optimaal te profiteren van de
ruimere keuze en de scherpere voorwaarden die de interne markt hun te bieden heeft.
Grensoverschrijdende handel zal pas van de grond komen wanneer de consumenten overtuigd
zijin van de degelijkheid van de aangeboden dienst, de deugdelijkheid van de door de
aanbieder gehanteerde verkoopmethoden, de betrouwbaarheid van de aanbieder en de
beschikbaarheid van doeltreffende verhaalsprocedures ingeval er een geschil ontstaat.
Soortgelijke factoren kunnen ook de aanbieders ervan weerhouden diensten te verstrekken
aan consumenten die in een andere lidstaat verblijven, omdat deze factoren ervoor zorgen dat
aan dergelijke transacties hogere kosten en/of risico's voor de aanbieder verbonden zijn. Er
dient niet zozeer te worden gestreefd naar een harmonisatie van de financiéle producten, maar
veeleer naar een wederzijdse erkenning van de basisvereisten.

Regelgevings- en structurele problemen die de aanbieders van financiéle diensten en de
consumenten beletten in een kiimaat van vertrouwen en rechtszekerheid wederzijds voordeel
te behalen, moeten krachtlg worden aangepakt Een adequate en stapsgewijze harmonisatie
van de marketing- en informatieregels in de gehele Unie, in combinatie met een pragmatisch
streven naar niet-wetgevende oplossingen biedt vooruitzicht op de totstandkoming van een
waarlijk geintegreerde retaiimarkt die ten volle met de belangen van consumenten en
aanbieders rekening houdt. De Commissie heeft zes essentlele terreinen geidentificeerd
waarop actie dient te worden ondernomen.

8 PBC220van 19.7.1997.



1. Informatie en transparantie

Duidelijke en begrijpelijke informatie is voor consumenten van cruciaal belang wanneer zij een
~ aanzienlijk deel van hun spaargelden in het buitenland beleggen. De consumenten hebben
immers behoefte aan informatie om zich een oordeel te kunnen vormen over de kenmerken
van de overeenkomst, de aanbieder van de dienst en de voorgestelde belegging. De sector
moet alles doen wat in zijn mogelijkheden ligt om aan deze behoefte tegemoet te komen. Een
goed inzicht in de aard van de verlangde informatie zal ook de aanbieders van diensten helpen
doeltreffend op de markten van de partnerlanden te opereren. De Commissie zal een
constructieve dialoog tussen aanbieders en afnemers aanmoedigen en zelf volledig paraat
staan om, zo nodig met wetgevende maatregelen, op de wensen van de burgers in te spelen.

De Commissie zal de dialoog tussen aanbieders van financiéle diensten en consumenten
verder uitbouwen. Haar eerste maatregel In dit verband zal de publicatie ziin van een
aanbeveling als follow-up van een gedragscode voor de verstrekking van informatie over
hypothecair krediet. De Commissie zal er eveneens naar streven fot een algemeen beleid op
het terrein van de informatieverstrekking te komen. Dit streven zal tot uiting komen in een
| mededeling waarin mogeljjke richtsnoeren voor alle grensoverschriidende financiéle diensten
zullen worden voorgesteld, rekening houdend met de op nationaal en EU-niveau bestaande
wettel ike bepalingen terzake. |

2. Verhaalsprocedures

Eén van de belangrijkste hinderpalen voor de totstandkoming van de financiéle interne markt is
het feit dat de consument geen zekerheid heeft over zijn verhaalsmogelijkheden ingeval er een
grensoverschrijdend contractueel geschil rijst. Het komt er derhalve op aan efficiénte en -
effectieve gerechtelijke en buitengerechtelijke regelingen voor het beslechten van geschillen uit
te werken die bij de consument het nodige vertrouwen in grensoverschriidende bedrijvigheid
wekken. .

In het kader van haar beleid ter bevordering van de administratieve samenwerking binnen de
interne markt kan de Commissie zich eventueel beraden over de ontwikkeling van een
communautair netwerk voor de regeling van klachten (waarvan-onder meer ook een speciale
ombudsman ~ voor financiéle diensten deel zou kunnen uitmaken). Wat de
consumentengeschillen betreft, zal de Commissie zich bij haar optmden laten leiden door haar
aanbeveling - betreffende de principes die van toepassing. zijn op de organen die
verantwoordeljk ziin voor de buitengerschteljke beslechting van consumentengesch:llan"
waarbjj zjj de in genoemds tekst beschreven methode zal volgen. Dit houdt in dat de
Commissie de samanwerking tussen detgalqke buitengerechtelijke organen zal bevorderen
door hen ertoe aan te moadigen een netwerk te vormen dat ten doel heeft de beslechting van
grensoverschnjdende geschillen te vergemakkel jiken. Uiteindelijk moet de consument in staat
ziin zich bij grensoverschrijdende geschillen via het homologe buitengerachtel jike orgaan in
eigen land te-wenden tot het bevoegde buitengerechtelijke orgaan in het buiteniand dat de in
de aanbeveling neergelegde beginselen eerbiedigt. Het spreekt vanzelf dat het beroep op
buitengerechtelijke organen de consument geenszins het recht ontneemt zich voor de
gerechtelijke besiechting van esn geschil tot de bevosgde rechtbank te wenden. Deamaast
zou het aanbeveling verdienen de digloog fussen de Commissie en de burgers en het
bedrijfsleven verder ult te bouwsn om advies en bijstand te verlenen in verband met de
klachtenprocedurés die overal in de Unie worden toegepast.

9 Aanbeveling 98/257 van 30.3.1998.
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3.  Een evenwichtige toepassing van de regels ter bescherming van de consument

Wanneer alle lidstaten eenzelfde fundamenteel beschermingsniveau hebben ingevoerd, zou dit
bij de nationale autoriteiten tot een grotere bereidheid moeten leiden om aanbieders van
financiéle diensten aan wie in andere lidstaten vergunning is verieend, toe te staan met de
ingezeten cliénten zaken te doen zonder dat zij aanvullende vereisten opgelegd krijgen.

Ds Commissie zou de nationale consuménlenbeschermingsregels voor een aantal specifike
financiéle producten onder de loep kunnen nemen. (met inbegrip van de algemene bepalingen
die op producten/aanbleders uit andere Ifdstaten van invioed zyn) Daarblj Zouden dlepgaande

gedetamaerd verslag an de Raad en het Europees Parlement op grond waarvan eventueel
conclusies voor het toekomstige beleid kunnen worden getrokken. De Commissie heeft reeds
aangekondigd een mededsling overhet algemeen belang in het verzekeringsbedriff te zullen
publiceren. :

4.  Vrijmaken van de weg voor op elektronische handel gebaseerde financiéle
dienstverlening aan particulieren

Elektronische handel zorgt nu al voor een omwenteling in de verkoop en distributie van tal van
financiéle diensten. In de toekomst zullen aanbieders van zowel binnen als buiten de EU in
staat zijn tegen minimale distributiekosten over de nationale grenzen heen met potentiéle
afnemers in contact te treden. De afnemers van hun kant zullen uit een breder scala aan
innovatieve producten kunnen kiezen. Deze ontwikkelingen zullen over het algemeen tot een
versterking van de marktintegratie leiden. De ter tafel liggende voorstellen voor richtlijnen
betreffende de elektronische handel en de afstandverkoop zullen de opkomst van deze
activiteiten stimuleren. Uit de binnen de werkgroep voor het beleid inzake de financiéle
dienstverlening gevoerde discussies blijkt echter dat er op sommige terreinen behoetfte is aan
meer duidelijkheid en een grotere samenhang (zo bestaan er nog steeds aanzienlijke
verschillen in de prudentiéle procedures en de kennisgevingsregelingen). Tal van de
problemen die reeds in het kader van grensoverschrijdende verkopen op financiéle
retailmarkten zijn gerezen, zullen nog nijpender worden.

De Commissie is voornemens een Groenboek te publiceren om uit te maken of de bestaande
financiéle wetgeving coherente bepalingen betreffende de prudentiéle procedures bevat, in een
gunstig wettelijk klimaat resulteert waarin op elektronische handel gebaseerde financiéle
dienstverlening kan gedijen, en er tevens zorg voor draagt dat op generlei wijze aan de
belangen van de consumenten afbreuk wordt gedaan.

3 Verzekeringstussenpersonen

De lidstaten bieden weliswaar garanties op het gebied van de consumentenbescherming wat
verzekeringstussenpersonen betreft, maar de diverse nationale wettelijke bepalingen zijn
vanuit zeer uiteenlopende standpunten opgesteld, hetgeen het vrij verrichten van diensten
sterk bemoeilijkt. Aangezien verzekeringstussenpersonen van essentieel belang zijn voor de
~ verbetering van de werking van de interne verzekeringsmarkt, is het noodzakelijk om tot een
duidelijke en gemeenschappelijke benadering van de regulering ervan te komen. Dit zal het vrij
verrichten van diensten vergemakkelijken en tegelijkertijd tot een nog hoger niveau van
consumentenbescherming bijdragen.
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' aan de ecmsument

6. Grensoverschrijdende kleine betalingen

Zonder impuls van het hoogste politieke niveau is het gevaar niet denkbeeldig dat de
particuliere afnemer van financiéle diensten van sommige van de tastbare voordelen van een
eenheidsmunt verstoken blijft.

Vooral kleine overschrijvingen tussen landen uit de eurozone zullen duur blijven totdat er een
modeme betalingsinfrastructuur tot stand komt die in staat is grensoverschrijdende betalingen
op een efficiénte, veilige en goedkope wijze te verwerken. De momenteel betrekkelijk geringe
- volumes van grensoverschrijdende overschrijvingen in combinatie met een hele reeks andere
structurele en administratieve factoren staan immers de totstandkoming in de weg van
verbindingen waarbij van de meest geavanceerde technieken gebruik wordt gemaakt. Geheel
terecht weigeren de burgers zich echter neer te leggen bij een situatie waarin voor
grensoverschrijdende betalingen veel hogere kosten worden aangerekend dan voor betalingen
die via binnenlandse betalingssystemen worden afgehandeld. Mocht men erin slagen de
kosten dermate terug te schroeven dat zij vergelijkbaar zijn met die welke voor binnenlandse
overschrijvingen in rekening worden gebracht, dan zou dit een besparing van verscheidene
miljarden euro opleveren. Het aanvullen van de infrastructurele lacunes vereist een
gecodrdineerde strategie die de steun van het hoogste politicke niveau geniet en waarbij de
EU-instellingen, het ESCB en de particuliere sector samenwerken om de technische en
commerciéle hinderpalen te overwinnen.

Ook de kosten voor grensoverschrijdende betalingen met bankkaarten zijn hoger (en vaak
ondoorzichtiger) dan de vergoedingen die voor binnenlandse betalingen met bankkaarten
worden aangerekend, al zijn de verschillen hier minder uitgesproken dan voor overschrijvingen.
De Commissie is de mening toegedaan dat de op dit terrein bestaande verschillen voor een
groot deel kunnen worden weggenomen door een maatregelenpakket dat erop gericht is de
transparantie te verhogen, fraude te bestnjden en de mededingingsvoorwaarden aan te
scherpen.

Er bestaat onmiskenbaar behoefte aan een ‘geintegreerd systeem voor de vetwerkmg van
kleine betalingen. Dit systeem, dat vé6r het verstrilken van de overgangsperiode op de euro
moet worden ingevoerd, dient een vellige en goedkape aMlkkeImg van kieine
grensoverschrijdende overschriivingen mogelijk te maken en eenzelfde service te bieden als
binnenlandse betalingssystemen. Het ESCB, de EU-instellingen en de particullere sector
dienen derhalve zo spoedlg mogeljk een gecobrdineerds actie te ondememen om tot een
technisch betrouwbare en werkbare oplossing voor dit probleem te komen. De Raad en het
Europees Parlement wordf verzocht dit aspect als een prioritaire politieke doeistelling op het
gebied van de financiéle dienstveriening te erkennen en hun volledige steun te verlenen aan de
tenu;tvoerleggmg van een oplossing die aan de behoeften van de burgers tegemoet komt. De
Commissie is voomemens een mededeling te publiceren waarin een strategie wordt
uitgestippeld om deze doelsteIth te realisaren.
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DEGELIKE TOEZICHTSTRUCTUREN

Het toezicht- en regelgevingsstelsel van de EU heeft een stevige basis gelegd voor het
ontstaan van een echte financiéle inteme markt die hand in hand gaat met
bedrijfseconomische soliditeit en financiéle stabiliteit. De gestage, op EU-niveau gestuurde
convergentie van de regelgeving werd ondersteund door een geheel van informele bilaterale
overeenkomsten (memoranda of understanding) tussen financiéle toezichthouders. Dit heeft
gemeenschappelijke basisregels en pragmatische, instrumenten voor de omzetting en
toepassing van de EU-richtlijnen voor een intere markt voor financiéle diensten opgeleverd.
De toekomst zal echter nieuwe uitdagingen brengen. De zich in een versneld tempo
voltrekkende consolidatie van de financiéle sector en de aan de euro toe te schrijven
vernauwing van de banden tussen de financiéle markten nopen tot een grondige bezinning
over structuren voor de beheersing van en het toezicht op het institutionele en het
systeemrisico. Er mag geredelijk worden aangenomen dat de status quo op langere termijn
wellicht niet te handhaven is in een omgeving die door een sterke en directe wisselwerking
tussen de Europese bank- en effectenmarkten wordt gekenmerkt. Thans bestaat er een grotere
behoefte en bereidheid om een open discussie aan te gaan over de structuren die voor een
adequate regulering en controle van een financiéle interne markt vereist zullen zijn.

Wat de regulering betreft, moet de Unie ernaar streven dat de prudentiéle regelgeving voor
haar financiéle instellingen aan hoge normen blifft voldoen. Deze normen moeten aan de
recente marktontwikkelingen worden aangepast, waarbij de vermogensvereisten een accurate
afspiegeling moeten vormen van de risico’s die door de banken, verzekeringsondernemingen
en effectenkantoren van de Unie worden gelopen. Daarnaast kan het ontstaan van financiéle
conglomeraten nieuwe prudentiéle risico’'s met zich meebrengen of bestaande risico's
vergroten. De vermogensvereisten moeten toereikend zijn en mogen niet verder gaan dan
nodig is om de risico's te dekken van financiéle groepen die over de traditionele sectorgrenzen
heen actief zijn. De Commissie zal van haar initiatiefrecht gebruik blijven maken voor het doen
van voorstellen om nieuwe regelgevingsvraagstukken te regelen. Zij zou echter aanzienlijk
voordeel kunnen halen uit een sectoroverschrijdende strategische inbreng van dezelfde aard
als die welke via het in afdeling IV.1 voorgesteide mechanisme zou worden verstrekt. Een
dergelijke invalshoek zou immers van zeer groot nut zijn voor de vaststelling van globale
richtsnoeren om tot passende regelgeving met betrekking tot bijvoorbeeld conglomeraten te
komen. De EU moet voorts alles in het werk stellen om haar stem duidelijk in de internationale
financiéle regelgevende fora te laten horen en er aldus toe bij te dragen dat gedegen en
coherente regelgeving wordt uitgevaardigd die gelijke concurrentieverhoudingen waarborgt. De
regulering van financiéle diensten zal steeds meer op wereldniveau plaatsvinden naarmate de
internationale liberalisering onder auspicién van de WTO goed op gang komt.!0

Als gevolg van de nauwere marktintegratie is de kwestie van de versterking van de
. samenwerking op EU-niveau op het gebied van het bedrijfseconomisch toezicht brandend
actueel geworden. Het voortgaande proces van internationalisering, desintermediatie en
mondialisering van de financiéle dienstverlening roept immers vragen op over de wijze waarop
de samenwerking en codrdinatie tussen de autoriteiten tot dusver werd geregeld. Met behulp
van de hierna beschreven concrete maatregelen, die op bestaande regelingen voortbouwen,
zou beter kunnen worden ingespeeld op de ruimere grens- en sectoroverschrijdende dimensie
waarmee momenteel bij het handhaven van de financiéle stabiliteit rekening moet worden
gehouden.

10 Het ratificatieproces van de in 1997 bereikte overeenkomst is volop aan de gang en de aandacht richt zich
thans op een tweede liberaliseringsronde in het kader van de GATS.
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De alsmaar complexer wordende intersectorale verhoudingen maken het des te
noodzakelijker dat over de rol van de toezichthouders duidelijkheid wordt geschapen. Tal
van vraagstukken die thans uitsluitend uit het cogpunt van de banksector, het
verzekeringswezen of het effectenbedrijf worden besproken, zijn in feite voor alle
financiéle sectoren relevant. Het is bijgevolg van essentieel belang om te streven naar een
intensievere samenwerking, een scherpere controle en een beter begrip van de
ervaringen en risico's in alle sectoren, met inbegrip van die welke normaal gesproken
buiten het " gezichtsveld van de afzonderljke bank-, verzekerings- en
effectentoezichthouders liggen. Momenteel ontbreekt het evenwel aan een platform om .
voor alle sectoren tot een eenvormige dagelijkse toepassing van de prudentiéle regels op
specifiecke gevallen te komen. De Commissie acht zowel ad-hocregelingen als
gestroomlijnde regelingen bijzonder nuttig om de nauwe samenwerking tussen de
autoriteiten te bevorderen. Deelneming aan dergelijke regelingen zou voorbehouden zijn
. aan leden van bestaande organisaties. Op deze wijze zou een overlapping en een
wildgroei van structuren!! kunnen worden vermeden. Hoewel de Commissie op het
gebied van de financiéle diensten een louter regelgevende taak heeft, is zij niettemin
steeds bereid de lidstaten bij de verdere uitwerking van deze ideeén te helpen.

.- Op het ‘terrein van de effectenmarkten betekende de oprichting van de FESCO een
belangrike stap in de richting ‘'van een nauwere samenwerking tussen de
effectentoezichthouders. Naarmate grensoverschrijdende handel en emissies steeds meer
ingang vinden, zullen beleidsdoelstellingen zoals marktintegriteit tot aangelegenheden van
-algemeen belang uitgroeien. De veranderende marktomstandigheden kunnen er mettertijd
- toe bijdragen dat het voorstel om het toezicht op de effectenmarkten aan één enkele
“autoriteit toe te vertrouwen, aan aantrekkelijkheid wint. Voorts wordt de EU in haar
optreden gehinderd door het feit dat er geen passend comité voorhanden is dat de EU-
instellingen bijstaat bij de vaststelling en tenuitvoerlegging van regelgeving voor
beleggingsdiensten en effectenmarkten. -

De EU-regelgeving verschaft een bindend juridisch kader voor grensoverschrijdende
samenwerking. tussen bankentoezichthouders. De samenwerkingsregels zijn neergelegd
in Memoranda of Understanding tussen de nationale toezichthouders. Recentelijk is
aangevoerd dat dergelijke regelingen niet meer volstaan om de grensoverschrijdende
gevolgen van faillissementen van grote instellingen in te dijken. De Commissie is het er
echter niet mee eens dat de bestaande regelingen niet meer op de huidige situatie op de
interne bankmarkt zijn berekend. Wel is zij de mening toegedaan dat er een politieke
beoordeling op hoog niveau moet plaatsvinden van de omstandigheden die een
herziening van de huidige regelingen voor het bankentoezicht kunnen vereisen. Alle
instellingen die op nationaal en EU-niveau bij het bankentoezicht belang hebben, moeten
'bij deze beoordeling worden betrokken.

Momenteel wordt op nationaal niveau uitgemaakt welke de passende toezichtregelingen zijn.
Ook het banken-, verzekerings- en effectentoezicht wordt overwegend op nationaal niveau
¢ _uitgeoefend. De lidstaten hebben uiteenlopende methoden ontwikkeld om deze taken te
vervullen. Wederzijds vertrouwen in de doeltreffendheid van het financiéle regelgevings- en
toezichtstelsel van het partneriand — ongeacht of daarbij is gekozen voor één enkele autoriteit
- voor de gehele financiéle sector dan wel voor afzonderlijke sectorale autoriteiten die op

-1 By, Groupe de Contact, FESCO, de Conferentie van verzekeringstoezichthouders en de bevoegde comités

(RCB, CHNET en CV).

14



efficiénte wijze met elkaar samenwerken en hun activiteiten codrdineren — is van cruciaal
belang voor het welslagen van het grensoverschrijdend toezicht.

toekorqst
pleit z:j vo

ALGEMENE VOORWAARDEN VOOR
EEN EFFICIENT FUNCTIONERENDE FINANCIELE INTERNE MARKT IN DE EU

1. Ondernemingsbestuur ("corporate governance")

De van lidstaat tot lidstaat uiteenlopende regelingen voor het ondememingsbestuur kunnen
onder de beleggers op de interne markt onnodige onzekerheid teweegbrengen. Deze
verschillen kunnen eventueel ook juridische en administratieve belemmeringen opwerpen die
de ontwikkeling van een financiéle interne markt in de Unie in de weg kunnen staan (bv.
concrete regelingen voor de uitoefening van stemrechten door aandeelhouders uit
partnerlanden). Het begrip ‘“corporate governance" bestrijkt echter een hele reeks
aangelegenheden waarvan de specifiecke implicaties voor de financiéle interne markt
momenteel nog onduidelijk zijn. Bovendien vinden de nationale regelingen vaak hun oorsprong
in langzaam gegroeide juridische en sociaal-economische fradities. In de gegeven
omstandigheden moet het communautaire optreden ertoe beperkt blijven na te gaan welke
hinderpalen voor de ontwikkeling van een Europese eengemaakte financiéle markt uit de
regelingen voor het ondernemingsbestuur voortvioeien.

Er zal een onderzoek worden ingesteld naar de bestaande nationale codes voor eéen goed
ondernemingsbestuur om na te gaan welke juridische of administratieve belemmeringen de
ontwikkeling van een financiéle interne markt in de EU kunnen dwarsbomen.

2 Belastingheffing

Om te komen tot een viekkeloos functionerende interne markt voor financiéle diensten die tot
een doelmatige middelenallocatie in de gehele Europese Unie bijdraagt, moet de verdere
integratie van de financiéle markten grotendeels parallel verlopen met een adequaat proces
van belastingcoérdinatie.

Het was de bedoeling dat de liberalisering van het kapitaalverkeer in 1988 - die een mijipaal
vormde op weg naar onder meer een interne markt voor financiéle diensten - vergezeld zou
gaan van flankerende maatregelen op het gebied van de belastingheffing op spaargelden om
het risico op verstoringen en belastingontwijking en/of -ontduiking tegen te gaan of voor een
deel weg te nemen. De Raad is er echter niet in geslaagd overeenstemming te bereiken over
het in 1989 ingediende voorstel voor een richtlijn.
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Met de aanneming van specifieke sectorale richtlijnen voor de financiéle diensten werd een
tweede belangrijke stap gezet in de richting van financiéle liberalisering, opnieuw zonder dat op
het gebied van de belastingheffing enige vooruitgang werd geboekt. Zo blijven bijvoorbeeld de
obstakels die uit de verschillende fiscale behandeling van verzekeringspremies voortvioeien,
een emnstige belemmering voor de totstandkoming van een interne verzekeringsmarkt vormen.

Dit kaderactieplan is bedoeld als derde belangrijke stap op weg naar een inteme markt voor
financiéle diensten. Samen met de Commissie zijn sommige lidstaten van oordeel dat het uit
technisch oogpunt onevenwichtig en in politiek opzicht moeilijk verdedigbaar zou zijn deze
derde stap te zetten terwijl het proces van de belastingcodrdinatie op de financiéle markten nog
steeds achterop loopt.

De Raad wordt verzocht ziin goedkeuring te hechten aan het in 1998 ingediende voorstel voor
een richtljin om een minimale effectieve belastmgheﬁ' ng op grensoverschrijdende spaargelden
tot stand te brengen. De Commissie zal zich biijven inspannen om de fiscale belemmeringen
die een optimaal functionerende interne markt voor financiéle diensten in de weg staan, aan le
pakken. le zal tevens voorstellen in verband met pensioenfondsen en verzekeringen indienen,
waarbjf zij zich zel laten leiden door de resultaten van de discussies die bmnan de werkgroep

voor belastingbeleid hebben plaatsgevondan
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IV. UITVOERING VAN HET KADERACTIEPLAN

De besprekingen die binnen de werkgroep voor het beleid inzake de financiéle dienstveriening
werden gevoerd, hebben de langverwachte mogelijkheid geboden een balans op te maken van
de bij de regulering van de financiéle markten gevolgde aanpak. Het heeft ruim tien jaar
geduurd voordat overeenstemming kon worden bereikt over de wetgeving die in de
totstandkoming van een interne markt voor financiéle diensten moet resulteren en waarin
gestalte wordt gegeven aan de achterliggende filosofie, die op het ene paspoort en de
uitoefening van het toezicht door het land van herkomst berust. Wat nu volgt, is een kwalitatief
veeleisender proces aangezien tegen de achtergrond van een steeds sneller veranderende
financiéle omgeving een breder scala aan beleidsdoelstellingen dient te worden nagestreefd.
Een geslaagde uitvoering van de in de bijlage ontvouwde plannen op regelgevingsgebied
vereist niet alleen een herziening van de tot dusver gevolgde procedure om wetgeving inzake
financiéle diensten vast te stellen, maar ook een hogere mate van internationale
samenwerking.

Er dienen mechanismen te worden ontwikkeld waarbij het erop aan komt de volgende valkuilen
te vermijden:

(1) Een gesegmenteerde en reactieve benadering bij het voorstellen en uvitwerken van
maatregelen is niet vol te houden tegen een achtergrond waarin financiéle
conglomeraten steeds meer aan belang winnen en de grenzen tussen de financiéle
diensten alsmaar vager worden. Er dient derhalve van een holistische,
sectoroverschrijdende visie te worden uitgegaan om prioriteiten op regelgevingsgebied
vast te stellen, spanningen tussen de beleidsdoelstellingen met betrekking tot de
diverse segmenten van de financiéle markten te vermijden en het scala van mogelijke
beleidsoplossingen uit te breiden. Deze overwegingen pleiten voor een strategisch

- overleg op hoog niveau over de beleidsvorming;

)] Langdurige besluitvormingsprocessen (zoals de discussie over de sanering en de
liquidatie van kredietinstellingen en verzekeringsondememingen). indien bij het
uitstippelen van het beleid van meet af aan en voordat wetgeving wordt opgesteld, een
algemenere aanpak wordt gevolgd die sterker op het bereiken van een consensus is
afgestemd, dan zal dit vruchten afwerpen wanneer het erop aan komt de formele
(medebeslissings)procedures af te ronden. Deze algemene aanpak moet zich niet
alleen tot alle EU-instellingen uitstrekken, maar ook tot de vertegenwoordigers van
marktpartijen, consumenten, afnemers en werknemers;

(3) De op het niveau van de Unie uitgewerkte oplossingen moeten door een zekere mate
van flexibiliteit worden gekenmerkt, zodat zij niet onmiddellijk achterhaald zijn door de
aanhoudende veranderingen die zich op de markten voltrekken. Te normatieve EU-
regelgeving brengt vaak alleen maar een verstarring van de marktstructuren en het
marktgedrag teweeg. Dit risico is des te groter doordat het bereiken van formele
overeenstemming over wetgevende oplossingen doorgaans veel tijd in beslag neemt.

Van doorslaggevend belang voor het welslagen van de uitvoering van de in het kaderactieplan
opgenomen nieuwe agenda is de wijze waarop te werk wordt gegaan. Daarbij kunnen de
volgende mechanismen worden overwogen.

1. Actualisering van de sectoroverschrijdende prioriteiten

De nieuwe uitdagingen op regelgevingsgebied vormen een potentiéle bedreiging voor de
stabiliteit van de financiéle markten van de Unie. Om aan deze nieuwe uitdagingen het hoofd te
kunnen bieden, dient een andere en kritische kijk te worden ontwikkeld op de structuur van de
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momenteel binnen de Unie gangbare regelingen en procedures die op de financiéle diensten
betrekking hebben.

'vanfueei een mechanisme

Onverminderd het Weﬁeil;ke? atiehaeh
} nen en tegen een brede

worden Ingevoerd om de
achtergrond pnante;tan vast‘te steflen Ditm
bestaan: : i

e een forum om een consensus over de ZIch aandienende uitdagingen te berelken tussen de
voor de regulering van de financiéle diensten bevoegde nationale ministeries. De
Commissie zou groot voordeel halen ui de toegang tot soorigelijke strategische informatie
als die welke de werkgroep voor het belsid inzake de financiéle dienstverlening tjidens zijn
korte bestaan heeft verstrekt;

e passende regelingen om reeds in een vroeq stadium met vertegenwoordigers van het
Europses Parlement informele besprekingen over de beleidsoriéntaties te houden;

e oen forum op hoog niveau om overleg te plegen met de vertégenwoordigende organen van
de belangrijkste communautaire belangengrospen die baat hebben bij viot en efficiént
functionerende financiéle markten. In dit forum zou een vooraanstaande rol zijn weggelegd |
voor de vertegenwoordigers van alle segmenten van de financiéle markten, beurzen,
consumenten, (professionele) afnemers en werknemers; :

* het recentslik ingezette proces van - economische “hervorming verschaft essentréle
informatie over en inzichten in de werking van de producten-, diensten- en kapitaalmarkten.
Het Cardift-proces zal dan ook een waardevolle bijdrage leveren bij de selectie van de
prioriteiten; '

o de Commissie zou regelmatig verslag moeten uitbrengen aan de Raad over de mate waarin
het in het kaderactieplan vastgestelde tijdschema wordt nageleefd, alsook, na een
voorafgaande evaluatie van de groep op hoog niveau, over de vooruitgang die bij het
bestuderen -van de nisuwe sectoroverschrijdende uttdagmgen (20als financidle
conglomeraten) is geboekt. A

2. Selecteren van de beste voorhanden zijnde technische oplossingen

De Commissie is voommemens de andere EU-instelingen en de belanghebbende
communautaire groepen in een zo vroeg mogelijk stadium bij de besprekingen over de
algemene contouren van elk initiatief te betrekken. Deze raadplegingen kunnen de volgende
voordelen bieden:

(1) deinbreng van de nationale autoriteiten die met de regulering van en het toezicht op
de markten zijn belast, kan reeds in een vroeg stadium in de communautaire
initiatieven worden verwerkt;

(2 de vertegenwoordigende organen op EU-niveau zouden een beperkt aantal
deskundigen kunnen aanwijzen om de Commissie bij te staan bij de beoordeling van
de gevolgen van oplossingen van een wat technischer aard.

3. Snelle uitvoering van de oversengekomen oplossingen -

Momenteel verloopt de aanpassing van de prudentiéle regelgeving op EU-niveau om op
nieuwe factoren van instabiliteit te reageren of teneinde de regelgeving met de allerlaatste
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regelgevings- en toezichtpraktijken in overeenstemming te brengen, tergend traag (het is
daarbij niet ongebruikelijk dat wetgevingsprocedures drie & vier jaar aanslepen voordat zij
kunnen worden afgerond). In de resolutie van het Europees Parlement wordt gewaarschuwd
voor de gevaren die aan deze vertragingen verbonden zijn en wordt tevens onderstreept dat
kordaat moet worden gereageerd op de kritiek omtrent de democratische legitimiteit van het
EU-besluitvormingsproces.

ledereen is het erover eens dat er dringend voor moet worden gezorgd dat het bereiken van
overeenstemming over specifieke maatregelen veel minder tijd in beslag neemt. De Commissie
zou samen met het Europees Parlement en de Raad kunnen nagaan hoe de bij artikel 251 van
het Verdrag (ingevoegd bij het Verdrag van Amsterdam) vastgestelde
medebeslissingsprocedures het best kunnen worden versneld. '

Er dient echter een grondiger herbezinning plaats te vinden over de wijze waarop het beleid
inzake de financiéle markten in praktijk wordt gebracht. Wanneer tot een fundamentele
wijziging van de procedurele benadering wordt overgegaan, moet in een strenge controle door
het Europees Parlement en de Raad worden voorzien, moet in de hele Unie een zo eenvormig
mogelijke interpretatie en toepassing van de regels worden gewaarborgd en moet een grotere
flexibiliteit in de aanpak van de uitvaardiging van regelgeving worden betracht, zodat deze
waar nodig (onder politieke controle) sneller aan de veranderende omstandigheden kan
worden aangepast. " :

De Commissie zou. informele besprakmgen met het Europees Parlement en de lidstaten
kunnen voeren. over de wize wsaarop artikel 251 kan worden aangewend om het
wetgewngspmoes voor de financiéle diensten te bespoedigen. Voorts zullen altematieve |
methoden voor het vaststellen van regelgeving worden bestudeerd teneinde overmatige
complexiteit 2oveel mogelijk te vermijden. Bij de opstelling van inteme-marktwetgeving op het
gebied van de- financiéle diensten- (op grond van artikel 100A) kan met name worden
uitgegaan. van "basxsverefsten die er hoafdzakal ik op gericht ziin een hoog niveau van
consumentenbeschenning te: waarborgen. De fundamentele concepten waarrond de EU-
wetgeving is opgebouwd, kunnen eventusel via overeengekomen comitéprocedures nader
worden uitgewerkt, hetgeen rechtszekerheid in verband mel de gedetailleerde
toepassingsmaatregelen zou bieden. Voorts zou door middel van mededelingen ven de
Commissie-meer duidelijkheid over technische aangelegenheden kunnen worden verschaft,
hetgeen de toez:chthouders en andera ‘organen zou helpen bij de dageljjkse tospassing van de
kaderregels.

De Raad en het Europees Parlement wordt verzocht hun steun te betuigen aan de
tenuitvoerlegging van deze nieuwe aanpak voor de uitwerking en afronding van voorstellen
voor communautaire initiatieven die op de financiéle markten betrekking hebben.
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ACTIEPLAN VOOR FINANCIELE DIENSTEN

Het hiemavolgende plan bouwt voort op de resultaten van de uitgebreide raadpleging omtrent
. het actiekader van de Commissie en geeft een overzicht van het werk dat nog moet worden
verzet om optimaal te kunnen profiteren van alle voordelen die de euro te bieden heeft, alsook
om de duurzame stabiliteit en het concurrentievermogen van de Europese financiéle markten
te waarborgen. De volgende Commissie zal moeten uitmaken onder welke voorwaarden de
diverse acties zullen worden ondermomen. In het optimale tijdschema worden de prioriteiten
aangegeven zoals deze uit de besprekingen met de werkgroep voor het beleid inzake de
financiéle dienstverlening, het Europees Parlement en andere belanghebbende partijen naar
voren zijn gekomen.

Het Europees Parlement en de Raad wordt verzocht de inhoud van het actieplan voor
financiéle diensten te onderschrijven en het spoedeisende karakter ervan te erkennen. Tevens
wordt er bij het Europees Parlement en de Raad op aangedrongen alles in het werk te stellen
om de afzonderlijke wetgevingsmaatregelen zo snel mogelijk goed te keuren en ten uitvoer te
leggen. Voorts wordt verlangd dat de nodige politieke wil aanwezig is en de vereiste middelen
worden vrijgemaakt om de ambitieuze uitvoeringstermijnen te realiseren die zijn vastgesteld
met het oogmerk op de veranderende eisen van de markt in te spelen, de
consumentenbelangen te behartigen en het concurrentievermogen van het bedrijfsleven van
de EU als geheel te bevorderen.

Aan elke maatregel van het actieplan wordt een zekere prioriteit toegekend:

Acties met prioriteit 1:

Er heerst algemene overeenstemming over het feit dat deze acties onmiddellijke aandacht
verdienen. Deze maatregelen zijn immers van cruciaal belang om optimaal van de voordelen
van de euro te kunnen profiteren, alsook om de concurrentiepositie van de financiéle
dienstensector en het bedriffsleven van de Unie te handhaven en tegelukemjd de
consumentenbelangen te behartigen.

> In de gevallen dat de wetgevingsvoorstellen reeds ter tafel liggen, wordt het EUropees
Parlement en de Raad verzocht alle nodige stappen te doen om uiterlijk op 1 januari 2000
tot een zo groot mogelijke overeenstemming te komen.

> De Commissie bevestigt dat zij telkens als een initiatief van haar wordt verlangt, onverwijid
de nodige actie zal ondernemen.

»  De Raad en het Europees Parlement wordt verzocht om, eventueel voortbouwend op de
vereiste voorbereidende werkzaamheden van de Commissie, binnen de twee jaar of
uiterlijk aan het einde van de overgangsperiode op de euro overeenstemming te bereiken
en de overeengekomen maatregelen met spoed ten uitvoer te leggen.

Acties met prioriteit 2:

De Commissie acht deze acties belangrijk voor de goede werking van de interne markt voor
financiéle diensten. Het gaat hoofdzakelijk om wijzigingen van de vigerende wetgeving of
aanpassingen van de bestaande structuren om aan nieuwe uitdagingen het hoofd te bieden.

Acties met prioriteit 3:
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Deze acties hebben betrekking op belangrijke terreinen ten aanzien waarvan een duidelijke en
algemene consensus bestaat dat nieuwe werkzaamheden moeten worden aangevat teneinde
tegen het ‘einde van de overgangsperiode op de euro tot een samenhangend beleid te komen.
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ACTIEPLAN VOOR FINANCIELE DIENSTEN

Het hiernavolgende plan bouwt voort op de resultaten van de uitgebreide raadpleging omtrent
het actiekader van de Commissie en geeft een overzicht van het werk dat nog moet worden
verzet om optimaal te kunnen profiteren van alle voordelen die de euro te bieden heeft, alsook
om de duurzame stabiliteit en het concurrentievermogen van de Europese financiéle markten
te waarborgen. De volgende Commissie zal moeten uitmaken onder welke voorwaarden de
diverse acties zullen worden ondernomen. In het optimale tijdschema worden de prioriteiten
aangegeven zoals deze uit de besprekingen met de werkgroep voor het beleid inzake de
financiéle dienstveriening, het Europees Parlement en andere belanghebbende partijen naar
voren zijn gekomen.

Het Europees Parlement en de Raad wordt verzocht de inhoud van het actieplan voor
financiéle diensten te onderschrijven en het spoedeisende karakter ervan te erkennen. Tevens
wordt er bij het Europees Parlement en de Raad op aangedrongen alles in het werk te stellen
om de afzonderlijke wetgevingsmaatregelen zo snel mogelijk goed te keuren en ten uitvoer te
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met het oogmerk op de veranderende eisen van de markt in te spelen, de
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van de euro te kunnen profiteren, alsook om de concurrentiepositie van de financiéle
dienstensector en het bedriffsleven van de Unie te handhaven en tegelijkertid de
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> In de gevallen dat de wetgevingsvoorstellen reeds ter tafel liggen, wordt het Europees
Parlement en de Raad verzocht alle nodige stappen te doen om uiterlijk op 1 januari 2000
tot een zo groot mogelijke overeenstemming te komen.

> De Commissie bevestigt dat zij telkens als een initiatief van haar wordt verlangt, onverwijid
de nodige actie zal onderemen.

» De Raad en het Europees Parlement wordt verzocht om, eventueel voortbouwend op de
vereiste voorbereidende werkzaamheden van de Commissie, binnen de twee jaar of
uiterlijk aan het einde van de overgangsperiode op de euro overeenstemming te bereiken
en de overeengekomen maatregelen met spoed ten uitvoer te leggen.

Acties met prioritelt 2:

De Commissie acht deze acties belangrijk voor de goede werking van de interne markt voor
financiéle diensten. Het gaat hoofdzakelijk om wijzigingen van de vigerende wetgeving of
aanpassingen van de bestaande structuren om aan nieuwe uitdagingen het hoofd te bieden.

Acties met prioriteit 3:

Deze acties hebben betrekking op belangrijke terreinen ten aanzien waarvan een duidelijke en
algemene consensus bestaat dat nieuwe werkzaamheden moeten worden aangevat teneinde
tegen het einde van de overgangsperiode op de euro tot een samenhangend beleid te komen.
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- STRATEGISCHE DOELSTELLING 1

TOTSTANBBRENGING VAN EEN EENGEMAAKTE JWHOLESALEMARKT IN

DE EU

Een snelle goedkeuring en uitvoering van de volgende acties'? ter verwezenlijking van
deze strategische doelstelling zal:

L X J

emittenten uit het bedrijfsleven in de mogelijkheid stellen zich overal in de EU tegen
concurrerende voorwaarden te financieren;

beleggers en intermediairs één enkel toegangspunt voor alle markten bieden;
aanbieders van beleggingsdiensten in staat stellen hun diensten op
grensoverschrijdend niveau te verstrekken zonder op onnodige hinderpalen of
administratieve en juridische belemmeringen te stuiten;

een solide en goed geintegreerd toezicht- en regelgevingskader tot stand brengen
waarbinnen vermogensbeheerders de te hunner beschikking staande gelden zo
productief mogelijk kunnen aanwenden;

een klimaat van rechtszekerheid scheppen, waardoor bij de verhandeling van
effecten en de afwikkeling van effectentransacties geen onnodig tegenpartijrisico
wordt gelopen.

Vergemakkelijken van het aantrekken van kapitaal in gehesl de EU

Actie Priorit Doelstelling Actoren Optimaal
oit Tiidschema

Bijwerking van de richtlijn 1 Overwinnen van de obstakels voor | De Commissie, | Bekendmakin
betreffende het bl een de effectiove wederzijdse | voortbouwend op de | @ medio
openbare aanbleding van erkenning van  prospectussen, | resultaten van de | 2000.
effecten te publiceren zodat een  prospectus  of | werkzaamheden van | Aanneming:
prospectus, mogelijk door biedingsbericht dat in een gegeven | g4 pESCOTS. 2002.
middel van een lidstaat is goedgekeurd, in alle
wijzigingsrichtlijn lidstaten wordt aanvaard. Voorts

zal de invoering ven ‘shelf
registration® de toegang tot
kapitaalmarkien met behulp van op
jaarrekeningen gebaseerde,
gestroomlijnde prospectussen
vergemakkelijken.

Actualisering van de 3 Frequentere  verstrekking van | De Commissie, na | Aanvang van

richtiljn  betreffende de informatie van betere kwaliteit zal | overleg met  de | het overeq:

perfodieke het marktvertrouwen vergroten en | FESCO en de markt. | medio 2000.

informatieverstrekking het aantrekken van  kapitaal Voorstel:

(82/121/EEG) vergemakkelijken. 2001,
Aanneming:
2002,

12 Dg voorgestelde acties zifn op dezelfde wijze gestructureerd als in het inleidende document.

13 Forum of European Securities Commissions.
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Totstandbrenging van een gemeenschappélijk rechtskader voor geintegreerde effecten-

en derivatenmarkten
s Actie ' Prioritait " Doelstelling ‘Actaren Optimaal
o EIRIns L s IR Tlidschema
Publicatia .~ van .. ‘sen 1 | Een: bondige: .gemeenschappelijke | De -~ Commissig, | Publicatle
mededaiing - van . de | interpretatig - van .de . regels - ter { voortbouwend op de | tegen  eind
Commissle . .over - het beschermiing ven ‘de ‘belégger en | resultaten van de | 1899
onderscheld tusser met name van de regels voor de | werkzaamheden
"gevorderde” -an. gewone | | bedrifsuitoefening, om aan te | van de FESCO en
beleggers ' geven .ondef ‘welke - voorwaarden | na overleg met de
' de ‘door -het: land van :ontvangst { fidstaten.
uitgevaardigde regels  op
grensoverschrijdende
effectentransacties van toepassing
ziin,
Richtiijn om 2 Bevordering van de marktintegriteit | Da Commissie, na | Voorstel
marktmanipulatie tegen te door het de institutionele beleggers | overleg met de | tegen
gaan en de Intermediairs minder | lidstaten en de | eind 2000,
gemakkelijk te maken de markten | markten. " | Aanneming:
te manipuleren of voorwetenschap 2003.
te misbruiken, Vaststellen van
gemeenschappelijke, voorschriften
voor de effectenbeurzen om het
verrouwen [n de ontiuikende
. interne effectenmarkt te hewaren.
Groenboek over  een 2 Ingrijpende herziening van de RBD | De Commissie. Publicatie
bijwerking van de RBD met het oog op de totstandbrenging van het
van gen geintegreerde en efficiénte Groenboek:
markt voor beleggingsdiensten. madio 2000.
Aanpakken ven de resterende
belemmeringen die de
markitoagang van

effectenmakelaren en -handelaren
in de weg staan, van de
hinderpalen ‘voor lidmaatschap op
afstand en van de beperkingen op
de verhandeling van
schatkistpapier.  Reageren op
niguwe uitdagingen op toezicht- en
regelgevingsgebied, - zoals  die
waartce bijvoorbeeld alternatieve
handelssystemen aanleiding
gaven,

Naar één enkel stel financiéle verslagen voor beursgenoteerde ondernemingen

endernemingen op basls van het
geheel van de EU-
Jaarreksningenrichtliinen en/of met

Actle Prioriteit Doelstelling Actoren Optimaal
Tijdschema
Wijziging van de Vierde sn 2 De Europese onderemingen in | De Commissie, de | Voorstel in
de Zevende Richtiljn staat stellen bepaalde financléle | Raad en  het | het  najaar
Vennootschapsrecht om activa op grond van de waarde In | Europees van 1999.
verslaglegging op basls het economisch verkeer te | Parlement. Aanneming:
van de waarde In het verantwoorden, zoals door de 2001
aconomisch verkeer toe te internationale standaarden voor
staan jaarrekeningen wordt
voorgeschreven.

Mededeling van  de 1 Ultstippelen van een strategie ter | De Commissie, Publicatie
Commissle met het oog op bevordering van de tegen  eind
de actualisering van de vergelijkbaarheid van de financléle 1999,
EU-strategie  voor do verslagen die door
verslaglegging beursgenoteerde EU-
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| overeengekomen

inachtneming _ van
internationale
standaarden - voor “jaarrekeningen
worden opgesteld. De - strategie

|- moet:leiden tot mechanismen- voor |-

de validatie. .van internationale
referentiestandaarden, zodat deze
{zonder nationale afwijkingen) door
betrsgendteerde - ondernemingen
it ~de - EU - kunnen. . worden

toegepast.

Voorstel: eind

“Modemisering. - van - de-{ -2 .} De Vierde en de Zevende Richtiijin /| DeCommissie, de
‘verslagleggingsregels in afstemmen op de behoeftenvande | Raad =~ &n’ - het | 2000.
de Vierde en de Zevende interne ‘markt en rekening houden | Europees Aanneming
Richthijn met de laatste ontwikkelingen. op |- Parlement. 2002.
V\lennootschapsrecht 1 het gebied van de vaststelling van : :
-k ointemationale standaarden voor
, i -2 1 {aarrekeningen. o
' Aanbeveﬂng van de { 2 - |'Verbetering van de kwaliteit van de .| De Commissie. - Publicatie.
Commissie betreffende de | wettelijke conrole in de EU door tegen eind |
accountantscontmh ln de» o L ospecifieke maatregelen- op het | 1999,
By , | temein-van de kwalifeitsborging en |+ '
. iy standaarden - . - voor - .de
v { accountantscontrole -~ aan - te
‘bevelen oL
Beheersen van het systeemns:co blj de afw:kkelmg van effectentransactles
Acﬁe B Prforitett T Doalstelling Actoren . Optimaal
. b Tijdschema
Omzetungvan de : 1‘j :_ ,Een umforme en coherente De hdstatem Een :
_F}nalit_aitsrlchﬂljn .7 | foepassing van de richtlijn in de i werkgroep: -
4 | - | gehele EU is van essentieel belang | ° Clvan ode
B -voor een ‘goede: werking -van: de  Commissie
-effectenatwikkelingssystemen. .- = | dient . verder
Lo ;.- toezicht- fe-
. houden op de
: ~1oomzetting..
. Vetslag _van
| de ’
..... . Gommssze
I’Rlchtii]h betreffendahet . | K ,_,Rechtszekemeod bieden in verband ‘De- Commissie,. na | Aahvang van
“grensoverschrijdende - met  de - geldigheid en | overleg met de | hetoverleg in
gebmlkvan onderpmd mobiliseerbaarheid van onderpand | lidstaten ‘en }-hel " najaar
dat’ dient . ter  dekking - van | marktdeskundigen. | van 1999
‘I grensoverschrijdende : : voorstel: eind
1 ‘effectentransacties. 2000. :
- ~ : Aanneming:
: 2003

Naar een veilige en transparante omgeving voor grensoverschrijdende herstructurering

Polmeke

. aanbod tot vi

 betreffende -het qpenbaar :

_problemen die bij een openbaar |

aanbod  fot - verwerving: kunnen

Actla ' Priertpit ; Doolstelling Actoren . Optimaal
, el e L o Tidschema:
’ Lt Voor de “hele EU duideluke en. | De ‘Raad en het | Medio 1999,
;'overeenmmming over hat“w_n S transparante, " regels .- vaststellen ‘| Europees. 2| Aanneming:
* | voorstel voor een richtiljn voor de regeling van:de juridische: | Parlement. 2000,

23

25



riizen. Vocorkomen-.dat het patroon
ven de bedriffsherstructureringen in
de EU wordt " verstoord door
arbitraire . “verschillen  “in  de
. bestuurs- en beheersculturen. A
Politieke 1 Invoering = van - een optionele | De Raad en het | Medio 1999.
overeenstemming over het .. rechtsvorm ‘teneinde het voor- de | Europees Aanneming:
statuut van de Europese '} ondernemingen - makkelijker - ~te | Parlement. 2000.
vennootschap. maken pan-Europese activiteitenr te [
ontplooien - door-- één - enkel
gerationaliseerd wettefijk kader tot
stand te, brengen. Binnen deze
context kiaarheid scheppen-over-de
medezeggenschap - van - de.|
werknemers - “en .- daardoor gen |’ '
.{ verdete, . convergentie 'van . de
-praktijken op het gebled..van het |-
ondernemingsbestuur :

_ L nnn bewerkstellingen. . N '
Onderzoek naar de in de | = . 3 ‘Inventariseren van de juridische en | De' Commissie, de 'Aanvang van |
_EU gangbare praktijken op [ administratieve belemmeringen en | lidstaten en - .de | het
het gebied - van . het "van ' de- daaruit vooriviceiende |- markten: = | onderzoek:”
ondememingshestuur verschillen  in ~ de - nationale’ : ’bggm_2000

R ' regelingen voor ~het e
| ondernemingsbestuur. ' R o
Wijziging van de Tiende 3 Ondememingen de  gelegenheid | De Commissie. - | Voorstel . in
Richtlijn - -+ ) bieden grensoverschrijdende fusies | : oY het najaar
-Vennootschapsrecht . aan te gaan. yan 1999,

S S Aannemmg
- Veertiende -~ Richtijn | 3 Ondememingen toestaan hun zetel | De Commissie. - ‘Voorstel':» ‘in
Vennootschapsrecht ==~ | naar -een’ andere lidstaat  te | . “i 1 hets ngjaar

. : -verplaatsen. - f van 1999,
: =1 Aanneming:
42002,
en 'goed functionerende interne markt voor beleggers _
Actie Priorltert ' Doelstelling " Actoren - ... Optimaal
N ' : Lo .| Tijdschema
“Mededeling ~ van de| 1 Raadpleging over een toezicht- en | De Commissie. | Publicatie tegen
Commissie over regelgevingskader: -voor - onder |- ‘mes1999
pensioenregelingen - op tweede-pijlerregelingen - vallende :
basis van kapitaaldekking - pensioenfondsen ter vrijwaring van
e T de rechten van de begunstigden
“. i+ | met behulp: van strikte ‘prudentiéle [ Lo : :
. - v 4onormen enéen streng toezicht. L aEn [
-t*Pohtieke : A4 4] Voorstel 1. zal de belemmeringen | De ~Raad en’ het | Eind 1899..
overeenstemming over de o voor . de . grensoverschrijdende. | Europees - - Aannemmg
“voorgestelde . -richtlijnen: 'verhandeling - van - rechten ' van { Parlement. 2000
'betreffende ICBE's deelneming. -in-- instellingen--voor . e
: L collectieve * belegging  wegnemen .
door- het spectrum van de activa
waarn' - de - fondsen  mogen
beleggen; uit te breiden. ]
‘Voorstel -2 voorziet in een |
I Europees paspoort - voor
. beheermaatschappijen: “en  breidt
- hun.werkterrein uit (het wordt hun
Pt ook ofoegestaan - individuele
‘ : ‘ S portefeuilles te beheren). o e
Richtlijn. ~ inzake : - het 1 | Overeenkomstig de aanpak die in | De Commissie. Voorstel: medio
bedrijfsaconomlsch S haar mededeling is uitgéstippeld, b 1:2000. ¢
toezicht : op “zal de  Commissie een. richtlijn Aanneming:
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pensioenfondsen

betreffends het bedrjfsecanomisch

;| toezicht - op  pensioenfondsen
voorslelien.” Daarin ~zal rekening |

waorden . geliouden - met:  de
verscheldephgid . van de

| pensioenfondsen die momentesl in

de EU actlef zijn. De richtijn zal
criteria ~voor de
vergunningsveriening, de
versiagiegaing en de

| deskundigheid en betrouwbaarheid |

vaststelien, -alsook voorschriften
inzake de verplichtingen en
beleggingen bevatten.

2002.
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STRATEGISCHE DOELSTELLING 2
OPEN EN VEILIGE RETAILMARKTEN

De EU-instellingen en alle belanghebbende partijen dienen gecodrdineerde
inspanningen fangs de hieronder geschetste lijnen te leveren teneinde:

&

@

de consumenten van de vereisie instrumenten (informatie) te voorzien en de nodige
waarborgen (welomschieven rechten en doelireffende procedures voor de
besiechting van geschillen) te hieden opdat zij ten volle en op actieve wijze aan de
interne financidle markt kunnen desinemen;

situaties op te sporen en fe verhelpen waarin onterecht aan niet-geharmoniseerde
ragels ter bescherming van da consument wordt vastgehouden en op deze wijze een
belsmmaering voor de grensoverschrijdende dienstveriening wordf opgeworpen,

de ontwikkeling te hevorderen van doeltreffende mechanismen voor het aanvullen
van lacunes in de interne financiéle refailmarkt die hun oorsprong vinden in
verschillen in het nationale privaatrecht;

de juridische voorwaarden te scheppen waaronder nisuwse distributiekanalen en
tachnologieén voor de afstandsverkoup op pan-Europese schaal kunnen worden
geéxploiteerd;

het ontstaan te stimuleren van kostenefficiénte an veilige betalingssystemen die de
burgers in staat stellen grensovarschrijdende kieine bafalingen ¢ verrichien zonder
dat daarvoor buitensporig hoge kosten worden aangerekend.

Actie Prioritelt Doalsteliing Actoren Optimaal

Tijdschema

Politieke  overeenstemming
ovsr een voorstel voor een
rchtliin  betreffende  de
verkoop op afetand van
fnancisie dlensten

1

Dit voorstel is erop gericht een
convergentie te  bewerkstelligen
van de regels die op de door het
bedrijfsleven gehanteerds
technizken vcor de verkoop aan
consumenten van toepassing zin.
Do vasstelling van passende
voorschiiften .~ (esn  soepel
herroepingsrecht  en diverse
verbodshepalingen) most  ervoor
zorgen oal de consumenten minder
vaak het slachtoffer worden van
ongewenste  marketingtechrieken
{ongevrzagde  verlening  van
diznsten), Zodra de vichtiin van
kracht is, zouden  dergelijke
praitificen bij de afstandsverkoop
via tachinologiedn voor
cormmunicatie op afstand nlet meer
frogen voorkomen,

De Raad en hat
Europeas
Parlernent.

Eind 1999.
Aannaming: 2000.

Madoduling VAR de
Commissle met et oog op
de vasteteliing van regals
voor het verstrekken ven
duidelike on  begrijpeiljke
informatie aan consumenten

Algamene voorschrifier: vaststellan
voor de fundamentele informatle
die de consumenien nodiy hebben
om zich esn oordesl fe kunnen

vormen over da betrouwbaarheid |

van  (op  gransoverschrijdend

niveau actlef zijnde) aanbleders .

van dlensten en van de
veiligheid/net rendement van de
aangeboden  diensten  (plus

verhaalsmogelijkheden). Nagaan in .
hoeverre voor het geneal van de op |

[ Commissie
en de lidstaten.

Aanvang
onderzogk:  eind
1999,

Mededeling:
madio 2000.
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“bij-de control
de naleving betrokken zijn.

“Publicatie tegen
eind 1999

'besanennmp “bieden

14 Comité voor het Verzekeringswezen.

door de
bestaande,. voorschriften op. het
gebled vai~ professionallsme en

vakbekwaamheld aan te scharpen |

en -aanvuliende elsen terzake te

stellen, Het vaststellen van strenge

gemeenschappelijke  grondregels

| voor: verzekeringstussenpersonen

kan - het: voor verzekeraars ult
partnerianden gemakkelijker

maken verzekeringspolissen op de |.

markt te brangen

27

Actle Doeistelling Actoren Optimaal
. ; Tijdschema
Commissieversiag over 'de In-het verslag zal een inventaris | De Commissie en { De aanvang
substantible verschilien worden ~ ppgemaakt van de | de lidstaten, van het
tussen  de  nationale belemmeririgen voor onderzosk Is
regelingen voor transacties grensov‘erschrljdende transacties gepland voor
tussen consumenten en {ussen bedrijfsteven en het  najaar
bedrijfsleven consumenten met betrekking tot de van  1999;
desbetraffende financiéle diensten. voorigangsve
‘Tevens zal worden nagegaan of, tslag: medio
hoe en waarom de In het land van 2000
ontvangsf * geldende regels - ter De
bescherming  van de consument besprekingen
| van toepassing Zijn en in welke |- met de Raad
. gavalien de nationale regels wel .of | en het
| niet galljkwaardig Zijn. Het verslag Europees
jeve en emplrlsche- o Parlement
) zullen  eind
2000
Parlem . aanvangen.
b rijdende verstremng i
g van opde particuliewn afgestamde |
- |"financiéle - diensten  kan worden |
'| vergemakkeljkt zonder aan de
, . bescherming van de consument
. afbreuk te doan.
interpretatiove midcdcllng ' Bleden van meer rechtszekerheid | De Commissie. Publicatie
over:het vrij verrichten van én ‘duldelljkheid aan de lidstaten, tegen  de
diensten: en het aigemesn | de verzekeringsondernemingen en zomer  van
belang - In het de: burgers; en langs deze weg 1999.
varzekeringsbedriff y bijdragen 1ot 'de totstandbrenging
= [ van da interne matkt. ‘ ,
_ ‘Het vri]_verrichten van -diensten | De Commissie | Voorstel:
: reffende | door - verzekeringstussenpersonen . cv'4), madio 2000.
vomlterlngstuumpcmnm‘ v vergemakkelijken en de | Aanneming:
: consumentsn ~ een betere - 2002,
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Mededdina . van'

Commmio omm lﬂtﬂtﬂﬂiz* )

do;

| Richisnoeran . verstrekken aan’

openbare .6 particuliere ‘organen
die ean 1ol ta:vervullen hebben bij

betahngssystemen ‘ w0rden
afgewikkeld ~ een situatis die
onhoudbaar Is binnen een zone
met één enkele munteenheld. De
mededeling. zal zich  vooral
concentraren op overschrijvingen,
maar zal-daamaast ook betrekking
hebben op betalingen met kaarten,
chegues @n contanten.

dﬂinvwin” van een systeem. dat |-

io Commissie, -het
ESCB; de markten:
endeconsumenten

Publicatie
tegen de
Zomer  van

41999,

Actiepian van-de Commissle
fer voorkoming van fraude

en vervalsing
betalingssystemen

1

Overaenstéming berelken - over
methoden om  fraude te
voorkomen,  bv.  door tot
uitwlsseling van gegevens over te
gaan of door de velligheid van de
technische systemen te verhogen.

De Commissie, het
bedrijisleven,  de
gebruikers en de
fidstaten.

Publicatie
mededeling:
eind 1999,

Groenbosk van

Commissie over het beleld

ten unzlen yan
elektronische . “handel

financiéle diensten

de

de
n

Ultstippelen van een duidslifk en
samenhangend beleld voor de
gehele financiéle sector dat de

| beéstaande regelgeving, de ruimere

internationale oritwikkelingen sn.de
technolngiséhe yooruitgang  in
aanmerking neemt.

De Commissie.

Publicatie
tegen medio
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Er moet dringend werk worden gemaakt van:

de aanvulling van eventuele lacunes die als gevolg van de ontwikkeling van nieuwe
financiéle activiteiten of van de mondialisering in het toezicht- en regelgevingskader
van de EU kunnen ontstaan (dit is van absoluut en prioritair belang);

de vaststelling van strikte en passende standaarden die het bankwezen van de EU in
staat stellen op succesvolle wijze met de grotere concurrentiedruk om te gaan;

de bevordering van de ontwlkkeling van EU-toezichtregelingen die het vertrouwen
en de stabllitelt weten fe bewaren in een tijdvak dat door veranderende
marktstructuren en mondialisering wordt gekenmerkt;

de ontwikkeling van een strategie op het gebied van de regelgeving en het toezicht
die als basis voor een gesiaagde uitbreiding kan dienen;

maatregelen die de EU in staat stellen een sleutelrol te vervullen bij de vaststelling
van hoge internationale standaarden voor de regelgeving en het toezicht, ook wat de

~ financiéle conglomeraten betreft.

Actle Prioritelt Doelstelling Actoren Optimaal
Tijdschema
Aanneming  van et 1 Voorzien ~in  een coherent | De Raad en het | Nieuws
voorstel voor een richtlljn rechtskader voor de sanering en | Europees earste lezing
betreffende de sanering en liquidatie van de op de Inteme | Parlement. in het
liquidatie van.- ver- markt actieve Europees
zekeringsondernemingen verzekeringgondememingen;  dit Parlement:

: kader is gebaseerd op de eind 1999, Er
wederzijdse  erkenning  van '] dient zo snel
procedures en op de voigende mogelijk
beginselen: eenheid, universaliteit, politieke
openbaarheid en non-discriminatie. overeenstem

ming te
worden
bereikt.
Aanneming:
2001,
Aanneming  van  het 1 Gemeenschappelijke regels voor | De Raad en het | Gemeenscha
voorstel voor een richtlijn de sanering en de liquidatie zullen | Europees ppelijk
betreffende de sanering en leiden fot de invoering van | Parlement. standpunt:
de liguidatie van banken gemeenschappslijke  beginselen eind 1999,
voor het vaststellen van de bl Aanneming:
insclventia van een bank 8n het 2001,
aanwijzen van de bevoegds
autoriteit fe volgen procedures.
Zodoende zal worden voorkomen
dat insolvente instellingen hun
activitsiten voortzetten en er een
tegenpartifrisico ontstaat,

Aanneming  van  het 1 Verzekeren van de markitoegang, | D¢ Raad en hat | Gemesnscha

voorstel voor ean rchtiljn vasistellen van een adsquate | Europses ppelijk

inzake elektronlach geld regeigaving voor e-geldinstellingen, | Parlement. standpunt:
verbeteran van de infrastructuur en najasr  van
bevorderen van de technologische 1989,
voorultgang, verduldelijken van de Aanneming:
prudentiéle voorwaarden 2000.
waaronder anders instellingsn dan
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traditionele  kredietinstellingen - €-
gelddiensten kunnen aanblieden..|

De- uitoefening van deze activiteit

op grensoverschrijdend  niveau. |-

_ . : . mogelijk maken. 1% .
Wijziging ~ van de 1 Bestrijden. 'van fraude en het | DeCommissie, Voorstel:
Witwasrichtiiin witwassen - van geld in hel medio 1989.

financiéle stelsel, verruimen van de | Aanneming:
definitie: ven ‘aanverwante strafhare 2001.
feiten en: uitbreiden van de eis tot-
melding van *verdachte
transacties*  fot bepaalde niet-
financiéle beroepen.
Aanbevellng van  de 2 De banken en andere financiéle | De Commissie. Publicatie:
Commissle over de instellingen ertce brengen meer en media 1999,
verstrekking van betera  Informatie over hun |
informatie over financisle activitelten-te verstrakken teneinde
Instrumenten de beleggers in staat te steflen met
kennls van zaken te oordelen en
om tat aen grotere
markitransparantie en -discipiine te
komen In  aanwuling op- het
‘ bedriifseconomisch toezicht.
Wijziging van de richtiijnen 2 De werkzgamheden met het oog | De Commissie | Voorstel voor
betreffende de op een  herziening van de | (reg, CHNET!S), | een rchtin:
solvablliteitsregeling. - van solvabiliteitsregeling van banken | 4 idstaten en de | YOOraar
banken . en  heleggings- om deze met de | markten. 2000, in bhet
ondememingen marktontwikkelingen ~in licht van de
’ overeenstemming: te  brengen, ontwikkeling
veriopen parallel met de activiteiten en in Bazel.
| vant - het - Bazelse Comité van Aanneming:
bankentoezichthouders van' de 2002,
G10. Deze' werkzaamheden zullen
naar verwaghting uitmonden in een
grandige hervorming van de voor
de EU-banken en -
beleggingsandernemingen
geldende vormogensvereisten,
Actle Prioritelt Doeistelling Actoren Optimaal
Tiidschema
Wijziging van de.blj de 3 Beschermen van consumenten op | De Commissie | Voorste! voor
verzekeringsrichtiijnen de inteme markt door er zorg voor | (CV), de lidstaten | een richtiijn:
voorgeschreven te dragen dat de | en demarkten. medio 2000.
solvabliiteitsarge verzekeringsondernemingen Aanneming:

‘ voldoen aan vermogensverelsten 2003.

‘ die evenredig zijn met de aard van |

. hun risico's.

Voorstel tot wijziging .van 3 De  grondstag . leggen voor de. | De Commissie, Voorstel:
de verzekeringsrichtiljnen internationale. - vitwisseling  van najaar 1999.
en de RBD om .de informatle ler ondersteuning van de Aanneming:
uitwissaling van informatie financiéle stabllltelt. 2001,
met derde landen toe te )
staan :
Vaststelling VAR 1 Aanvulien van lacunes In de | De Commissie Voorstel: aind
prudentidle  regsigaving bestaande sectorale regelgeving | (RCB/CVICHNET), | 2000.
voor financidle en aanpakken van nieuwe | de lidsteten, de Aanneming:
conglomeraten In het licht prudentiéla risico's teneinds de | toazichthoudersen | 2002.
van de doer  het sollditelt van de toszichtragelingen | de markten.
Gezameniljk Forum te waarborgen,
|_gedane aanbavelingen
instelling van esn Comité 2 De formele Instelling van een | De Commigsie de | Voorstsl: elnd

15 Raadgevend Comité voor hst Bankwezen, Comité op hoog niveau van effectentoezichthouders.
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-1 regeigevend comité: op dit gebied |
-28l - bevorderijk _ 2in voor de |

- bitvaardiging: van - EU-regelgeving’
] voor het effactenbedrif. Voor de

opﬂchting van een dargelik comité |

Is_het noodzakelijk dat de- EU-
instellingsn overeenstemming over’

een passende oomitéprocedure
-1 bereiken.. :

( Padémem.

Raadenhet -

Aanneming:
2002.
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ALGEMENE DOELSTELLING
ARDEN VOOR EEN OFTIN

RNE MARK

f;E FINANCIE"LE

» Aanpakken van de verschillen in fiscale behandeling
» Invoeren van een efficiént en ftransparant wettslijk stelsel voor
ondernemingsbestuur
Actie Prioriieit Doelsteiling Actoren Optimaal
Tljdschema
Aanneming van een richtfijn 1 Doel van het voorstel is de | De Raad. Politieke
betreffende de verschilien in  de  fiscale overeenstem
belastingheffing op behandeling van particuliere ming tegen
spaargelden spaargelden weg te werken in november
aanvulling op de opheffing van 1999.
de belemmeringen voor het vrij Aanneming:
; verkeer van kapitaal en financiéle 2000.
! diansten; dlit zal aan de financiéle
! segtor ten goede komen,
Toepassing van de In 1 Tegengaan van  schadelike | Da Commissie en Voortzetting
december 1997 belastingconcurrentie  die  de | de lidstaten, van het
goedgekeurde gedragscode localie  van  economische onderzoek
voor de  heffing wvan activiteiton in  de  Unie in binnen  de
belastingen op aanzienlijke mate kan verstoran. groep
ondememingen Gedragscode
Evaluatle van de; 3 ' Vermindering van de kosten en | De Commissle, de | Beraadslagin
balastingheffing op | wegwerken van de hinderpalen | lidstaten en de | gen In de
financiéle diensten die  het oniplocien  van | markten. werkgroep
grensoverschrijdende activiteiten voor
entmoedigen. belastingbelei
d.
Commissisvoorstellen met 2 Voortbouwsnd op de resultater: | De Commissie. Voorstellen:
het oog op de codrdinatie van de besprekingen binnen de egind 1999,
van de belastingregelingen werkgroep voor belastingbeleid Aanneming:
voor aanvuliénde zulien  welgevingsvoorstellen 2002.
pensicenen worden uitgewerkt ot regeling
van de fiscale behandeling van
grensoverschrijdende  bijdragen
van migrererde werknemers aan
aanvuilende  pensicenfondsen,
Oit zzl aan de arbeidsmobiliteit
ten goeds komen,
Onderzoak naar de In de EU 3 inventarigeran van ds juridische | De Commissie, de | Aanvang
gangbare praktijken op het 61 admmstrat!eve fidstaten - en  de | onderzoek:
gabled van hot belemmaringan  en  van da | markten. bagin 2000.
ondernemingebestuur daarult voorivicelende varschilien
in de regelingen voor het
ondernemingsbestuyr.
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