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Was vor gut vier Jahren mit dem Verfall der Immobilienpreise in den USA als rein amerikanische
Krise begann, hatte sich zu einer weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise ausgeweitet und ent-
wickelte sich zur schwersten Krise an den internationalen Finanzmarkten seit den 1920er Jahren.
Um den drohenden Kollaps des gesamten globalen Bankensystems zu verhindern, wurden staat-
liche Finanzhilfen und Garantieversprechen bisher unvorstellbaren AusmaBes noétig. Die Finanz-
krise von 2007 und 2008 ist, auch wenn sie weitlaufig so bezeichnet wird, nicht nur eine Finanz-
und Wirtschaftskrise. Sie hat auch eine soziale, gesellschaftliche Komponente und damit Auswir-
kungen auf alle Bereiche des taglichen Lebens und hat in ihren Auswirkungen auf alle Kontinen-

te rasch um sich gegriffen.

Uns wurde deutlich aufgezeigt, wie ver-
wundbar die hochgradig globalisierten
und internationalisierten Finanzmarkte,
bedingt durch eklatante Fehlentwicklun-
gen und mangelhafte Ordnungsstruktu-
ren, sind. Das zu freie Spiel intransparen-
ter Mérkte wurde ausgenutzt, und die Ver-
sdumnisse von Banken und anderen Fi-
nanzdienstleistern haben ebenso auf viel-
faltige Weise zur Finanzkrise beigetragen.
Mit unverzUglichen und entschlossenen
européisch und international koordinier-
ten MaBnahmen waren prozesspolitische
Eingriffe notwendig, um die Méarkte zu sta-
bilisieren und das Vertrauen weitestge-
hend wiederherzustellen. Denn ohne
staatliche Eingriffe und Rettungspakete
ware ein Zusammenbruch des gesam-
ten Finanzsystems nicht auszuschlieBen
gewesen. Nach den kurzfristigen MaB3-
nahmen brauchen wir fir das Wirtschafts-
und Finanzsystem nun langfristig ange-
legte Reformen.

Die Ursachen des Zusammenbruchs der
Finanzméarkte waren vielféltig und speis-
ten sich aus sehr vielen Quellen. Die Leh-
re daraus muss die Neuordnung der Welt-
finanzordnung sein, in der supranationa-
le Gremien eine zentrale Rolle zukommt.
Deshalb setzen wir in der Européischen
Union gerade alles daran, die Folgen der
Krise in den Griff zu bekommen. Die Kri-
se hat uns deutlich vor Augen geflhrt,
dass die bisherige Finanzmarktregulierung
und die dazugehdrigen Mechanismen der
Marktaufsicht unzureichend waren und
erhebliche Schwachstellen bei der Finanz-
aufsicht bestehen. Die nationalen Auf-
sichtsmodelle konnten mit der Globalisie-
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rung des Finanzsektors und mit der Rea-
litat der Integration und Verkntpfung der
europdischen Finanzmarkte mit vielen
grenzUberschreitend tatigen Finanzinsti-
tuten nicht Schritt halten. So brachte die
Krise Méangel bei der Zusammenarbeit,
bei der Koordinierung, bei der kohéaren-
ten Anwendung des Unionsrechts und ei-
nen Mangel an Vertrauen zwischen den
nationalen Aufsichtsbehdrden zutage.
Auch die Versaumnisse von Banken und
Finanzdienstleistern waren zahlreich und
haben auf unterschiedliche Weise zur Fi-
nanzkrise beigetragen. Zudem ist es den
Aufsichtsbehdrden nicht gelungen, die
sich aufbauenden Risiken an den Finanz-
markten richtig zu interpretieren und frih-
zeitig zu erkennen. Auf die Warnsignale
wurde in New York, London und Frank-
furt zu spat bzw. nicht mit der notwendi-
gen Schérfe reagiert.

Schon vor und wahrend der Finanzkrise
hat das Europaische Parlament eine stéar-
ker integrierte europaische Aufsicht ge-
fordert, damit wirklich gleiche Wettbe-
werbsbedingungen fur alle auf EU-Ebene
tatigen Akteure gewahrleistet werden und
der zunehmenden Integration der Finanz-
markte in der Union Rechnung getragen
wird. Als eine Lehre aus der Finanz- und
Wirtschaftskrise sollte die Aufsicht in der
EU besser koordiniert und verzahnt wer-
den. Anhnliche Krisen, wie wir sie in den
letzten Jahren erlebt haben, gilt es in Zu-
kunft zu verhindern. Das Ziel ist, stabile
sichere und effiziente Finanzmarkte fur die
Zukunft zu schaffen. Hier ist die EU als
eine der weltweit starksten Wirtschaftsre-
gionen in einer Vorreiterrolle. Die richti-
gen Weichenstellungen fuir die Zukunft der
europaischen Finanzméarkte und somit
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auch fur ganz Europa sind durch die Parlamentsentschei-
dungen im September 2010 gesetzt worden.

Die Wirtschaftskrise hat deutlich gemacht, dass die bis-
herige Finanzmarktregulierung und die dazugehdérigen Me-
chanismen der Marktaufsicht sowie die MaBnahmen in den
einzelnen L&ndern unzureichend waren. Um die Gesetzes-
lUcke zu schlieBen und die Schwéachen der Aufsichtssys-
teme zu beheben, beauftragte die Européische Kommis-
sion eine Expertengruppe unter dem Vorsitz von Jacques
de Larosiere, dem ehemaligen Prasidenten der Européi-
schen Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung, mit der Er-
stellung eines Berichts, der einige ernsthafte Mangel im
bestehenden europaischen Finanzaufsichtssystem aus-
machte. Den Experten zufolge bestehe zwar ein Binnen-
markt und die Finanzinstitute waren grenzUtbergreifend ta-
tig, doch die Beaufsichtigung und Uberwachung erfolgte
vorwiegend auf nationaler Ebene und sei unkoordiniert und
unausgewogen. Als Basis fUr einen solideren EU-Finanz-
sektor, so das Ergebnis der Gruppe, bestehe die Notwen-
digkeit, einheitliche technische Vorschriften flr alle Mitglied-
staaten sowie Verfahren zu entwickeln. Zudem wurde emp-
fohlen, wirksamere Verfahren zur Gewahrleistung einer ein-
heitlichen Anwendung des Europarechts sowie in bestimm-
ten Bereichen eine koordinierte Beschlussfassung in Kri-
senféllen einzusetzen. Auch die bestehenden beratenden
Finanzdienstleistungsausschisse zur Wahrnehmung die-
ser Aufgaben wéren nicht ausreichend ausgestattet, so die
Expertengruppe.

In ihrer Mitteilung vom 4. Marz 2009 »Impulse fir den Auf-
schwung in Europa« schlug die Européische Kommission
die Vorlage von Entwdirfen fur Rechtsvorschriften vor, mit de-
nen ein Européisches System der Finanzaufsicht und ein Eu-
ropéaischer Ausschuss fur Systemrisiken geschaffen werden
sollten. In der Mitteilung vom 27. Mai 2009 mit dem Titel
»Europaische Finanzaufsicht« erlauterte die Kommission auf
Grundlage der Ergebnisse des Berichts, wie verschiedene
Gesetzesliicken, die die letzte Finanzkrise mit verursacht ha-
ben, geschlossen werden sollen.

Der Vorschlag der Kommission enthielt an erster Stelle
die Empfehlung, ein Netzwerk nationaler Aufsichtsbehor-
den zu schaffen. Dieses solle eng mit der neuen Européi-
schen Aufsichtsbehdrde (ESA) bestehend aus den drei Pfei-
lern Banken (EBA), Versicherungswesen und betriebliche
Altersvorsorge (ESMA) und Wertpapier und Bérse (EIOPA),
zusammenarbeiten. Zur Vermeidung kiinftiger Krisen schiug
die Kommission vor, dass die in den drei Berichten zu den
Agenturen behandelte Mikroebene mit der Makroebene
besser zusammenwirken musse. Deswegen schlug sie die
Errichtung eines Europaischen Ausschusses flir System-
risiken ESRB vor, der fur die Makroaufsicht Uber das EU-
Finanzsystem zusténdig sein soll. Somit wirden in Zukunft
ESRB und EZB personell, logistisch und administrativ eng
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miteinander verknUpft. Bisher hatten die nationalen Auf-
sichtsbehdrden grenzibergreifend tatiger Finanzinstitute
in Aufsichtsgremien zusammenzuarbeiten. In der Vergan-
genheit konnten diese im Falle einer Nichteinigung nicht
auf Streitbeilegungsmechanismen zurlickgreifen. Zudem
wurden die meisten technischen Vorschriften auf natio-
nalstaatlicher Ebene festgelegt und variierten somit erheb-
lich zwischen den Mitgliedstaaten. Und selbst im Falle har-
monisierter Verfahren legte jeder Mitgliedstaat die Vorschrif-
ten unterschiedlich aus und brachte diese auf unterschied-
liche Weise zur Anwendung. So entstand eine fragmen-
tierte Aufsicht, die den européischen Binnenmarkt unter-
minierte, Extrakosten fUr die Finanzinstitute schuf und in
der Krise nicht richtig koordiniert reagieren konnte. Des-
halb schlug die Kommission die Entwicklung technischer
Standards, die von den Aufsichtsbehdrden entwickelt und
von der Kommission angenommen werden, als zusatzli-
che Instrumente vor. Fur die Ermittlung der technischen
Standards empfahl die Kommission vier Grundsétze: tech-
nische Aspekte, praktische Aspekte (z.B. Austausch von
Informationen), Flexibilitat (flexible Reaktionen auf Markt-
instrumente) und die Notwendigkeit. Dem Europaischen
Parlament waren die Kommissionsgrundséatze Flexibilitat
und Notwendigkeit zu offen angelegt, zudem kritisierte das
Parlament die fehlende Klassifizierung der technischen
Standards durch die Kommission.

Das Europaische Parlament hatte sich von Beginn an zum
Ziel gesetzt, die Rolle der EU im Bereich der Finanzaufsicht
deutlich zu stérken, und beharrte in den schwierigen und
langwierigen Trilogverhandlungen darauf, die neue EU-Fi-
nanzaufsicht mit weitreichenden Befugnissen auszustat-
ten, um kinftige Krisen zu vermeiden. Dabei ging das Par-
lament im Ringen um die Regulierung der Finanzmarkte
auf Konfrontationskurs mit dem Rat und der Kommission.
Die EU-Behorden sollten kinftig Marktteilnehmern direk-
te Anweisungen geben durfen und grenziberschreitend
tatige Finanzinstitute, die potenziell ein Risiko flr das ge-
samte Finanzsystem darstellen, sollten nach Vorstellung
des Parlaments européisch Uberwacht werden. Zudem
sollte die Koordination und Kooperation zwischen Mikro-
und Makroebene verbessert und der Européische Finanz-
sektor nachhaltig gestarkt werden. Die drei Hauptforde-
rungspunkte des Parlaments waren die Anpassung an den
Vertrag von Lissabon, die Ausgestaltung der technischen
Standards und die Stéarkung bzw. Sicherstellung der Rol-
le der Aufsichtsbehorden.

Bei der Anpassung an den Vertrag von Lissabon verlang-
te das Europdische Parlament statt den Regelungsver-
fahren mit Kontrolle kiinftig die Ubertragung von Befug-
nissen an die Kommission geman Art. 290 (»delegated
acts«). Zudem betonte das Europaische Parlament, dass
die Anwendung der Durchfihrungsrechtsakte (Art. 291)
noch nicht moglich sei, da es zu diesem Zeitpunkt noch
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keine Rechtsgrundlage gab. Die Anwendung wurde jedoch
nicht grundsétzlich ausgeschlossen, wenn es lediglich um
die einheitliche Anwendung durch Durchfuhrungsbestim-
mungen geht, durch die keine verbindlichen EU-Rechts-
akten geandert werden.

Im Bereich der technischen Standards forderte das Euro-
paische Parlament, dass das Ziel der technischen Stan-
dards eine koharente Harmonisierung der Finanzmarktre-
gulierung und seine konsequente Anwendung in der Pra-
xis der Finanzaufsicht sein musse. Zudem sollte der
Schwerpunkt bei der Nutzung und Kontrolle der techni-
schen Standards, nach Ansicht des Parlaments, auf den
verfolgten Zielen und Anwendungen liegen und nicht bei
technischen Aspekten. Technische Standards sollen als
delegierte Rechtsakte angenommen werden, denn so wird
Verbindlichkeit gewahrleistet, die Kontrolle gestarkt und
das Européische Parlament sowie der Rat beteiligt. Zudem
koénnte die Kommission keine politischen Entscheidungen
vorschlagen, sondern lediglich Optionen unterbreiten. Die
Kommission kénnte Vorschlage der Behdrden ganz, teil-
weise oder gar nicht Ubernehmen.

Beim dritten Hauptforderungspunkt, der Stérkung der Rol-
le der Aufsichtsbehdrden, forderte das Européische Parla-
ment eine effektive Zusammenarbeit zwischen den natio-
nalen Behorden, der Kommission und den europaischen
Aufsichtsbehdrden. Zudem sollte die Ausarbeitung von Leit-
linien und EntwUrfen flr delegierte Rechtsakte, die Formu-
lierung von Anfragen und Prifungen vor Ort und die For-
derung der allgemeinen Koordinierung und Koharenz des
gesamten Systems in den Aufgabenbereich der Aufsichts-
behdrden fallen.

Vor allem Deutschland und GroBbritannien haben sich lan-
ge Zeit gegen die vom Européischen Parlament verlangten
weitreichenden Befugnisse gewehrt. Die EU-Abgeordne-
ten beharrten hingegen auf umfangreiche Durchgriffsmdg-
lichkeiten, die von den Mitgliedstaaten nur sehr schwer blo-
ckiert werden kénnen. Eine nationale Regierung musste
demnach eine qualifizierte Mehrheit der Mitgliedstaaten ge-
gen eine Entscheidung mobilisieren, ohne dass das betrof-
fene Land selbst stimmberechtigt sein sollte. Der zustandi-
ge ECON-Ausschuss des Europaischen Parlaments forder-
te zudem direkte Anweisungsrechte der EU-Behorden an
die Marktteilnehmer in Notfallsituationen. Eine entsprechen-
de Befugnis war auch in den urspringlichen Planen der Kom-
mission vorgesehen, gegen die die Mitgliedstaaten lange
groBen Widerstand leisteten.

Da die neuen Behorden zum 1. Januar startklar sein soll-
ten, stimmte das Parlament am 7. Juli 2010 Uber einen mo-
difizierten ECON-Text, inklusive der bis dato erzielten Kom-
promisse, ab und verschob die Endabstimmungen der ein-
zelnen EntschlieBungen auf nach der Sommerpause. Am

2. September konnte schlieBlich eine Einigung im Trilog er-
zielt werden und das Européische Parlament sich in den al-
lermeisten Punkten durchsetzen. Mit der Zustimmung des
Parlaments am 22. September 2010, nach der Ubereinkunft
zwischen allen Mitgliedsstaaten im Ministerrat, wurde ein
neuer Aufsichtsrahmen fUr die Finanzregulierung in Europa
festgelegt und konnte somit im Januar 2011 in Kraft treten.

ZukUnftig wird die Arbeit der bisher auf EU-Ebene beste-
henden drei Finanzdienstleistungsausschusse, die ledig-
lich Beratungsbefugnisse hatten und unverbindliche Leit-
linien und Empfehlungen herausgeben konnten, von drei
neuen Européische Aufsichtsbehdrden mit Durchgriffsrech-
ten Ubernommen.

Struktur der neuen Aufsicht

Die Finanzmarktaufsicht tGber grenziberschreitend tatige
GroBbanken und Versicherungen wird in Zukunft nicht mehr
in der Hand nationaler Aufseher liegen, sondern bei einem
EU-Gremium angesiedelt sein. Der neue Rahmen besteht
aus einem Europaischen Ausschuss flr Systemrisiken
(ESRB) und den drei neuen Europaischen Finanzaufsichts-
behodrden (ESA) — der Européaischen Aufsichtsbehorde fur
Banken (EBA), der Européischen Aufsichtsbehérde fir das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersvorsorge
(EIOPA) und der Européischen Wertpapieraufsichtsbehérde
(ESMA) —die die bisherigen sogenannten Level-3-Ausschis-
se ersetzen. Die drei neuen Behdrden werden zunéachst auf
drei Jahre befristet auf die Standorte London (Banken),
Frankfurt (Versicherungen) und Paris (Borsen) verteilt sein.
Die Effektivitat der drei Standorte und ob diese Aufteilung
funktioniert, wird nach drei Jahren durch einen Bericht der
Kommission gepruft. Die Praxis muss zeigen, ob drei ver-
streute Behdrden reibungslos arbeiten kbnnen oder ob nicht
doch eine BUndelung an einem Arbeitsort besser ist.

Der neue Europaische Ausschuss flr Systemrisiken (ESRB)
wird kinftig als Aufsicht auf der Makroebene mogliche Be-
drohungen fUr die Finanzstabilitét, die sich aus makrodko-
nomischen Entwicklungen und Entwicklungen im Finanz-
system insgesamt ergeben, Uberwachen und bewerten. Es
bildet die Spitze der gesamten Aufsichtsgremien. Der ESRB
wird die Finanzmarkte beobachten und frihzeitig vor dem
allgemeinen Risikoaufbau warnen. Fir im gesamten Finanz-
system auflaufende Risiken wird der ESRB zu diesem Zweck
einen Frihwarnmechanismus aufbauen. Dartber hinaus wird
er gegebenenfalls Empfehlungen fur MaBnahmen zur Hand-
habung der Risiken herausgeben und kann vertrauliche War-
nungen an den Rat, falls eine Notfallsituation im Sinne des
Art.10 identifiziert wird, geben. FUr den Vorsitz fur das ers-
te Mandat, d.h. die ersten fUnf Jahre, wird der EZB-Préasi-
dent qua Amt zum ESRB-Vorsitzenden ernannt (Art. 5). Nach
drei Jahren erfolgt eine Revision, in der entschieden wird,
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wie man weiter mit der Ernennung verfahrt. Unter dem Vor-
sitz des Prasidenten der Europaischen Zentralbank wird si-
chergestellt, dass finanzmarktpolitische Entscheidungen bald
freier von politischen Interessen getroffen werden kdnnen
und rein nach ihrer wirtschaftlichen Notwendigkeit bewer-
tet werden.

Der ESRB setzt sich aus Vertretern der EZB, der nationalen
Zentralbanken, der Kommission und den Vorsitzenden von
EBA, EIOPA und ESMA zusammen. Dieses General Board
ist das oberste Entscheidungsgremium und wird mindes-
tens viermal im Jahr tagen. Die Entscheidungsfindung er-
folgt mit einfacher Mehrheit. Nur fur die Veroffentlichung
von Warnungen und Handlungsempfehlungen bedarf es
einer Zweidrittelmehrheit.

Mit der Errichtung des ESRB wird eine Schwachstelle im
System geschlossen, nédmlich die Anfélligkeit des Finanz-
systems in Bezug auf miteinander verbundene, komplexe
sektorspezifische und sektortibergreifende Systemrisiken.
Das Européische Parlament konnte in den Verhandlungen
Bestimmungen durchsetzen, damit der ESRB schnell kom-
munizieren kann. So wird der ESRB einen Pool an Indika-
toren entwickeln, mit dem einheitliche Risiko-Ratings be-
stimmter grenzUberschreitender Finanzinstitutionen erstellt
werden kénnen. Damit wird kinftig die Identifikation be-
stimmter Risikotypen auch leichter fallen. Die Abgeordne-
ten des Européischen Parlaments haben sich zudem erfolg-
reich dafUr eingesetzt, dass der Verbrauchschutz in den Mit-
telpunkt der Arbeit der neuen europaischen Aufsichtsbehdr-
den gestellt wird. Bestimmte Finanzprodukte oder Finanz-
aktivitaten kénnen von den EU-Behdrden Uberpruft wer-
den und wenn nétig kann die Behdrde Warnungen heraus-
gegeben. Im Weiteren sind die europdischen Behorden da-
zu befugt, soweit es die besondere Finanzgesetzgebung
vorsieht, die schadlichen Finanzaktivitaten oder Finanzpro-
dukte zeitlich befristet zu verbieten bzw. einzuschranken.
Zudem koénnen sie die KOM bitten, gesetzgeberisch tatig zu
werden, um die gefahrlichen Aktivitdten und Produkte auf
Dauer zu verbieten.

Die Europdischen Aufsichtsbehérden

Die drei neuen Européischen Finanzaufsichtsbehorden wer-
den kunftig in einem Netzwerk und im Einvernehmen mit
den bestehenden nationalen Aufsichtsbehdrden zusam-
menarbeiten, um die finanzielle Solidaritét auf Ebene der
einzelnen Finanzinstitute und den Schutz der Nutzer von
Finanzdienstleistungen sicher zu stellen. Die Europaische
Aufsicht wird die Beaufsichtigung von Finanzinstituten auf
nationalstaatlicher Ebene mit einer starken Koordinierung
auf européischer Ebene verknUpfen. Somit werden harmo-
nisierte Vorschriften und eine koharente Aufsichtspraxis
und Rechtanwendungen vorangetrieben werden. Die Be-
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reiche, in denen die europdischen Behorden tatig werden
kénnen, werden von den Mitgliedstaaten und dem Euro-
paischen Parlament im Mitentscheidungsverfahren festge-
legt. Um auf neue Entwicklungen reagieren zu kdnnen, wur-
de das neue Aufsichtssystem auf eine Art und Weise kon-
zipiert, um dieses im Falle neuer Gegebenheiten anpassen
zu kénnen. Dazu wird die KOM alle drei Jahre einen um-
fassenden Bericht Uber die Arbeit der drei Behdrden ver-
offentlichen und Uberprifen, ob es einer Modifizierung des
Systems oder Anderungen der Strukturen oder Aufgaben
der Behdrden bedarf. Denn die aufsichtliche Soliditat der
Institute, die ordnungsgeméaBe Funktionsweise der Mark-
te und damit der Schutz von Einlegern und Anlegern mus-
sen in Zukunft gewahrleistet sein, um neue Krisen vermei-
den zu koénnen.

Die Kompetenzen der neuen Behdrden sind sehr viel gro-
Ber als der beratende Charakter des bisherigen Systems.
AuBerdem haben sie das Potenzial, weitere Kompetenzen
hinzu zu gewinnen, da dank einer starken Bewertungsklau-
sel neu verhandelt werden kann. Die EU-Finanzmarktauf-
sichtsbehdrden haben kinftig Durchgriffsrechte bei einem
VerstoB3 gegen das Gemeinschaftsrecht (Art. 9), bei Mei-
nungsverschiedenheiten zwischen den nationalen Aufsichts-
behdrden (Art.11) und in Notfallsituationen (Art. 10). Die Er-
machtigungsklausel fur Direktkompetenzen bei der kinfti-
gen EU-Gesetzgebung erméglicht den Behdrden kiinftig die
Beaufsichtigung von EU-weiter Marktinfrastruktur (Central
Counterparties, Derivate etc.). Auch Rating-Agenturen fal-
len somit kiinftig unter die EU-Aufsicht. Zudem wurde auf
Drangen des Europdischen Parlaments eine Antimiss-
brauchsklausel eingefiihrt. So soll es den Mitgliedstaaten
u.a. nicht mdglich sein, Einkommensverluste geltend zu ma-
chen, die aus einem Produktverbot der europaischen Be-
horde resultieren.

DarUber hinaus werden die EU-Beh6rden spezifische Vor-
schriften fur die nationalen Behdrden und Finanzinstitute
erstellen, technische Standards, Leitlinien und Empfehlun-
gen ausarbeiten und sind fiir die Uberwachung der Rechts-
anwendung durch die nationalen Aufsichtsbehdrden sowie
die Gewahrleistung der koharenten Anwendung der EU-
Rechtsvorschriften zusténdig. Ferner sind die Behérden da-
zu befugt in Krisenféllen MaBnahmen zu ergreifen, die bis
hin zu einem Verbot bestimmter Produkte reichen kénnen.
Zudem fungieren sie als Schlichter und Mittler bei Streitig-
keiten zwischen den nationalen Aufsichtsbehérden und kon-
nen erforderlichenfalls die Beilegung von Streitigkeiten zwi-
schen nationalen Behorden, insbesondere in Bereichen, in
denen die Zusammenarbeit, Koordinierung oder Beschluss-
fassung seitens der Aufsichtsbehdrden aus mehreren Mit-
gliedstaaten notwendig ist, einfordern. Somit wird in Kri-
sensituationen oder bei Uneinigkeit der nationalen Aufse-
her die européische Aufsicht das letzte Entscheidungsrecht
Uber die zu treffenden MaBnahmen haben.
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In dieser wichtigen Frage hat sich das Parlament durchge-
setzt. Die EU-Abgeordneten haben eine verbesserte de-
mokratische Kontrolle des gesamten Aufsichtssystems er-
reicht. So wird das Europaische Parlament sein Veto gegen
den Chef einer Finanzaufsichtsbehorde einlegen kénnen und
erhalt auch Mitspracherechte bei der Entwicklung der tech-
nischen Standards und der UmsetzungsmaBnahmen. Au-
Berdem wird der ESRB-Préasident den Vorsitzenden des Wirt-
schaftsausschusses und seinen Stellvertreter Uber die ESRB-
Aktivitaten in vertraulichen Gesprachen auf dem Laufenden
halten. Dartber hinaus k&nnen laut den neuen Gesetzes-
texten die Kommission, EU-Finanzaufsichtsbehdrden und
die ESRB den Rat auffordern, den Notfall auszurufen. Auch
das Parlament kann mittels EntschlieBungen und Anfragen
den Rat auffordern, den Notfall auszurufen, so wie das Par-
lament bei jedem anderen Thema das Recht hat, Forde-
rungen an den Rat und die Kommission zu stellen.

Insgesamt wurde der Aufgabenbereich der Behdrden er-
heblich ausgedehnt, und sie haben nach wie vor rechts-
verbindliche Entscheidungsbefugnisse gegenuber natio-
nalen Behorden und unter gewissen Umstanden auch ge-
genuber Finanzinstituten. Mit direkten Aufsichtsbefugnis-
sen sind die neuen Finanzaufsichtsbehdrden kinftig bei
der Beaufsichtigung der Ratingagenturen ausgestattet. Zu-
dem kdénnen sie zwischen den nationalen Behdrden ver-
mittelnd eingreifen und im Hinblick auf die Schaffung ei-
nes gemeinsamen technischen Regelwerks technische
Standards vorschlagen.

Die europaischen Aufsichtsbehdrden werden die nationa-
len Behorden nicht ersetzen. Den nationalen Aufsichtsbe-
hoérden wird auch kinftig eine zentrale Rolle zukommen,
und die tagliche Routinearbeit soll auch kunftig bei den na-
tionalen Aufsehern verbleiben, da diese den Instituten am
nachsten sind. Es soll ein starkes Netzwerk zwischen den
européischen und nationalen Aufsichtsbehérden geschaf-
fen werden, und die Behdrden beider Ebenen sollen Hand
in Hand arbeiten.

Die ESA ist kiinftig befugt den nationalen Behorden in drei
Fallen direkte Entscheidungen zu tbermitteln: In vom Rat
erklarten Notféllen, in Fallen, in denen die nationalen Be-
hoérden Verordnungen nicht ordnungsgemal zur Anwen-
dung bringen, und in Fallen, in denen sie zwischen den
nationalen Behdrden schlichten, die an der Beaufsichtigung
grenzUbergreifend tatiger Gruppen beteiligt sind und die
sich in bestimmten Punkten koordinieren mussen. Falls sich
die nationalen Aufseher nicht einigen kénnen, kann die EU-
Behorde kunftig ein rechtlich verbindliches Vermittlungsver-
fahren anordnen. Die européischen Aufsichtsbehdrden kon-
nen nach eigenem Ermessen als Vermittler eingreifen. Sie
mussen also nicht auf eine Anfrage einer nationalen Be-
hoérde warten. Zudem kann die EU-Behdrde direkte An-
weisungen dem betroffenen Finanzinstitut geben, falls im

Vermittlungsverfahren keine Einigung erzielt werden kann.
Dartiber hinaus werden die EU-Behdrden kontrollieren kdn-
nen, wie die nationalen Aufsichtsbehorden die Vorschrif-
ten der EU-Gesetze umsetzen. Falls diese nicht korrekt um-
gesetzt werden, kdnnen den nationalen Aufsehern Anwei-
sungen gegeben werden, und falls diese nicht beachtet
werden, kdnnen die EU-Behorden direkte Anweisungen
an ein Finanzinstitut geben, um jegliche VerstoBe gegen EU-
Gesetze zu vermeiden.

Bei der neuen EU-Finanzmarktaufsicht ist dem Européi-
schen Parlament ein wichtiger Erfolg gelungen: Es hat sich
gegen den Ministerrat der nationalen Regierungen durch-
setzen und so eine gemeinsame und leistungsfahige eu-
ropéische Aufsicht beschlieBen kdnnen. Das ist ein gro-
Ber Erfolg fUr ein starkes Europa und fur alle Européer. Die
europdischen Aufseher werden in Zukunft das Sagen bei
der Aufsicht haben, die als echter Meilenstein auf dem Weg
in eine stabile Zukunft auf den europdischen Méarkten ge-
sehen wird. Jetzt endlich wurden aus der Finanzkrise die
richtigen Konsequenzen flr die Zukunft gezogen und ge-
samteuropéisch gedacht, um einer solche Krise zukinftig
vorbeugen zu kdnnen. Wir haben unser Moglichstes da-
fUr getan, eine solche Krisensituation fur die Zukunft zu ver-
hindern. Vor allem aber ist es uns gelungen, dafiir Sorge
zu tragen, dass Haftungsrisiken flir die Steuerzahler ver-
mieden werden und individuelle Risiken nicht mehr auf
die Allgemeinheit abgewalzt werden kénnen.

ifo Schnelldienst 15/2011 - 64. Jahrgang
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