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Forord av ordforanden

Europeiska viardepappers- och marknadsmyndighetens (Esma) tredje ar som EU:s
tillsynsmyndighet for viardepappersmarknaden priglades av flera framsteg i utférandet av
dess uppdrag och betydande landvinningar i Esmas bredare samarbeten. En jamforelse med
de tidigare arsrapporterna visar Esmas utokade ansvarsomraden och befogenheter i

fullgorandet av de mal som Europaparlamentet och radet satt upp for myndigheten.

Esmas uppdrag giller ett brett spektrum av finansiella verksamheter pa EU:s
vardepappersmarknader och stricker sig fran handel med komplexa derivat till hedgefonder
och fran tillsyn av enheter sdsom kreditviarderingsinstitut och transaktionsregister till
forvaltning av investeringsfonder och deras forsiljning till allmanheten. Ansvaret for dessa
omfattande och skiftande omréden baseras dock pa ett mycket klart maél, att skydda

investerare och sikra stabiliteten pa vara finansmarknader.

Bakgrunden till merparten av Esmas aktiviteter var fortsatt genomforandet av de
forandringar av regelmiljo och tillsyn som EU angett som nodviandiga for att ta itu med
finanskrisen och for att fullgora EU:s globala atagande att bygga ett robustare finansiellt

system.

Att uppné dessa mal och genomfora de olika uppgifterna i samband med detta kan forefalla
vara en svar uppgift, men jag anser att Esma sedan sitt inrdttande har lyckats vil med att
leverera arbete av hog kvalitet med sniva tidsramar och begrinsade resurser. Detta ar inte
enbart min asikt. Det é&terspeglas dven i Internationella valutafondens rapport fran
mars 2013, dir man fann att Esma har lyckats sirskilt vil i samband med utvecklingen av
det enhetliga regelverket och den direkta tillsynen over kreditvarderingsinstituten. Under
2013 var vi ocksa foremal for Europeiska kommissionens 6versyn av det europeiska systemet
for finansiell tillsyn. Resultaten av denna 6versyn viantas offentliggoras under forsta

halvaret 2014.

Oversynen av det europeiska systemet for finansiell tillsyn inbegrep Esmas verksamhet som
helhet och hur myndigheten nddde sina malsiattningar, bade som oberoende organ men dven
som medlem av det mer omfattande nitverket for det europeiska systemet for finansiell
tillsyn. Detta har innefattat ett nira samarbete med medlemsstaternas nationella behoriga
myndigheter och var starka arbetsrelation med andra europeiska tillsynsmyndigheter:
Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska forsakrings- och

tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Europeiska systemrisknamnden (ESRB).

En av Esmas huvuduppgifter, och en uppgift som ar unik bland de tre europeiska

tillsynsmyndigheterna, ar tillsynen 6ver viktiga marknadsaktorer. Vart huvudsakliga fokus



ligger pa kreditviarderingsinstitut, men vart tillsynsuppdrag har vidgats i och med
registreringen av sex transaktionsregister. Detta befaster ytterligare var roll och vart bidrag
till den Europaomfattande tillsynen, da transaktionsregister ar centrala for att uppna malet

med storre insyn i derivatmarknaderna.

Esma har utvecklat ett effektivt tillsynssystem for kreditvarderingsinstitut och har bedrivit
betydande tillsynsarbete av kreditvarderingsinstitut pa plats, senaste angaende
kreditvarderingen av statspapper. Utredningen faststidllde omraden for forbattring vad
gallde oberoende och undvikande av intressekonflikter, konfidentialitet for information om
vardering av statspapper, tidsaspekten for offentliggorandet av viarderingsatgarder och de

resurser som tilldelas for kreditvarderingen av statspapper.

Nar det giller Esmas bidrag till det enhetliga regelverket gillde ett centralt omréade
forordningen om Europas marknadsinfrastrukturer, dar vi fardigstdllde de tekniska
standarder som kravdes for dess genomforande och inledde samradsprocessen om
clearing-skyldigheterna for derivat. Vi utarbetade ocksa tekniska standarder for alternativa
investeringsfonder, tillhandaholl teknisk radgivning till Europeiska kommissionen om
prospektdirektivet och tog fram riktlinjer och rekommendationer inom en bred uppsattning
amnen, inklusive alternativa investeringar, reglering av kreditvarderingsinstitut, fondforetag
och borshandlade fonder, direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID) samt

blankning.

Om man blickar framat, nu nir den forsta fasen i regleringsreformen har slutforts, bor vart
fokus ligga pad genomforande och tillsyn. Regleringens trovardighet forutsatter att den

genomfors och overvakas effektivt.

Darfor ar genomforandet av tillsynsreformen nu en prioritering for oss och friagan om
konvergens i tillsynen ar fortsatt en viktig utmaning for Esma. For att forbattra
organisationen och ledningen av vart konvergensarbete har Esma infort forandringar som
syftar till att starka vart verktyg for inbordes utvirdering, med fler besok pa plats, inriktning

pa begransade tillsynsfragor och fler team for djupgaende bedémningar.

Under 2013 gjorde vi framsteg i att frimja konvergens av tillsynspraxisen i de
28 medlemsstaterna genom att genomféra inbordes utviarderingar av tillimpningen av
lagstiftningen om penningmarknadsfonder och direktivet om marknadsmissbruk, och
utfirdade yttranden om alternativa fonder, prospekt, centrala motparter och fondforetag.
Dessa har alla bidragit till gemensam gransoverskridande praxis. Dessutom har vi aktivt
frimjat en gemensam hallning i genomdrivandet av standarder for rikenskaper genom

utvecklingen av gemensamma prioriteringar for tillampningen i EU (Common EU



Enforcement Priorities), som belyser de omraden som alla verkstillande EU-organ ska
betona nir man ser over 2013 ars redovisningar. Vi offentliggjorde dven en Oversyn som
behandlade redovisningen fréan europeiska finansinstitut for att bedoma jamfoérbarheten
mellan institutioner, den overgripande insynen och efterlevnhaden av IFRS-kraven. Detta ar
av sarskild relevans med tanke pa oversynen av kvaliteten pa bankers tillgdngar under 2014,

som genomfors av den nyinrattade gemensamma tillsynsmekanismen.

Vi fortsatter att gora framsteg pa omradet investerarskydd, genom utveckling av riktlinjer,
insamling och analys av data om finansiella konsumenttrender samt en investerarvarning
om CFD-kontrakt som utfardats gemensamt med Europeiska bankmyndigheten. Vi ser det
som avgorande for att nd battre framsteg pa detta omradde att slutfora arbetet med
paketerade investeringsprodukter och det andra direktivet om marknader for finansiella
instrument (MiFID 2) och férordningen om marknader for finansiella instrument (MiFIR)
under 2014. De géngna arens regleringsreform har inte i tillracklig grad forbattrat skyddet
for finansiella konsumenter. Under de kommande aren behover vi sikra balansen mellan
stabilitets- och forsiktighetsfragor och fragor om investerarskyddet. Jag ar forhoppningsfull
om att vi med den kommande lagstiftningen kan ge ett starkare bidrag till det finansiella

konsumentskyddet.

Nar det giller den finansiella stabiliteten har vi starkt vart faststillande av riskerna pa
vardepappersmarknaderna och resultaten i samband med detta, bdde genom publikationer
sasom rapporten “Trends, Risks, and Vulnerabilities” (trender, risker och sarbarhet) och
“Risk Dashboards” (uppsattningar av riskindikatorer), samt vart bidrag till arbetet i de
europeiska tillsynsmyndigheternas gemensamma kommitté och vart deltagande i Europeiska
systemrisknamnden (ESRB). Utover detta riskfaststillande och den ekonomiska analysen
var en av vara viktigaste landvinningar 2013 vart arbete tillsammans med Europeiska
bankmyndigheten och nationella myndigheter, som gillde principer for att hantera processer
for att faststilla riktméarken i EU.

Finansmarknadsreformens globala aspekt har inneburit att Esma fortsitter att vara
engagerat inom en bred uppsattning internationella verksamheter och organ. Detta har
inkluderat deltagande i den internationella samordningen av reformen av OTC-derivaten,
likvardighet for kreditvarderingsinstitut och derivatsystem och stodjandet av
overenskommelsen om 6ver 1 000 samforstandsavtal om samarbete om tillsyn av alternativa
investeringsfonder mellan myndigheterna i de 28 medlemsstaterna och ett stort antal
tredjelander. Dessutom deltar vi i arbetet inom FSB (Financial Stability Board), CPSS
(kommittén for betalnings- och avvecklingssystem), gruppen for tillsynsorgan for OTC-

derivat och Internationella organisationen for vardepapperstillsyn (Iosco), dar Esma 2013



blev observator i Ioscos styrelse.

Esma fortsatter att se till att alla relevanta intressenter har mojlighet att bidra och ge
underlag for vara beslut pa flera olika sitt, inklusive 6ppna offentliga samrad, utfragningar
och interaktion med radgivande arbetsgrupper och Intressentgruppen for virdepapper och
marknader. Jag vill tacka alla intressenter for deras ovirderliga bidrag till Esma under 2013.
Mandatperioden for de forsta ledaméterna i intressentgruppen  for  viardepapper  och
marknader lopte ut 2013 och vi ser tillbaka pa en framgédngsrik forsta mandatperiod for
gruppen. Jag ser fram emot att fortsatta vart utmirkta samarbete med den andra

intressentgruppen for vardepapper och marknader.

Jag vill ocksa tacka all Esmas personal for deras harda arbete, hangivenhet och uppoffringar,
vilket har mycket stor betydelse under dessa ar praglade av utveckling inom Esma. Slutligen
vill jag uppriktigt tacka mina kolleger fran de nationella myndigheterna i EU som i egenskap
av styrelseledamoter dgnar avsevard tid och energi 4t Esmas framsteg. Ledamoterna i
forvaltningsstyrelsen ar dubbelt involverade och tillhandahaller st6d och rad for att se till att
myndigheten uppnar sina mal. Ledamoéterna i vara styrelser ger, bdde som individer och
genom sina institutioner, ovarderliga bidrag till Esma, vilka ar avgorande for att skapa en

verkligt gemensam tillsynskultur inom EU.

Steven Maijoor
Ordforande
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Inledning av verkstiallande direktoren

Ar 2013 ir det tredje aret som Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma)
funnits. I organisatoriska termer skulle man kunna siga att Esma har “blivit vuxen”.
Eftersom viaxandet ar en pagdende process har det inneburit att EU:s tillsynsmyndighet for
vardepappersmarknaden behovde viaxa pd manga olika siatt under 2013. Om man ser pa vart
arbetsprogram i sig och den uppsattning fragor vi hanterade under 2013, forstar man vilken
kravande uppgift detta har varit och fortsatter att vara. I min roll som verkstéllande direktor
ar jag darfor glad over att rapportera om vad ar 2013 forde med sig i termer av utveckling
och tillvixt av Esma som organisation. Esma har under 2013 kunnat leverera utifran sina
malsittningar, sina manga ansvarsomraden och uppgifter (sdsom det beskrivits i
arbetsprogrammet) och de manga ytterligare krav som myndigheten stilldes infér under aret

i samband med standardisering, tillsyn och organisationsutveckling.

For att hantera de ytterligare ansvarsomraden och uppgifter som 1lag pa Esmas bord under
2013 vixte Esmas personal med 6ver 50 procent, till 139 personer i slutet av aret. Esma fick
nya medarbetare med mycket varierande yrkesbakgrunder, vilket mojliggjorde for
myndigheten att utvidga sin samlade erfarenhet och expertis. Denna tillvixt inom
personalen atfoljdes av avsevarda framsteg i forbattring av system och forfaranden och vara
interna processer mer generellt, vilket pa det hela taget ledde till betydande framsteg inom
Esmas operativa effektivitet. I ljuset av den ldnga rad av kommande ansvarsomraden och
pagaende och nya uppgifter, vare sig det giller Emir, MiFID 2 eller andra rattsliga
bestimmelser, kommer Esma att behova fortsitta att utveckla den befintliga personalen och

locka ny personal, samt fortsétta forbattra sin organisatoriska effektivitet.

Esmas arsredovisning for 2013 speglar ocksa myndighetens tillvixt. Under 2013 okade
Esmas arliga budget med omkring 8 miljoner euro jamfort med foregdende ar, frén
20,2 miljoner euro till 28,1 miljoner euro under 2013. Detta utgoér en sammanlagd 6kning
med 39 procent, vilket bade dr imponerande och ytterst vilbehovligt for att maojliggora for
Esma att ha kapacitet och formaga att leverera inom de ytterligare uppgifter som skapas
genom ny EU-lagstiftning. I och med godkinnandet av sex nya transaktionsregister och
nagra nya kreditvarderingsinstitut speglar Esmas finansieringskillor dven myndighetens
utokade roll som tillsynsorgan: Under 2013 kom 23 procent av var budget fran avgifter som

betalades av godkanda enheter.

2013 var nagot av en vindpunkt for Esma i termer av att ga fran sin traditionella policy-roll
till en roll som mer priglas av genomforande och tillsyn, med direkt tillsynsansvar for en

utokad uppsittning enheter pa finansmarknaden och manga pagaende uppgifter i samband



med genomforande, konvergens i tillsynen och 6vervakning och analys av data. Det var
diarmed ett viktigt &r i Esmas vidare utveckling som organisation. Lat mig illustrera denna
andrade inriktning med utgéngspunkt i den stora akten om Emir (férordningen om Europas
marknadsinfrastrukturer). Att satta handel med OTC-derivat under tillsyn, genom att krava
handelsrapportering, central clearing och riskbegransning, dr en viktig forandring som
kommer att gora derivatmarknaderna sakrare. Utover den omfattande standardisering som
Esma behovde gora i enlighet med Emir, innebar forandringen av hur derivathandeln
fungerar for Esma ocksa ett starkande av dess roll som Europaomfattande tillsynsorgan,
genom att myndigheten tog sig an tillsynen av sex nyligen godkidnda EU-baserade
transaktionsregister. Esma hade dessutom en nyckelroll tillsammans med nationella
behoriga myndigheter i att borja forbereda de tillsynskollegier som kommer att godkdnna
och utova tillsyn over europeiska clearingcentraler. Slutligen innebar Emir ocksd mer
internationellt engagemang for Esma i termer av aktiva diskussioner med vara motparter
inom andra viktiga jurisdiktioner for derivatmarknader och med internationella
standardiseringsorgan sasom Iosco och FSB. Det ar tydligt att MiFID II kommer att leda till
viss liknande utveckling som kommer att krdva att Esma ser till att dess
organisationsstruktur inte bara kan hantera det inledande stiftandet av regler utan dven de

pagaende utmaningarna i genomférandet.

Esmas mer omfattande tillampande och operativa roll kan dven ses i utvecklingen av vissa
centrala it-system som antingen slutfordes eller inleddes 2013. Att bygga gemensamma
system som mojliggor jamforbarhet och anvidndning av data mellan tillsynsorgan pa
nationell nivd och EU-nivd och utbyte av information for att tillsynsorgan ska kunna
analysera och 6vervaka viktig marknadsutveckling ar viktigt for att det europeiska systemet
for finansiell tillsyn ska kunna verka effektivt. Vidare har ménga av it-systemen i slutdndan
det viktiga syftet att oka insynen och informationen for anvandare av, och investerare pa,

EU:s finansmarknader.

Jag vill varmt tacka alla som bidragit till Esmas arbete under 2013. Forst och framst all
Esmas personal, utan vars hingivenhet, engagemang och outtréttliga arbete 2013 ars
framgangar inte skulle ha varit mojliga. Jag ar djupt tacksam 6ver att dagligen fa arbeta med
sadana fantastiska kolleger. Esmas framgang bygger pa dess medarbetare och jag ser fram

emot att fortsitta arbeta med dem alla.

Jag skulle ocksa vilja tacka véra motparter i tillsynsorganen i och utanfor Europa for deras
starka bidrag och goda samarbete, samt intressenterna for deras viardefulla bidrag. Slutligen

vill jag tacka de nuvarande och de fore detta ledamoterna i Esmas forvaltningsstyrelse och



tillsynsstyrelse. Tack vare vara framgéangsrika och starka gemensamma insatser har Esma
kunnat fa ett sidant framgangsrikt ar 2013.

Verena Ross

Verkstillande direktor
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1. Esmas roll och malsaittning

Esma inrattades i januari 2011 och har till uppdrag att forstiarka skyddet av investerarna och framja
stabila och vil fungerande finansmarknader inom EU. Som oberoende institution uppnir Esma dessa
mal genom att bygga upp ett enhetligt regelverk for EU:s finansmarknader och se till att det tillampas
konsekvent i hela EU samt bidra till tillsynen av finanstjanstforetag med EU-omfattande verksamhet,
antingen genom direkt tillsyn eller genom en aktiv samordning av de nationella tillsynsaktiviteterna.

Esmas malséttning

En sund, effektiv reglering av virdepappersmarknaden ar avgorande for tillvixt, integritet och
effektivitet pd EU:s finansmarknader och inom EU:s ekonomi. Effektiv reglering och tillsyn &r en
avgorande faktor for att sikra och bibehélla fortroendet bland marknadens aktorer. For att framja
dessa forutsittningar inrdttades Esma som en oberoende EU-myndighet med uppdraget att oka
samordningen av regler och metoder pa tillsynsomradet.

For att uppnd en samordnad tillimpning av regler inom EU ska Esma faststilla standarder péa
omradet for vardepapperslagstifining och limna tekniska rdd pad uppdrag av
Europeiska kommissionen. Esma har ocksa en viktig roll nir det giller den direkta tillsynen av
finansaktorer med paneuropeisk rackvidd, for ndrvarande kreditvarderingsinstitut och
transaktionsregister. Esma deltar dven, via tillsynskollegier, i tillsynen av centrala motparter.

Esmas arsrapport ar ett viktigt verktyg for att garantera att myndigheten tar sitt ansvar och levererar
utifran sina mal och sitt arliga arbetsprogram. Esmas roll kan tydliggoras genom de foljande
fem maélen, som myndigheten har stéllt upp for sitt arbete:

Finansiell stabilitet

For att Esma ska kunna bidra till att skydda den finansiella stabiliteten pa EU:s
vardepappersmarknader ar det mycket viktigt att myndigheten 16pande analyserar trender och i ett
tidigt skede faststéller potentiella risker och svagheter pa nivin mikrotillsyn. Esma uppnar detta pa
grins- och sektorsévergripande sdtt genom att utféra ekonomiska analyser av de europeiska
viardepappersmarknaderna och gora modeller Gver effekterna av den potentiella
marknadsutvecklingen.

Esma informerar regelbundet och vid behov de europeiska institutionerna, Gvriga europeiska
tillsynsmyndigheter och Europeiska systemrisknimnden (ESRB) om sina resultat. Aggregeringen av
uppgifter som samlats in pa nivan mikrotillsyn dr avgorande for att kunna uppticka framvixten av
potentiella risker pd makronivd for ekonomin som helhet. Det ar darfor viktigt att regelbundet
informera alla beslutsfattare som krivs, pd EU-nivd bland annat kommittén for finansiella tjanster
och ekonomiska och finansiella kommitténs finansiella stabilitetsnimnd (EFC-FST). Sedan i borjan av
2013 har Esma offentliggjort rapporter vartannat ar for att 6ka kunskapen om risker, trender och
sarbarheter pa EU:s vardepappersmarknader. Esma bidrar ocksa till att fraimja finansiell stabilitet
genom att samordna nodatgarder inom EU.

Skydd av investerare

En annan viktig uppgift for Esma ar att se till att investerarnas intressen tillgodoses pa ett riktigt satt.
Det gor myndigheten genom att frimja 6ppenhet, enkelhet och réttvisa pa vardepappersmarknaderna
for konsumenter av finansiella produkter eller tjanster. For att se till att investerare atnjuter samma
skyddsniva oavsett forsiljningsstélle eller den produkt som siljs samlar Esma in och analyserar
uppgifter om konsumenttrender, vilket sedan redovisas i rapporter, samtidigt som myndigheten
framjar kunskaper och utbildningsinitiativ pa4 det finansiella omradet och bidrar till att stirka de



gemensamma reglerna om utlaimnande av uppgifter. Esmas arbete pa detta omradde omfattar en
inriktning pa att se till att den finansiella information som marknadsaktorerna lamnar till
investerarna ar tydlig, begriplig och i 6verensstimmelse med géllande regler.

Det ar viktigt for Esma att bevaka nya och befintliga finansiella aktiviteter, eftersom det gor det
mojligt {6r myndigheten att beddma om den ska anta riktlinjer och rekommendationer for att frimja
sdkra och sunda virdepappersmarknader, pa si sitt att investerarskyddet starks inom EU.

Om Esma pétraffar produkter som kan innebéra ett allvarligt hot mot investerarna Overviger
myndigheten att utfarda varningar. Om de nuvarande lagstiftningsforslagen trader i kraft kan Esma i
framtiden, som en yttersta dtgird, tillfalligt forbjuda vissa produkter.

Ett enhetligt regelverk

I sin roll som standardiseringsmyndighet arbetar Esma med att utarbeta samordnade tekniska
standarder och genomforandestandarder inom olika omraden av viardepapperstillsynen. Genom att
utarbeta sddana standarder bidrar Esma till att skapa ett enhetligt regelverk for hela EU som géller
samtliga marknadsaktorer och skapar en jamn spelplan i EU som helhet.

Konvergens

Esma inrittades for att bidra till 6kad konvergens i tillsynen for att ddrigenom minska skillnaderna
mellan olika tillsynsmyndigheter pa grund av olika metoder inom EU. Sadana skillnader i tillsynen
kan undergriva marknadernas integritet, effektivitet och funktion och i slutiandan ocksd hota den
finansiella stabiliteten.

For att fraimja riattvisa och balanserade tillsynsmetoder genomfor Esma inbordes utviarderingar av den
befintliga EU-lagstiftningen pa vardepappersomréadet. Esma forfogar dessutom 6ver ett antal verktyg
for att framja tillsynskonvergens. Mpyndigheten kan bland annat limna yttranden och
sammanstallningar av frdgor och svar, inleda medling och, som en sista utvidg, genomféra ett
overtradelseforfarande.

Esma har for avsikt att utnyttja sitt konvergensarbete for att ocksa bedriva verksamhet inom andra
omraden av sitt arbetsprogram, bland annat stirka det enhetliga regelverket genom att utfirda
riktlinjer och rekommendationer pd omraden dar det finns tillampningsskillnader och genom att ge
rad till kommissionen pa omraden dér en reviderad lagstiftning kan kréavas for att skapa enhetlighet
mellan olika tillsynsmetoder.

Overvakning

Esmas direkta tillsynsbefogenheter inriktas pa tvd grupper av deltagare pa de finansiella
marknaderna, namligen kreditvirderingsinstitut och transaktionsregister. Sedan den 1 juli 2011 &r
Esma det ansvariga EU-organet for registrering och 6vervakning av kreditvarderingsinstitut inom EU.
Sedan borjan av 2013 har Esma direkta tillsynsbefogenheter vad giller transaktionsregister och deltar
i de tillsynskollegier som registrerar och 6vervakar centrala motparter.



2. Esmas verksamhet, budget och struktur

Esma ir indelat i sex avdelningar/enheter, som hanterar marknader, investering och rapportering,
kreditvarderingsinstitut, ekonomisk analys och forskning, rattsliga fragor, samarbeten och
konvergens och operativ verksamhet. Myndigheten leds av Steven Maijoor, ordférande, medan
Verena Ross, verkstillande direktor, dr ansvarig for den dagliga forvaltningen. Carlos Tavares ar
Esmas vice ordférande och ar suppleant till Esmas ordférande. Ordféranden och den verkstillande
direktoren stods av kommunikationsgruppen, gruppen for intern kontroll och redovisning och deras
personliga assistenter.

Under 2013 6kade Esmas arliga budget med omkring 8 miljoner euro jamfort med foregdende ar, fran
20,2 miljoner euro under 2012 till 28,1 miljoner euro under 2013. Finansieringskillorna
diversifierades ytterligare under 2013, da avgifter for transaktionsregister mottogs for forsta gangen
efter registreringen av sex transaktionsregister under det fjarde kvartalet 2013. Esma finansieras nu
frdn fyra separata inkomststrommar, niarmare bestimt av medlemsstaternas nationella behoriga
myndigheter (12,9 miljoner euro under 2013, vilket utgor 46 procent av de sammanlagda intdkterna),
av ett utjimningsbidrag fran Europeiska unionen (8,6 miljoner euro, vilket utgoér 31 procent), av
avgifter som tas ut fran kreditvarderingsinstitut (5,7 miljoner euro, vilket utgér 20 procent) och av
avgifter som tas ut av transaktionsregister (0,83 miljoner euro, vilket utgor 3 procent).

Esmas sammantagna budget f6r 2013 kan indelas som foljer:

» 28,189 miljoner euro — sammantagen budget for 2013 (C1-anslag).

* 26,2 miljoner euro eller 93 procent av budgeten anvindes for ataganden.

* 20,4 miljoner euro eller 73 procent av budgeten hade spenderats i slutet av december 2013.
+ Kvarvarande 5,8 miljoner euro kommer att utbetalas under 2013.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgdnglig i den fullstdndiga versionen
av Esmas éarsrapport for 2013, vilken finns tillgdnglig pad engelska pd Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.

Esmas styrning och forvaltning

Tva beslutsfattande organ styr Esma: tillsynsstyrelsen och forvaltningsstyrelsen. Sedan 2011 dr Esmas
ordférande pé heltid Steven Maijoor och dess verkstéllande direktor Verena Ross. Bada ir placerade i
Esmas lokaler i Paris. Deras mandat 16per pa fem ar och kan forldngas en gang. Ordféranden ansvarar
for att forbereda arbetet i tillsynsstyrelsen och leder sammantriadena i sivil tillsynsstyrelsen som
forvaltningsstyrelsen. Han representerar ocksd myndigheten utit. Hans suppleant ar Carlos Tavares,
vice ordférande for Esma.

Den verkstillande direktoren ansvarar for den dagliga verksamheten vid myndigheten, inklusive
personalfragor, framtagning och genomforande av det arliga arbetsprogrammet, framtagning av
forslag till budget for myndigheten och forberedelser for arbetet i forvaltningsstyrelsen.

Esmas tillsynsstyrelse

Utover Esmas ordférande bestar tillsynsstyrelsen av cheferna for de 28 nationella behoriga
myndigheterna med ansvar for reglering och tillsyn av virdepapper (om det finns fler &n en nationell
myndighet i en medlemsstat fir dessa myndigheter vilja vilken av cheferna som ska representera
dem) samt en observator fran Lkommissionen, en foretrddare vardera for Europeiska
bankmyndigheten och Eiopa samt en foretridare for ESRB. Dessutom deltar Norge, Island och
Liechtenstein som permanenta observatorer. Esmas verkstéllande direktor narvarar vid styrelsens
sammantraden men har ingen rostritt. Tillsynsstyrelsen vigleder myndighetens arbete och har det
yttersta beslutsansvaret nar det giller att anta Esmas standarder, yttranden, rekommendationer,
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riktlinjer och beslut, diribland utfardande av rad till EU-institutionerna. Styrelsen stods ocksa av ett
antal av Esmas stdndiga kommittéer och arbetsgrupper som behandlar tekniska fragor (mer detaljer
pé s. x).

Tillsynsstyrelsens nuvarande ledamoéter och sammanfattningar av deras moten under 2013 finns pa
Esmas webbplats:

www.esma.europa.eu/bos

Esmas forvaltningsstyrelse

Utover Esmas ordférande har forvaltningsstyrelsen sex ledamoter (och en suppleant for varje
ledamot) som valts frén tillsynsstyrelsen av dess ledamoter. Den verkstéllande direktoren, Esmas
vice ordférande och en foretradare frin kommissionen deltar som icke rostberattigade deltagare (med
undantag for budgetfrdgor dar kommissionen har en rost).

Forvaltningsstyrelsens huvuduppgift ar att inrikta sig pd myndighetens forvaltning, bland annat
genom att utarbeta och genomfora ett flerdrigt arbetsprogram, samt pa frigor om budget och
personalresurser.

Forvaltningsstyrelsens nuvarande ledaméter och sammanfattningar av deras moten under 2013 finns
pa Esmas webbplats:

www.esma.europa.eu/mb.

Esmas intressentgrupp for virdepapper och marknader

Intressentgruppen for vardepapper och marknader inriattades i enlighet med Esmaforordningen for
att underlatta samrad med intressenter pA omraden med relevans for Esmas uppgifter. Esma ska
samrada med intressentgruppen om sina forslag till tekniska standarder och riktlinjer. Gruppens
30 ledamoter sammantradde for forsta géngen i juli 2011 och utsigs av Esma, efter en Oppen
ansokningsomgang, for en period pé tvd och ett halvt &r. Ledaméterna foretrader finansmarknadens
aktorer och deras anstillda, konsumenterna och andra brukare av finansiella tjanster samt smé och
medelstora foretag.

Gruppen sammantradde vid sju tillfallen under 2013. Vid tva av dessa holl den méten tillsammans
med Esmas tillsynsstyrelse. Gruppen har utfiardat en stor mangd rad, yttranden och rapporter om
fragor som ror Esmas policyarbete. Sammanfattningar av métena, liksom gruppens rsrapport, finns
pa Esmas webbplats. En nysammansatt intressentgrupp for vardepapper och marknader valdes i
slutet av 2013 och inledde sitt arbete i januari 2014.

WWWw.esma.europa.eu/smsg

Esmas organisatoriska egenskaper

Foljande sex karakteristiska egenskaper kinnetecknar Esma och hur myndigheten arbetar for att
utféra sitt uppdrag och uppné sina mal.

e Europeisk: Nir Esma utfor sina aligganden handlar myndigheten i EU:s intresse.
Organisationen aterspeglar mangfalden inom EU.

e Oberoende: Esma ir oberoende i forhallande till EU:s institutioner, nationella myndigheter
och aktorer pa de finansiella marknaderna.

¢ Samverkande: Tillsammans med de nationella myndigheterna ingér Esma i ett EU-natverk
for tillsyn 6ver finansiella marknader. Esma samarbetar med alla relevanta europeiska organ,
inklusive ~ Europeiska  bankmyndigheten = (EBA), Europeiska forsikrings- och
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tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Europeiska systemriskndmnden (ESRB) samt med
tillsynsmyndigheter utanfér EU.

Ansvarstagande: Esmas beslutsfattande sker med full insyn och myndigheten behandlar
sina intressenter pa ett Oppet och inkluderande sitt. Organisationen &r ansvarig infor
Europaparlamentet, Europeiska radet, Europeiska kommissionen och allménheten.
Professionell: Esma strivar efter ett yrkeskunnande i virldsklass genom att anstilla hogt
kvalificerade personer med stort tekniskt kunnande och med kunskap om och erfarenhet av
finansmarknader samt genom att tillimpa sunda metoder och rutiner.

Effektiv: Esma utnyttjar sina resurser effektivt for att maximera effekten av sitt arbete for att
frimja investerarskyddet och skapa stabila och vil fungerande marknader i EU.



3. Esmas resultat enligt malen 2013

2.1 Finansiell stabilitet

Finansiell stabilitet definieras formodligen bist som en situation déar det finansiella systemet som
helhet fungerar smidigt utan stérningar och dir systemet — som innefattar finansiella mellanhinder,
marknader och marknadsinfrastrukturer — kan absorbera finansiella och verkliga chocker utan att det
paverkar fordelningen av tillgdngarna. Finansiell stabilitet betyder att det finansiella systemet ska
kunna 6verfora resurser fran sparare till investerare pé ett effektivt och smidigt satt, och risker ska
beddmas, hanteras och prissittas korrekt.

Enligt denna definition kridver arbetet med att trygga den finansiella stabiliteten att man faststiller
viktiga trender, risker och sérbarheter i samband med fordelningen av finansiella resurser fran
sparare till investerare samt felaktig prissattning och bristande hantering av finansiella risker.
Overvakningen méste vara framétblickande: ineffektiv fordelning av kapital eller brister i friga om
prissiattning och riskhantering kan paverka den finansiella och ytterst den ekonomiska stabiliteten.
Att 6vervaka utvecklingen pa bade mikro- och makronivé ar centralt, vilket avspeglas i inrdttandet av
Esma, dess systermyndigheter for bankverksamhet, EBA, och for férsikring och pension, Eiopa, och i
sista hand Europeiska systemrisknamnden (ESRB), dir informationen sammanstills pd makroniva.

Detta samarbete dr fundamentalt for stabilitetsfrigor eftersom det ar finansiella mellanhdnder som
banker, forsikringsbolag och andra institutionella investerare som kanaliserar tillgdngar fran
investeraren till ldntagaren, och det ar via marknadsinfrastrukturerna som pengar och finansiella
tillgdngar strommar mellan kopare och siljare.

For att fullgora sitt mandat att 6vervaka finansmarknaderna for att faststélla utveckling av risker och
faror for den finansiella stabiliteten, samt bedoma konsekvenser av ny reglering och policyatgarder
genomforde Esma 2013 grundliga forskningsprojekt, sdsom foljande:

e Samarbete med ESRB om centrala motparter och deras bidrag till systemriskerna.

¢ Enbedomning av effekten av regleringen pa blankning och vissa aspekter av kreditswappar.

e En 6versyn av principer for riktméarkning pa finansmarknaden.

e En rapport om “retailisation” (en anpassning for privatmarknaden av komplexa finansiella
produkter) i EU.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgdnglig i den fullstéindiga versionen
av Esmas éarsrapport for 2013, vilken finns tillgdnglig pd engelska pd Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.

2.2 Finansiellt konsumentskydd

En annan viktig uppgift for Esma ar att se till att konsumenterna skyddas. Det gor myndigheten
genom att fraimja oppenhet, enkelhet och rattvisa pa viardepappersmarknaderna for konsumenter av
finansiella produkter eller tjanster. For att se till att investerare &tnjuter samma skyddsniva oavsett
forsaljningsstille eller vilken produkt som siljs samlar Esma in och analyserar uppgifter om
konsumenttrender, och rapporterar om dessa, samtidigt som myndigheten frimjar kunskaper och
utbildningsinitiativ pa det finansiella omradet och bidrar till att stirka de gemensamma reglerna om
utlimnande av uppgifter, s att konsumenterna kan fatta lampliga investeringsbeslut.

Om Esma patraffar ndgon produkt som i sig kan innebira ett allvarligt hot mot investerarna kommer
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myndigheten att 6verviga att utfarda varningar. Om de nuvarande lagstiftningsforslagen trader i kraft
kan Esma, som en yttersta atgird, tillfalligt forbjuda vissa produkter. Esmas arbete pa detta omrade
omfattar en inriktning pi att se till att den finansiella information som marknadsaktérerna lamnar till
investerarna ar tydlig, begriplig och i 6verensstimmelse med gillande regler.

Under 2013 inkluderade detta arbete att 6vervaka marknader och finansiell innovation, vilket ar av
stor betydelse for att faststdlla mojliga skador for investerare. Esma forberedde ocksa ett starkande av
systemet for investerarskydd under MiFID II, moderniseringen av det nuvarande MiFID-direktivet.

Investerarskyddet har en avgorande roll for att ateruppriatta konsumenternas fortroende for
finansmarknaderna och 6vervinna finanskrisen. Det aktuella direktivet om marknader for finansiella
instrument (MiFID) ar en lagstiftning som redan garanterar en samordnad och hég niva av skydd for
investerare i finansiella instrument. Det har fitt stort erkdnnande for att ha medfort betydande
forandringar — inklusive béttre skydd och tjanster for investerare. Forslagen om MiFID II/MiFIR
inkluderar f6ljande:

e Stirkande av de konkreta kraven for investerarskydd (sdsom forbud mot incitament och
inférandet av begreppet oberoende radgivning).

e Breddning av tillsynens inriktning frén distribution till framtagandet av finansiella
instrument (produktstyrning).

e Vidgat omfing for denna tillsynsram, dven for att borja Gvervinna den traditionella
“silo”-principen (utvidga MiFID till strukturerad inlaning — dvs. féra in bankprodukter i
MIFID).

e En tonvikt pa tillsyn och genomdrivande med nya befogenheter till produktintervention.

Parallellt med forberedelserna for MiFID II varnade Esma tillsammans med EBA investerare for
CFD-kontrakt och utfardade riktlinjer for hantering av klagomal géllande vardepapper och banker.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgdnglig i den fullstdndiga versionen
av Esmas arsrapport for 2013, vilken finns tillginglig pd engelska pd Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.

2.3 Overvakning

I och med inrattandet av det europeiska systemet for finansiell tillsyn beslutade man ocksé att frimja
en europeisk tillsyn av aktérer med verksamhet i hela EU, till exempel tillsynskollegier pa
bankomradet och for efterhandel (central motpartsclearing). Esma fick dessutom i uppdrag att vara
enda tillsynsorgan for kreditviarderingsinstitut i EU. Samma tillvigagangssitt valdes for
transaktionsregister — de datalager som samlar in, lagrar och tillhandahéller data om clearing och
avveckling, for vilka Esma 2013 fick tillsynsansvaret. Genom tillsynen av finansmarknadsaktorer som
verkar inom hela EU och som kan péverka finansmarknadernas integritet inom EU bidrar Esma till
siakra och sunda finansmarknader, vilket i sin tur stiarker investerarskyddet.

Under 2013 slutforde Esma sitt andra heldr som det gemensamma tillsynsorganet med ansvar for
registrering, certifiering och 6vervakning av kreditvarderingsinstitut i EU. Under det géngna aret
fortsatte bade registreringen och 6vervakningen med ett 6kat antal kreditvirderingsinstitut som
registrerades och darmed kom att omfattas av Esmas direkta tillsyn.

Under 2013 Okade antalet registreringsansokningar. I slutet av 2013 fanns sammanlagt
22 registrerade kreditvarderingsinstitut (pa gruppbasis) och tva certifierade kreditvarderingsinstitut.
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Utover overvakningen av kreditvirderingsinstitut fick Esma dven under 2013 ansvar for att 6vervaka
transaktionsregister som &r verksamma inom EU. Transaktionsregister samlar in och lagrar
information efter handel om derivattransaktioner med syfte att ge insyn och mojliggéra for
tillsynsorgan att bittre faststdlla mojliga risker som uppkommer i derivathandeln. Enligt
forordningen om Europas marknadsinfrastrukturer (Emir) dr Esma ansvarig for registrering och
overvakning av EU-baserade transaktionsregister samt for erkdnnandet av transaktionsregister
utanfor EU.

Esma godkiande sex transaktionsregister och tog sig an tillsynen av dessa. Enligt forordningen om
Europas marknadsinfrastrukturer (Emir) har Esma direkt och exklusivt ansvar géllande registrering
och 6vervakning av transaktionsregister. Dessa datalager spelar en central roll for att 6ka insynen i
derivatmarknaderna i Europa.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgénglig i den fullstdndiga versionen
av Esmas éarsrapport for 2013, vilken finns tillgdnglig pd engelska pd Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.

Ett enhetligt regelverk

Finanskrisen visade pa de negativa effekter som en ojamnt tillimpad lagstiftning kan fa for
finansmarknaderna, dess konsumenter och ekonomin i stort. Det ansags darfor nodvandigt att infora
effektiva instrument for att se till att EU:s lagar tillimpas pa ett mer samordnat sétt. For att frimja
okad enhetlighet i virdepapperslagstiftningen och dess tillimpning kan Esma utfirda tekniska
tillsynsstandarder och genomforandestandarder, vilka ytterligare specificerar och fortydligar den
grundliaggande EU-lagstiftningen, for att garantera en jamn spelplan och ett lampligt investerarskydd.

Dessa tekniska tillsynsstandarder syftar till att forbattra kvaliteten och 6ka samstimmigheten inom
den nationella tillsynen, genom att forstiarka 6vervakningen av gransoverskridande grupper och skapa
ett enhetligt regelverk for alla finansmarknadsaktorer pa EU:s inre marknad. Esma fullgor denna roll
med de lagtexter som styr de europeiska vardepappersmarknaderna (direktivet om marknader for
finansiella instrument), marknadernas infrastruktur (Emir) och korrekta funktion (blankning,
marknadsmissbruksdirektivet), men ocksd med tekniska tillsynsstandarder for viktiga
finansmarknadsaktorer sdsom kreditvarderingsinstitut och investeringsfonder (fondféretag,
alternativa investeringsfonder).

Under 2013 genomférde Esma policyrelaterat arbete nir det giller CRA3-forordningen. Under 2013
offentliggjorde Esma sitt diskussionsdokument om genomférandet av CRA3 for att samla in
information fran marknadsdeltagare om de tre forslag till tekniska tillsynsstandarder Esma kommer
att behova overlamna till kommissionen under 2014. Dessa tekniska tillsynsstandarder kommer att
behandla

e information om strukturerade finansiella instrument,
e den nya europeiska varderingsplattformen, och
e den regelbundna rapporteringen om avgifter som tas ut av kreditvarderingsinstitut.

Esma tillhandaholl ocksd genomforandebestaimmelser fér Emir, forordningen om FEuropas
marknadsinfrastrukturer som tradde i kraft i augusti 2012, och som syftar till att bidra till finansiell
stabilitet genom att krava att vissa produkter clearas centralt diar inga sddana krav tidigare fanns och
genom att stirka 6vervakningen av centrala motparter och transaktionsregister. Esma fick en central
roll som EU:s standardiseringsmyndighet, med utveckling av tekniska standarder pad omraden sdsom
clearing-skyldigheten for OTC-derivat, undantag fran denna, och standarder for centrala motparter
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och transaktionsregister. Esma har ocksa direkt ansvar nar det giller att faststilla de klasser av
derivat som ar foremal for clearingskyldigheten, att Gvervaka transaktionsregister, och att delta i
overvakningen av centrala motparter via tillsynskollegier som leds av nationella tillsynsmyndigheter.

Dessutom forberedde Esma detaljer for MiFID II, som bor bidra till att

e inrétta ett enhetligt regelverk for EU:s finansmarknader,
e skapa en jamn spelplan mellan medlemsstaterna,

o forbittra tillsynen och verkstéllandet,

¢ minska kostnaderna for marknadsaktorer, och

o forbéttra villkoren for tillgdng och konkurrens inom EU.

Esma arbetade ocksd med granskning av forordningen om blankning, utarbetade
genomforandedtgirder for den framtida forordningen om marknadsmissbruk, stirkte ramen for
investeringsfonder for icke-professionella investerare och kom fram till arrangemang for
tillsynssamarbete for alternativa investeringsfonder med 46 myndigheter fran ldnder utanfor EU.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgdnglig i den fullstdndiga versionen
av Esmas arsrapport for 2013, vilken finns tillginglig pd engelska pd Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.

2.4 Konvergens

Esma inrittades for att bidra till 6kad konvergens i tillsynen for att darigenom minska skillnaderna
mellan olika tillsynsmyndigheter pa grund av olika metoder i EU som helhet. Sddana skillnader kan
annars undergriava marknadernas integritet, effektivitet och funktion och i slutindan hota den
finansiella stabiliteten och investerarskyddet.

Esma har for avsikt att utnyttja sitt konvergensarbete for att ocksa bedriva verksamhet inom andra
omraden av sitt arbetsprogram, och bland annat stiarka det enhetliga regelverket genom att utfarda
riktlinjer och rekommendationer inom omraden dar det finns tillimpningsskillnader och genom att ge
rdd till kommissionen inom omrdden diar en reviderad lagstiftning kan kridvas for att skapa
enhetlighet mellan olika tillsynsrutiner.

Under 2013 verkade Esma for en konvergent tillimpning av forordningen om blankning, underlittade
och samordnade genomforandet av tillfilliga forbud samt konsekvent tillampning och verkstillande
av IFRS.

Esma framjar ocksd utvecklingen av uppférandekoder for industrin med rostningsradgivare i EU och
har dndrat dess metod for inbordes utvardering.

De tre europeiska tillsynsmyndigheterna arbetar gemensamt med sektorsévergripande fragor for att
sikra samstammiga tillvigagéngssitt i tillsynen inom sektorn for bank, viardepapper och forsékring.
Detta arbete bedrivs genom den gemensamma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna.
Ar 2013 var avgorande for den gemensamma kommittén for de tre europeiska tillsynsmyndigheterna,
som utokade sitt arbete som ett forum for utbyten och sektorsévergripande samordning. Under
Eiopas ordforandeskap betonade den sarskilt

e riskovervakning,
e konsumentskydd, och
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e Oversynen av det europeiska systemet for finansiell tillsyn.

En mer detaljerad redogorelse for dessa arbetsstrommar finns tillgdnglig i den fullstindiga versionen
av Esmas A&rsrapport for 2013, vilken finns tillginglig pd engelska p& Esmas webbplats:
WWW.esma.europa.eu.
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