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Komisjoni teatis, mis kasitleb tleskutset avaldada
arvamust
EL.i finantsteenuste digusraamistiku kohta

1. SISSEJUHATUS

Oma 2016. aasta kones olukorra kohta Euroopa Liidus rohutas president Juncker komisjoni
vOetud kohustust vaadata pohjalikult 1abi kdik olemasolevad ELi Gigusaktid, et tagada nende
abil saavutatav reaalne vaartus ja tulemuslikkus. Uleskutse avaldada arvamust ELi
finantsteenuste digusraamistiku kohta on oluline ndide sellisest tegevusest. Sellega antakse
oluline panus komisjoni parema @&igusloome tegevuskava ning digusloome kvaliteedi ja
tulemuslikkuse programmi téitmisesse, mille eesmark on tagada, et kodanikud ja ettevdtted
saavad ELi 6igusaktidest tegelikku ja tdhusat kasu minimaalsete kuludega.

Uleskutse arvamust avaldada on tihtlasi ka esimene omalaadne niide rahvusvahelises plaanis.
Finantsteenuste eeskirjad peaksid aitama luua keskkonda, mis kaitseb tarbijaid, edendab turu
usaldusvadrsust ning toetab investeeringuid, majanduskasvu ja tookohtade loomist.
Finantskriis ajendas vastu votma rohkem kui 40 uut ELi Gigusakti, mille eesmark oli
finantsstabiilsuse ja turu usalduse taastamine. Nendes digusaktides késitleti jargmist:

e tOhusam tarbijakaitse ja suurem l&bipaistvus;

e parem reguleeriv raamistik pankade, kindlustuse, vaartpaberiturgude ja varahaldurite
jaoks;

e (htne jarelevalvemehhanism suurte ja finantssusteemi seisukohalt oluliste pankade
jaoks ning

e uued kriisilahenduse ja hoiuste tdhusama tagamise vahendid.

Kokkuvottes on need reformid muutnud finantssiisteemi stabiilsemaks ja vastupidavamaks.
Samal ajal on oluline jélgida uute eeskirjade valjatootamist, varast rakendamist ja toimimist,
et olla kindel kavandatud tulemuste saavutamises ning kaaluda vajalikke muudatusi, kui neid
tulemusi ei ole. See on demokraatliku vastutuse oluline osa, mis tagab, et need, keda eeskirjad
mojutavad, k.a l0ppkasutajad, saavad eeskirju usaldada. Konealuse wleskutse raames
hinnatakse Uksikute eeskirjade omavahelist koostoimet ning ka nende hist majanduslikku
mdju. Selle eesmérk on tagada, et tegeletakse kehtiva reguleeriva raamistiku ebakdlade ja
linkade ning sellega kaasnevate soovimatute tagajargedega. Kui kontrollitakse eeskirjade
sobivust muutuvas olukorras, tuleb lisaks arvesse votta finantssektori ja majanduse arengut
laiemalt, sh kiireid tehnilisi muutusi.

Seda lahenemist toetava d ka Euroopa Parlament ja ndukogu. Kooskélas Euroopa Parlamendi
resolutsiooniga ELi finantsteenuste reguleerimise (ilevaate ja probleemide kohta' kutsus
komisjon oma uleskutses valiseid sidusrihmi (les jagama oma kogemusi ELi finantsalaste

! http://ww.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A8-2015-
0360+0+DOC+PDF+V0//EN



http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A8-2015-0360+0+DOC+PDF+V0//EN
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+REPORT+A8-2015-0360+0+DOC+PDF+V0//EN

Oigusaktide rakendamise kohta ning esitama andmeid, tdendeid ja seisukohti, mis aitaksid
hinnata nende 6igusaktide koosmagju.

Enamik vastajatest toetas kriisile reageerimiseks tehtud finantsreforme. Nad olid seisukohal,
et eeskirjad on suurendanud finantssiisteemi vastupanuvdimet ning parandanud investorite ja
tarbijate kaitset. Sidusrithmad juhtisid siiski téhelepanu ka eri eeskirjade vahelistele
vOimalikele vastuoludele ja kattumistele ning muudele soovimatu koostoime ilmingutele.
Need ndited juhivad tahelepanu eeskirjade koosmdju kaalumise ja analiisi tdhtsusele. Mdned
vastajad véljendasid muret eeskirjade ule, mis tulenevad rahvusvaheliste kokkulepete
rakendamisest, nagu Baseli pangajarelevalve komitee kaalutavate meetmete mdju ning see,
kuidas nende eeskirjade elemendid mdjutavad kehtivaid eeskirju. Komisjon edastas
asjakohase tagasiside uleilmsete standardite kohta asjaomastele rahvusvahelistele organitele.

Muudes valdkondades, kus sidusrihmad kisimusi tdstatasid, ei andnud esitatud tdendid
praegu pdhjust muudatuste tegemiseks. Komisjon jatkab siiski edasise arengu jélgimist ja
kutsub sidusrihmi esitama tdiendavaid tdendeid kisimustes, mida tuleks tdiendavalt
analulsida.

Komisjon on pérast koigi tleskutsele vastuseks saadud arvamuste pohjalikku labivaatamist ja
analliisi ning Brusselis 2016. aasta mais peetud avalikku arutelu jéudnud jareldusele, et ELIi
uldine finantsteenuste raamistik toimib hésti. Sihipéraseid jarelmeetmeid on vaja jargmistes
valdkondades:

e majanduse rahastamisega seotud ebavajalike regulatiivsete piirangute vahendamine;

e eeskirjade proportsionaalsuse tugevdamine usaldatavusnduete eesméarke ohtu
seadmata;

e poOhjendamatu regulatiivse koormuse vahendamine;

e eeskirjade muutmine Ghtsemaks ja tulevikku vaatavamaks.

Uleskutse tulemused on vajaduse ja vGimaluse korral integreeritud juba olemasolevatesse
labivaatamistesse ja seadusandlikesse algatustesse. Sidusriihmade esitatud tagasiside on
lisatud jargmistesse tulevastesse seadusandlikesse ettepanekutesse ja meetmetesse:
kapitalinduete mééruse ja direktiivi (CRR/CRD 1V)? labivaatamine, mille tulemusena
komisjon esitas 23. novembril 2016 nn CCR2 paketi®, tulevaste meetmete valjatdtamine
kapitaliturgude liidu tegevuskava raames ning Euroopa turu infrastruktuuri maaruse® tulevane
ldbivaatamine 0Oigusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmi raames. Esitatud
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tagasisidet vOetakse arvesse ka tulevastes toimivuskontrollides ja hinnangutes, mis viiakse
labi siis, kui andmed meetmete tulemuste ja pikaajalise mdju kohta on kéttesaadavad.
Arvamuse avaldamiseks esitatud tleskutse raames tehti kindlaks veel hulk muid kisimusi,
millega tegelemiseks vdib vaja minna uusi poliitikameetmeid. Neile on osutatud kaesolevas
teatises.

2. JARELMEETMED

Komisjon on allpool esitatud jarelmeetmete kindlaksmadramisel votnud asjakohaselt arvesse
paljude sidusrihmade, sh finantsteenuste kasutajarihmade, avaliku sektori asutuste,
investorite ja majandusharu tagasisidet. Uksikasjalikuma ulevaate saadud arvamustest leiate
lisatud komisjoni talituste to6dokumendist.

2.1 Majanduse finantseerimisega seotud ebavajalike regulatiivsete
piirangute vahendamine

Kooskdlas komisjoni investeeringute, majanduskasvu ja toéokohtade loomise stimuleerimise
prioriteediga tuleb ELis podrata tdhelepanu valdkondadele, kus ELi eeskirjad vdivad takistada
rahavoogude suunamist majandusse, ning uurida, kas kehtivaid usaldatavuseesmérke saaks
saavutada ka majanduskasvu toetavamal viisil. Kapitaliturgude liidu tegevuskavas réhutati, et
VKEde rahastamine ja pikaajalised investeeringud on poliitikakoostajate jaoks eriliseks
valjakutseks. Sellega seoses hélmas sidusriihmade tagasiside jargmisi valdkondi.

Pankade v6ime finantseerida majandust laiemalt

ELi ettevOtted ja kodumajapidamised sdltuvad jatkuvalt pankade suutlikkusest ja soovist
nende investeeringuid vOi tegevust finantseerida. Komisjon td6tab koos kaasseadusandjatega
selle nimel, et arendada kapitaliturgude liitu eesmérgiga laiendada rahastamisallikate valikut,
kuid on oluline, et ka pankade kaudu rahastamine toimiks néuetekohaselt.

Enamik vastajatest nustus vditega, et kriisijargsed reformid olid méérava tahtsusega pankade
vastupanuvdime taastamises. Vastupanuvdime on eeltingimus selleks, et pangad saaksid taita
oma rolli majanduse rahastajana. Vastajad véljendasid siiski oma muret Baseli
pangajarelevalve komitee poolt koostatavate tulevaste usaldatavusmeetmete méju ning selle
ule, kuidas need meetmed vOivad mojutada kehtivad eeskirju viisil, mis piirab pankade
rahastamisvOimet. Pangad on finantskriisi jarel suurendanud oma Kkapitali rohkem Kkui
800 miljardit eurot ning neile tehakse korrapdraselt stressiteste. Komisjoni téhelepanu on
niud pooratud sellele, kuidas rakendada muid Baseli komitee reforme, et tegeleda allesjaanud
riskidega viisil, mis tagab finantsstabiilsuse ja séilitab pankade vdime toetada majanduskasvu
ELis.

VKEde rahastamine

VKEd on suurimad tookohtade ja majanduskasvu loojad ELis. Vastajad tervitasid komisjoni
meetmepaketti, millega parandatakse kapitaliturgude rahastamisvéimalusi VKEde jaoks. Nad
maérkisid siiski, et VKEde rahastamine sdltub suures osas pangalaenudest ning véitsid, et on
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vaja téiendavaid meetmeid, mis toetaksid seda rahastamiskanalit lisavGimalusena
kapitaliturgude poolsele finantseerimisele.

Pikaajalised jatkusuutlikud investeeringud

Pikaajaline rahastamine annab selliste investeeringute pikka tahtaega arvestades investoritele
vOimaluse saada suuremat ja vaiksema volatiilsusega tulu. Kvaliteetne infrastruktuur
suurendab majanduse tootlikkust, vBimaldab majanduskasvu ja aitab Uhtse turu osi omavahel
Uhendada. Vastustes juhiti tédhelepanu mdnedele digusaktidele, mida peeti pikaajalisi
investeeringuid parssivaks. Naiteks vaideti, et Solventsus Il direktiivis® satestatud
riskiraamistik piirab kindlustusandjate suutlikkust rahastada pikaajalisi investeeringuid ning et
pankade kapitaliraamistik ei taga pikaajalisteks investeeringuteks piisavaid stiimuleid.

Turu likviidsuse toetamine

Turu likviidsus on madrava téhtsusega iga hastitoimiva finantssusteemi jaoks, mis toetab
investeeringuid ja majanduskasvu kapitali tGhusa jaotamise kaudu. Hiljutised andmed
néitavad, et mone turu, sh arithingu vdlakirjade ja repolepingute turu likviidsus on kriisi jarel
vahenenud. Tdendite kohaselt on likviidsust mdjutanud mitmed tegurid. Regulatiivsete
muutuste moju kindlakstegemine on keeruline. Komisjon jatkab arengute jalgimist selles
valdkonnas ja hindab hoolikalt regulatiivsete meetmete mis tahes mdju turu likviidsusele.

Juurdepaas Kliiringule

Tuletisinstrumendid on arilhingute ja finantsettevdtete jaoks olulised vahendid, millega
toetatakse riskide maandamist ja juhtimist. Tuletisinstrumentide keskne kliiring — ks G20
rilgijuhtide  kokku lepitud olulisemaid reforme — vahendab markimisvaarselt
tuletisinstrumentide turu riske. Siiski ei ole koik ettevOtted piisavalt suured, et saada
otsejuurdepadsu keskse vastaspoolega Kliiringukojale ning paljud kasutavad panku, kes
Kliirivad tuletisinstrumentidega tehtavaid tehinguid nende nimel. Vastajad tundsid muret, et
mdned meetmed vdivad votta pankadelt vimaluse pakkuda selliseid olulisi kliirimisteenuseid
I6ppkasutajale maistliku hinnaga.

Jarelmeetmed

Pangapbhine |e Komisjon teeb CRR2 paketis ettepaneku teha olulistes
rahastamine valdkondades kohandusi, mille eesméark on tagada pankade vGime
majandust rahastada:

o kohandatakse finantsvdimenduse maéra, et kajastada EL.i
finantssektori  mitmekesisust ning tagada juurdepaas
Kliiringule ja arengu rahastamisele riiklikest vahenditest.
Finantsvdimenduse = maar  toimib  endiselt  liigse
finantsvbimenduse peatajana;

o kauplemisportfelli pdhjalik l&abivaatamine hakkab
toimuma etappide kaupa, et véltida é&kilist ja

® Direktiiv 2009/138/EU



ebaproportsionaalset kapitali suurenemist mdnes pangas;
ning
o jark-jargult vOetakse kasutusele stabiilse

netorahastamise kordaja ja seda tapsustatakse, et tagada

ELi kaubanduse rahastamise meetmete, tuletisinstrumentide

turgude ja repolepingute turgude nduetekohane toimimine.
Pangandusliidu osas tehtud edusamme arvesse vottes teeb
komisjon CCR2 paketi raames ettepaneku votta meetmeid, mis
vOiksid toetada piiritlese panganduse integratsiooni pangandusliidu
piirkonnas, tingimusel et kohaldatakse asjakohaseid kaitsemeetmeid.
See vOiks potentsiaalselt parandada piiritleste pankade vodimet
juhtida kapitali ja likviidsust grupi sees, vahendada killustumist ning
suurendada pankade suutlikkust majandust rahastada.
Selleks et toetada krediidiasutuste juurdepadsu kolmandate riikide
vOlausaldajate rahastamisele, teeb komisjon ettepaneku kohanduse
tegemiseks pankade finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse
direktiivis’, et olla kindel, et nduet ELi-valiste vélausaldajate
kohustuste ja nodudediguste teisendamise satete lepinguliseks
tunnustamiseks saab kohaldada pragmaatiliselt.

rahastamine

VKEde .

Praegu kehtivad VKEdele antavate véiksemate kui 1,5 miljoni euro
suuruste pangalaenude puhul madalamad kapitalinduded kui
suurematele ettevotetele antavate laenude puhul. Komisjon teeb
CRR2 paketis ettepaneku laiendada VKE toetuskoefitsienti koigile
VKEdele antavatele laenudele, ka neile, mis on suuremad kui 1,5
miljonit eurot.

Komisjon hindab osana suuremast VKEde rahastamist ja
borsileviimist  kasitlevast toost finantsinstrumentide  turgude
direktiivi (MiFID 2)® kohaste eeskirjade rakendamist, mis kasitlevad
investeeringute analliisi seoses VKEdega. Kuigi Gldjoontes
eeldatakse, et muudatused vahendavad huvide Kkonflikte ja
parandavad turu toimimist, tuleb tahelepanelikult jalgida eeskirjade
moju VKEde investeeringute analulsi sétetele.

Komisjon jalgib tahelepanelikult turu arenguid, et olla kindel, et
turukuritarvituse maaruse® kohane VKEde kasvuturu emitentide
suhtes kohaldatav kord tagab Oige tasakaalu VKEde borsileviimise
toetamise ning investorite kaitsmise vahel.

investeeringud

Pikaajalised o

Komisjon on  Solventsus Il raames heaks kiithud
kindlustusandjate véahendatud kapitalinduded kvalifitseeruvate
taristuprojektide puhul ning teeb ettepaneku vaadata labi
taristuettevotete kapitalinbuete  kalibreerimine, et paremini

’ Direktiiv 2014/59/EL
® Direktiiv 2014/65/EL
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kajastada selliste investeeringute madalamat riski. CRR2 paketi
osana vahendab komisjon krediidiriski kapitalinGudeid
investeeringute puhul, mida pangad teevad taristuprojektidesse.
e Solventsus Il tulevased labivaatamised annavad vdimaluse hinnata
pikaajaliste  garantiide  paketti, et uurida  téiendavalt
kindlustusandjate stiimuleid pikaajaliste investeeringute tegemiseks
ning hinnata borsivalise kapitali ja volakirjade suunatud
pakkumise usaldatavusnduete kohase kasitlemise asjakohasust.

Turu e Koos darithingu volakirjade turu pohjaliku labivaatamisega osana

likviidsus kapitaliturgude  liidu tegevuskavast hindab komisjon ka
repolepingute turgude toimimist.

e Selleks et hajutada konkreetseid muresid seoses volakirjaturu
likviidsusega, on komisjon teinud ettepaneku votta MiFID 2 kohane
kauplemiseelne labipaistvuskord muude finantsinstrumentide kui
aktsiate puhul kasutusele jark-jargult, mis tagaks, et esialgu oleksid
hdlmatud ainult kdige likviidsemad instrumendid.

e Komisjon hindab turutegemisele kehtestatud erandit, mis on
madaratletud lihikeseks miiiiki kasitlevas méadruses™.

e Komisjon on teinud ettepaneku votta vaartpaberiarvelduse ja
vaartpaberite keskdepositooriumide maaruse'! rahatrahve ja
arveldusdistsipliini  kasitlevates  delegeeritud  Oigusaktides
kasutusele proportsionaalsemad eeskirjad vahem likviidsete
instrumentide kohta.

Juurdepaas e Komisjon hindab osana Euroopa turu infrastruktuuri maaruse
Kliiringule labivaatamisest probleeme, mis on seotud juurdepaisuga
Kliirimisteenustele, ning analiiusib, kas ja kuidas peaksid kliiringu-
ja vl@imendustagatise nduded hdlmama dritihinguid ja véikeseid
finantsasutusi.

2.2 Eeskirjade proportsionaalsuse suurendamine ilma
usaldatavusnduete eesméarke ohtu seadmata

Eeskirju tuleb reguleeritud Uksuste suhtes kohaldada proportsionaalselt, vottes arvesse nende
arimudelit, suurust, stisteemset téhtsust, keerukust ja piiritlest tegevust. Proportsionaalsemad
eeskirjad aitavad edendada konkurentsivimet ja tdhustada finantssiisteemi vastupidavust,
kaitstes selle mitmekesisust, seadmata seejuures ohtu usaldatavusnduete eesmarke,
finantsstabiilsust ja Gldist vastupanuvdimet. Vadiksemad turule sisenemise tokked annavad
uutele tulijatele vbimaluse asendada teenuseid siis, kui vahem vastupidavad ettevétted turult
lahkuvad. Samal ajal peab hoolikalt jalgima, et proportsionaalsuse suurendamiseks voetud
meetmed ei kahjustaks vordseid vdimalusi. Komisjon kaalub vdimalusi, kuidas suurendada
finantsteenuste eeskirjade proportsionaalsust kdige asjakohasemal viisil.

% Masrus (EL) nr 236/2012
" Masrus (EL) nr 909/2014



Jarelmeetmed

Pangandus

Komisjon on osana CRR2 paketist esitanud jargmised
ettepanekud:

o véhendada veelgi aruandekohustust ja tagada vaikestele
ja véahem keerukatele krediidiasutustele
diferentseeritud avalikustamisnduded;

o Vvottes arvesse kehtivate eeskirjade kohaldamise
kogemust, vabastada véikesed ja vahem keerukad
krediidiasutused ja nende vaikest muutuvtasu saavad
tootajad tasu  edasilikkamist ja  instrumentides
véljamaksmist kasitlevate eeskirjade nduetest;

o loobuda liigsest keerukusest kauplemisportfelli tururiski ja
vastaspoole krediidiriski kasitlemisel.

Euroopa Pangandusjarelevalve (EBA) kavatseb vélja to6tada IT
vahendi, mis annab vaikestele pankadele v@imaluse eristada
nende suuruse ja tegevuse seisukohast olulised eeskirjad nendest,
mida tuleks kohaldada (ksnes suuremate ja keerukamate
pankade suhtes.

Komisjon vaatab 2017. aastal 6igusloome kvaliteedi ja
tulemuslikkuse programmi kohaselt labi
investeerimisuihingute usaldatavusnduded, vottes arvesse EBA
soovitusi t0otada valja usaldatavusnbuete taitmise kord
vaiksemate investeerimisiihingute jaoks, mis ei tekita stisteemset
ohtu. EBA algatas 2016. aasta novembris konsultatsioonid
vastuseks komisjoni tehnilise nduande taotlusele
investeerimisuhingute uue usaldatavusnduete taitmise korra
valjatootamiseks.

Tuletisinstrumendid

Komisjon kaalub osana Euroopa turu infrastruktuuri méaruse
labivaatamisest™ selle maaruse kliiringu- ja véimendustagatise
nduete kohaldamisala kohandamist, et lahendada mitmesuguseid
mittefinantsettevotete, pensionifondide ja véikeste finantssektori
vastaspoolte ees seisvaid probleeme.

Pensionifondid on praegu ajutiselt vabastatud Euroopa turu
infrastruktuuri maaruse kohasest kliirimiskohustusest ning selle
madruse labivaatamise kaigus anallisitakse valikuid, Kkuidas
seda kusimust kdige paremini lahendada.

Kindlustus

Juulis 2016 esitas komisjon Euroopa Kindlustus- ja
Tooandjapensionide Jarelevalvele (EIOPA) tehnilise nduande
taotluse 17 konkreetse kisimuse labivaatamiseks Solventsus
Il delegeeritud madruses. Eesmark on lihtsustada
standardvalemi teatavate moodulite meetodeid, prognoose ja

2 Tapsema Ulevaate leiate Euroopa turu infrastruktuuri maaruse labivaatamise 22. novembri 2016. aasta
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arvutusi  ning tootada valja raamistik  alternatiivsete
krediidikvaliteedi hinnangute kasutamiseks. Tehnilisi nduandeid
kasutatakse Solventsus Il tulevases labivaatamises.

Varahaldus e Toetudes CRR2 paketis satestatud lahenemisviisile hindab
komisjon eeskirjade proportsionaalsust ~ alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejaid késitlevas direktiivis™ ja vabalt
vOOrandatavatesse véartpaberitesse Uhiseks investeeringuks
loodud ettevétjaid kasitlevas direktiivis,** naiteks hivitamiskorra
uhtlustamise ja aruandekohustuse vdhendamise osas.

Krediidireitingu e Komisjon analudsib, millises ulatuses saab reitinguagentuuride
sektor maarust’™ kohaldada vaikeste reitinguagentuuride suhtes
proportsionaalsemalt, et edendada konkurentsi selles sektoris.
See hGlmab teatavate vaiksemate &riihingute suhtes kehtivate
vabastuste selgitamist, lihtsustatud aruandlusnéuete uurimist
ning muid proportsionaalsusega seotud meetmeid.

2.3 Pohjendamatu regulatiivse koormuse vahendamine

Komisjoni parema 0&igusloome tegevuskavasse kuuluva 6Oigusloome kvaliteedi ja
tulemuslikkuse programmi ks pohieesmérke on hoida regulatiivne koormus minimaalsel
tasandil, mis on vajalik, et eeskirjad oma eesmargi taidaksid, kasutades samal ajal taielikult
ara tdnapdevaseid tehnilisi lahendusi. Komisjon on vdtnud endale kohustuse hinnata 6igusakte
ja vaadata need korraparaselt l&bi, et valtida p6hjendamatut keerukust vdi koormust.

Aruandlusnduded tagavad padevatele asutustele ja jarelevalve teostajatele teabe turuosaliste ja
nende tegevuse kohta. Juurdepéas sellisele teabele on oluline, et teha turujérelevalvet ning
tagada turgude nduetekohane toimimine, finantsstabiilsus, investorite kaitse ja aus
konkurents. Lisaks soodustab see kapitaliturgude tihedamat integreerimist. Vastajad leidsid
samal ajal, et moni aruandlusndue on esitatud eri digusaktides ebajérjepidevalt ja dubleerivalt
vOi on liiga keeruline voi mitte alati eesméargipdrane. Vastustes réhutati tehnoloogia olulist
rolli: kuigi esineb probleeme sisteemide ajakohastamisega, et need vastaksid uusimatele
nduetele, vOib tehnika areng aidata ettevotetel aruandlusprotsessi lihtsustada.

Enamik Oigusakte, sh CRR ja Solventsus Il, juba sisaldavad lihtsamaid aruandlusndudeid
vaiksematele ettevotetele, kuid nende rakendamine sdltub konkreetsest digussuisteemist.

On olemas néiteid ELi direktiivide erinevast tlevotmisest siseriiklikusse 6igusse ning ELi
eeskirjade ebalihtlasest joustamisest. Ulereguleerimine riiklikes Oigusaktides vdi ELi
direktiivides satestatud miinimumnduetele lisanduv jarelevalve on mdnikord kaasa toonud
taiendavad ja/voi kattuvad nduded, mis vdivad takistada finantsettevotete piiritilest tegevust.

3 Direktiiv 2011/61/EL. Artiklis 69 on satestatud, et , hiljemalt 22. juulil 2017 alustab komisjon avalike
konsultatsioonide alusel ning padevate asutustega peetud arutelusid arvesse vGttes kdesoleva direktiivi
kohaldamise ja reguleerimisala labivaatamist”.

™ Direktiiv 2014/91/EL
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Jarelmeetmed

Aruandlus °

CCR2 paketis tehakse ettepanek védhendada vaikeste ja
vahem keeruliste pankade aruandluse sagedust.

EBA korraldab enne aasta 10ppu arutelu konkreetsete
ettepanekute Gle, mille eesmark on veelgi vahendada
aruandlusnduetest tulenevat koormust panganduses ning
millega Uhtlustataks jarelevalve, statistika ja makrotasandi
usaldatavusega seotud aruandlusndudeid ja suurendataks eri
Oigusaktides kasutatavate moistete ihtsust.

2017. aastal vaadeldakse Euroopa turu infrastruktuuri
maaruse labivaatamise kaigus vodimalusi, kuidas vastavalt
vajadusele  vahendada  mittefinantsettevltete,  vaikeste
finantsettevotete ja  pensionifondide  suhtes  kehtivaid
aruandlusndudeid, vottes arvesse nende madalat slisteemset
riski.

Selleks et lahendada muresid seoses nduete tditmise kuludega
keskmises ja pikas perspektiivis, korraldab komisjon
oigusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmi raames
finantssektori aruandlusndudeid kisitleva pohjaliku
libivaatamise. Komisjon on sellega seoses kiivitanud ISA?
programmi'® toetusel finantsandmete standardimise projekti,
mille eesmérk on td6tada vélja nn iihine keel finantsandmete
jaoks. Projekt tegeleb nduete tditmisega seotud koormuse
algpOhjustega ja valmistab ette pinnast iihekordse aruandluse
pohimottele. Tehes {iiksikasjalikult kindlaks aruandlusnduded
20s koige olulisemas finantsalases digusaktis, uuritakse projekti
kdigus, kas andmevilju ja aruandluskanaleid saaks vidhendada,
konsolideerida voi iihtlustada ilma nende eesméirke ohtu
seadmata.

EIOPA peaks 2016. aasta I6puks esitama aruande Solventsus Il
kohaste proportsionaalsete aruandlusnduete rakendamise
kohta vaikeste kindlustusandjate suhtes.

Komisjon hindab vOimalust (htse aruandlusplatvormi
kasutuselevotuks lihikeseks malgi jaoks, et parandada
reguleerivatele asutustele esitatavat teavet ja uurida vdimalusi
lihikesi  netopositsioone  késitleva  aruandluskoormuse
vahendamiseks.

Avalikustamisnduded | o

Komisjon hindab  praegu labipaistvusdirektiivi'’  ja
raamatupidamisdirektiivi‘® siseriiklikku digusesse tlevStmise

16 Otsus (EL) 2015/2240
Y7 Direktiiv 2013/50/EL
'8 Direktiiv 2013/34/EL
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meetmeid. Muu hulgas analiiisitakse véidet haalediguslikest
olulistest osalustest teatamise suhtes kehtivate eri eeskirjade
kohta.

Nouete taitmise
kulud

Komisjon vaatab  labi  auditimaaruses  leiduvad
siseriiklikud valikuv6imalused, poOorates erilist t&helepanu
kohustusliku rotatsiooni piiritlesele mdjule ja keelatud
auditivéliste teenuste mustale nimekirjale. Komisjon algatab
Oigusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmi raames
konsultatsiooni liitkmesriikide eri valikuvdimaluste moju Ule.
Komisjon votab ette siseriiklikku 8igusesse Ulevotmise
meetmete valjaselgitamise, et teha kindlaks tlereguleerimisele
osutavad satted, mis tekitavad pohjendamatult tdiendavaid
nduete taitmise kulusid. Hetkel analtitisib komisjon 17 direktiivi
siseriiklikku 0Oigusesse ulevotmist. Ta teeb jarelevalvet ka
nende direktiivide puhul, mis tuleb siseriiklikku digusesse le
vOtta 2017. ja 2018. aastal.

Kapitali vaba liikumise takistusi kasitleva liikmesriikide
eksperdirihma abil uurib komisjon Kkapitaliturgude liidu
tegevuskava raames riiklikke satteid, mis tekitavad
pbhjendamatut ja ebaproportsionaalset koormust kapitali
piiritlesele liikumisele. Eesmark on koostada liikmesriikidega
uhine tegevuskava vOimalike meetmete votmiseks selliste
riiklike tokete korvaldamiseks.

Turule sisenemise ja
turuintegratsiooni
tOkete vdhendamine

Turule sisenemise tdkete osas Kiitis komisjon 2016. aasta
oktoobris heaks aruande reitinguagentuuride turu olukorra
kohta. Aruanne sisaldas esialgset hinnangut turu konkurentsi,
vOimalike tdkete ning véiksemate reitinguagentuuride
ebaproportsionaalsete kulude kohta. Komisjon jatkab arengute
jalgimist selles valdkonnas.

Komisjon jalgib  vérdlusaluste maaruses”  sisalduvate
ulesannete edasiandmist késitlevate satete kohaldamist ja moju;
maaruse kohaselt on vordlusaluste halduritel kohustus tagada
riiklikele padevatele asutustele tegelik juurdepaéds andmetele.
Turuintegratsiooni  tokete  osas  korraldab  komisjon
kapitaliturgude liidu tegevuskava raames konsultatsiooni, mis
késitleb fondivalitsemise piiridleseid takistusi.
Konsultatsiooni tulemuste poéhjal v6ib komisjon takistuste
korvaldamiseks teha ettepaneku Oigusakti muutmise, selle
taitmise tagamise voi suuniste kohta. Komisjon kavatseb lisaks
uurida Uhtsel turul selliste teenuste osutamiseks vajalike

® Masrus (EL) nr 537/2014
2 Masrus (EL) 2016/1011
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\ \ mitmete lubade lihtsustamise teostatavust.

2.4 Regulatiivse raamistiku muutmine Ghtsemaks ja tulevikku
vaatavamaks

Uleskutses arvamuse avaldamiseks réhutati vajadust tagada ldise reguleeriva raamistiku
jarjepidevus; tbhustada veelgi investorite ja tarbijate Kaitset; tegeleda finantssiisteemis
leiduvate riskidega ning ajakohastada reguleerivat raamistikku vastavalt tehnika arengule.

Vastuolulise koostoime kisimuse lahendamine

Uleskutse tulemusena selgitati valja mitu Uksikute Gigusaktide vahelist soovimatut
koostoimet. Naiteks tuletisinstrumentide kasutamisega seotud vaiksem risk, mis tulenes
Euroopa turu infrastruktuuri méaruse kohaste reformide rakendamisest, ei kajastu piisavalt
kindlustusettevotete Solventsus Il kohastes usaldatavusnduetes voi vabalt vodrandatavatesse
vaartpaberitesse thiseks investeerimiseks loodud ettevotjaid késitlevates eeskirjades. Avaldati
ka arvamust, et finantsvbimenduse mé&ar vOib kahjustada panku, mis tegutsevad Kliirivate
lilkmetena, kuna nende riskipositsioon ei arvesta (eraldatud) alustamise tagatiste
riskivdhendavat mdju. Samas ei ole koikide koostoimete puhul sekkumine p6hjendatud.
Néiteks ei ole piisavalt tdendeid, mille pdhjal jareldada, et finantsvdimenduse maar takistab
pankadel hoida likviidsuskattekordajaga ndutud kdrge krediidikvaliteediga likviidseid varasid.

Investorite ja tarbijate kaitse tdhustamine

Komisjon on astunud markimisvéarseid samme finantsteenuste sektori investorite ja tarbijate
kaitseks. Enamik selle valdkonna uutest voi labivaadatud digusaktidest on siiski alles hiljuti
joustunud vGi joéustumas ning mdned on veel Ulevotmise etapis. Tarbijalihendused vaitsid, et
tarbijate usaldus finantsteenuste pakkujate suhtes on ikka veel madalseisus ning kutsusid
komisjoni Ules votma téiendavaid meetmeid selles valdkonnas. Tarbijatihenduste arvamus on
kooskdlas tarbijaturgude tulemustabeli jareldustega, mille kohaselt finantsteenused on mitu
aastat jarjest leidnud koha tabeli 16puosas. Tarbijate véhene usaldus finantsteenuste vastu
takistab nende teenuste ning eelkdige piiriilese miugi teenuse kasutamist. Selle usalduse
taastamiseks on vaja, et komisjoni meetmed oleksid suunatud tarbijakaitsele ja taitmise
tagamisele.

Reguleeriva raamistiku puuduste kdrvaldamine

Reguleeriva raamistiku puudused voivad ilmneda niiteks Oigusliku  arbitraazi,
finantsvaldkonna innovatsiooni v@i tehnika arengu kaudu, kuna nii finantsteenuste kasutajad
kui ka pakkujad kohandavad aja jooksul oma kaitumist. Uks komisjoni kindlaksmaaratud
prioriteetidest on viia ellu finantsreformi kava, kdrvaldades allesjaanud riskid, sh need, mis on
seotud susteemse mdjuga uUksustega.

Tehnika arengu arvessevotmine

Tehnika areng muudab nii finantsturu osaliste &rimudelit kui ka nende suhteid klientide ja
investoritega. See sisaldab olulisi v@imalusi nii senistele turuosalistele kui ka uutele tulijatele.
Lisaks saavad ka tarbijad mitmekesisematest ja tdhusamatest finantsteenustest suuremat kasu.
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Samal ajal tuntakse muret, et sellega vdib kaasneda oht finantsturgude korrapéarasele
toimimisele ja stabiilsusele. Selliseid riske tuleb jélgida ja need maandada. Finantsvaldkonna
reguleerimine peab olema piisavalt paindlik ning tehnoloogilisi edusamme pigem toetav kui
takistav, tagades samal ajal tarbijate kaitse kdrge taseme.

Jarelmeetmed

Soovimatu
koostoime ja
ebakdlade
kérvaldamine

Selleks et kaitsta pankade vOGimet pakkuda klientidele Euroopa
turu infrastruktuuri maaruse kohaseid kliirimisteenuseid, teeb
komisjon CRR2 paketis ettepaneku kohandada finantsvéimenduse
maara, et anda pankadele vdimalus maandada asjaomaste
tuletisinstrumendi tehingute vOimalikku tulevast riskipositsiooni
alustamise tagatisega.

Komisjon vaatab labi Solventsus Il vastaspoole krediidiriski
vahendamise raamistiku, et Solventsus Il delegeeritud Gigusakti
tulevases labivaatamises saaks arvesse votta Euroopa turu
infrastruktuuri maaruse vastuvGtmist. Komisjon on palunud
Euroopa Kindlustus- ja Tddandjapensionide Jarelevalvel (EIOPA)
esitada  ettepaneku  Solventsus Il delegeeritud  digusakti
ajakohastamiseks nii, et selles vdetaks arvesse Euroopa turu
infrastruktuuri maarusega kasutusele voetud vahendatud vastaspoole
riski. Tulevases labivaatamises vaadeldakse ka Solventsus Il ja
CRRIi vahelisi ebak®élasid, mis on seotud piirkondlike valitsuste ja
kohalike asutuste kohtlemisega.

2016. aasta septembris joudis 18pule komisjoni korraldatud
konsultatsioon, mille ké&igus koguti arvamusi selle kohta, kas
finantskonglomeraatide direktiivi® kohane kehtiv reguleeriv
raamistik on proportsionaalne ja tdidab oma eesmarki. Komisjon
hindab osana digusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmi
2017. aasta tegevuskavast finantskonglomeraatide direktiivi kehtiva
raamistiku asjakohasust, tulemuslikkust, tohusust, jarjekindlust ja
lisavaartust.

Komisjon on teinud CRR2 paketi osana ettepaneku votta vaartuse
vahenemise mudelist tulenev usaldatavusnduete kapitalimdju jarg-
jargult kasutusele rahvusvahelistes finantsaruandluse standardites
(IFRS 9), et valtida &kilist mdju pankade laenutegevusele.

Komisjon on palunud Euroopa Véaértpaberiturujarelevalvel (ESMA)
analliusida tdendeid, mis esitati vabalt vOdrandatavatesse
vaartpaberitesse Uhiseks investeerimiseks loodud ettevdtja
piirangute kohta borsivaliste tuletisinstrumentide kasutamisel.

Investorite ja
tarbijate kaitse

Komisjon avaldab 2017. alguses finantsteenuste jaeturu rohelise
raamatu jarelmeetmena tegevuskava, milles esitatakse meetmed

2! Direktiiv 2002/87/EU
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tohustamine

finantssektori jaeteenuste Uhtse turu tugevdamiseks. Tegevuskava
eesmark on pakkuda tarbijatele diglasemat kohtlemist ning
vOimaldada nii tarbijatel kui ka teenusepakkujatel Uhtse turu
potentsiaali paremini &ra kasutada.

Finantsteenuste jaeturu tegevuskavas vaadeldakse muu hulgas
vOimalusi, kuidas:

i) parandada tarbijakaitset finantsteenuste piiriilesel ja veebis
ostmisel.  Eelkdige suurendatakse teadlikkust kohtuvalistest
vOimalustest piiritleste vaidluste lahendamiseks;

i) vahendada diguslikke ja regulatiivseid takistusi, millega ettevotted
silmitsi seisavad, kui nad pakuvad finantsteenuseid vélismaal,
kasutades sealjuures d&ra finantsteenuste jaeturu (ha kasvavat
digitaliseerumist; ning

iii) muuta avalikustamise nduded digitaalmaailma eesmaérkidele
vastavaks.

Komisjon kaivitab kapitaliturgude liidu tegevuskava osana Euroopa
investeerimistoodete  jaeturu pdhjaliku hindamise, milles
vaadeldakse turustusahelaid, investeerimisnduandeid ja tehnoloogilisi
vOimalusi.

Reguleeriva o
raamistiku
puuduste
kdrvaldamine

Komisjon vdib osana finantsteenuste jaeturu tegevuskavast hinnata
investeeringute tagamise skeemide direktiivi’® alusel tagatud Kkaitse
taseme tdstmise pohjendatust, vottes arvesse selles valdkonnas saadud
varasemat kogemust.

Komisjon esitab peagi ettepaneku keskseid vastaspooli kasitleva
taastamise ja kriisilahenduse raamistiku kohta.

Tulevases ELi makrotasandi usaldatavusraamistiku
labivaatamises hinnatakse mis tahes ebakdlasid makrotasandi
usaldatavusvahendites ning vaadeldakse juhtumeid, kus vahendid
riskide véljaselgitamise, kaliibrimise ja kumuleerumise puhul
kattuvad. Nagu konsultatsioonidokumendist ndhtub, hinnatakse
labivaatamise kaigus ka kasu, mis kaasneb makrotasandi
usaldatavusraamistiku laiendamisega pangandusest valjapoole.

Tehnika °
arengu
arvessevotmine

Loodud on sisemine finantstehnoloogia toorihm, mis jalgib
finantssektorit mojutava tehnoloogia arengut ja reageerib vajaduse
korral vastavalt.

Komisjon avaldas 2016. aasta juulis rahapesuvastase direktiivi®®
muutmisettepaneku, mille eesmdrk on hoida dra kujunemisjargus
innovaatiliste tehnoloogiate, nagu virtuaalvaluuta, ebaseaduslik
kasutamine.

Komisjoni talitused vahetavad sidusrihmadega arvamusi ka selle (le,

*? Direktiiv 97/9/EU
% Direktiiv (EL) 2015/849
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kuidas jagada omavahel teavet kiiberohtude kohta.

Finantsteenuste jaeturu tegevuskavas kaalutakse vdimalusi, kuidas
edendada kaugtuvastuse kasutamist ning lepingute allkirjastamist

turvalisel ja ohutul viisil.
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3. EDASISED SAMMUD

Uleskutse tulemusena kogutud arvamustest on olnud palju kasu kaimasolevate
poliitikaalgatuste kujundamisel. Uldine raamistik piisib jatkuvalt kindlal alusel, kuid sellesse
teatavate kohanduste tegemiseks voetakse jargmised meetmed:

e osana Oigusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmist viiakse l&bi
toimivuskontrollid ja Oigusaktide l4bivaatamine, sh finantssektori aruandlusnduete
0sas;

¢ meetmete kaliibrimine nii seadusandlikul kui ka rakendamise tasandil;

e jatkuv poliitikaalane tegevus, et muu hulgas tapsustada ja kiirendada kapitaliturgude
liidu tegevuskava kohaseid meetmeid ning

e komisjoni kaastoo Ulemaailmsel tasandil, et mdota ja hinnata reformide koosmdju.

Kéesolevas teatises on esitatud mitu konkreetset poliitikameedet, mida komisjon kavatseb
selle Uleskutse jarelmeetmena vdétta. Komisjon jalgib meetmete rakendamist asjaomastes
valdkondades ning avaldab oma jareldused ja véimalikud edasised meetmed enne 2017. aasta

1Gppu.

Uleskutset arvamuse avaldamiseks ei tohiks vaadelda kui (ihekordset stindmust. Komisjoni
seadusandlike ettepanekute koostamisel jalgitakse ka edaspidi rangelt parema digusloome
pohimotteid, hinnates ettepanekute moju, vahendades nbuete taitmisega seotud kulusid ning
tagades proportsionaalsuse. Komisjon jatkab mitmete konsultatsioonimehhanismide kaudu
koost0od asjaomaste sidusrihmadega, andes neile voimaluse esitada taiendavaid seisukohti ja
anda oma panus poliitikakujundamisse. Eelkdige ootab komisjon kvantitatiivseid tdendeid,
mis naitavad ELi digusaktide mdju tarbijatele, ettevotjatele ja majandusele tervikuna. Need
tugevdaks komisjoni analliisivéimet, et mddta reformide téhusust, tulemuslikkust ja ELIi
lisavaartust ning panustada seda laadi tegevusse tlemaailmsel tasandil.

Uleskutse arvamust avaldada naitab, et komisjon taidab oma Gigusloome kvaliteedi ja
tulemuslikkuse programmi ning parem &igusloome osas voetud kohustusi. Komisjon on
Kinnitanud, et poliitikameetmete véljatdotamine ja kaliibrimine faktiliste t6endite alusel,
nende vodimaliku koostoime kaalumine kehtivate OGigusaktidega, jarjekindel jarelevalve,
hindamine ja m6juhinnangute koostamine, l&bipaistvuse tagamine, sidusriihmade kaasamine
ja avalikud arutelud aitavad koostada paremaid ja mdjusamaid Oigusakte ning valtida
ebavajaliku koormuse tekkimist. Samal ajal on voimalik taita finantsstabiilsuse, tarbijate ja
investorite kaitse ning majanduskasvu, investeeringute ja totkohtade loomisega seotud
pdhieesmarke. Parema digusloome pdhimdtteid tuleks edendada ka tlemaailmsel tasandil.
Seepérast on julgustav teada, et rahvusvahelised organid, nagu G20, finantsstabiilsuse
ndukogu ja Baseli pangajarelevalve komitee on alustanud reformide uldise sidususe
hindamist. Komisjon soovib selles t60s osaleda.
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