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Vienigais zinotdjs: IOZIA kgs

Padome saskana ar Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 304. pantu 2011. gada 2. decembri noléma
konsulteties ar Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komiteju par tematu

“Priekslikums Eiropas Parlamenta un Padomes direkfivai par finansu instrumentu tirgiem, ar kuru atce] Eiropas
Parlamenta un Padomes Direktivu 2004/39/EK (parstradata redakcija)”

COM(2011)656 final — 2011/0298 (COD).

Par Komitejas dokumenta sagatavoSanu atbildiga Vienota tirgus, raZo$anas un patérina specializéta nodala

atzinumu pienéma 2012. gada 17. aprili

Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komiteja 480. plenaraja sesija, kas notika 2012. gada 25. un 26. aprili
(25. aprila sédg), ar 115 balsim par, 1 balsi pret un 6 atturoties, pienéma 3o atzinumu.

1. Secindjumi un ieteikumi

1.1  Eiropas Ekonomikas un socidlo lietu komiteja (EESK)
atzinigi vérté priekslikumu parstradat Direktivu 2004/39/EK
(ta sauktd Finan$u instrumentu tirgu direktiva (FITD)), kas
veido tiesisko regulégjumu tadiem pakalpojumiem saistiba ar
finan$u instrumentiem ka brokeru pakalpojumiem, konsultaci-
jam, vértspapiru portfelu parvaldibai, jaunu emisiju izpirksanai,
banku un ieguldjumu banku darbibai, ka arf tirgus dalibnieku
veiktajiem darfjumiem regulétos tirgos.

1.2 Direktivas primarais merkis ir palielinat tirdzniecibas
parredzamibu un efektivitati, ierobezot tirgu svarstibas, ripéties
par starpnieku godigumu un iegulditaju aizsardzibu, ka ari
atvért Eiropas tirgus efektivai konkurencei finansu pakalpojumu
piedavdjuma joma. EESK atbalsta Sos mérkus un uzskata, ka
kopuma priekslikums ir solis pareizaja virziena.

1.3 Nemot véra jauno Ligumu, EESK uzskata, ka Komisijas
izvéletais juridiskais pamats var nebdit pietiekams un pilniba
neatspogulo direktivas radito ietekmi. Patérétaju aizsardziba, ka
arl ieksgja tirgus konsolidacija un attistiba, kas ir direktivas
batiska sastavdala, balstas uz strukturétaku un sarezgitaku juri-
disko pamatu un nodrosina lielakas iesaistiSanas iespéjas un
labaku lomu parstavibas struktGram.

1.4  Parstradajamas direktivas priekslikuma ir nemti vera lidz
§im veiktie tiesibu aktu grozijumi un ir ierosinati jauni, labak
definéti risinajumi par tirgus dalibnieku atbildibu. EESK atbalsta
lémumu par direktivas parstradasanu, jo par tas nepiecieSamibu

liecina lielaka finan3u tirgus sarezgitiba, tirgus norises un izman-
totas tehnologijas, kuru dé] dazi ieprieksgjie noteikumi ir

novecojusi. Ta ir nepiecieSama it seviski tadel, ka nepilnibas ir
tiesiskaja regulgjuma, kas attiecas uz finanSu instrumentiem,
nevis uz vértspapiru tirgu, ko parvalda finansu dalibnieki.

1.5 EESK wuzskata, ka ar priekslikumu ir sasniegts meérkis
nostiprinat ES finansu tirgu, padarit to integrétaku, efektivaku
un konkurétspéjigaku, nodrosinot gan lielaku parredzamibu,
gan patérétaju lielaku aizsardzibu, ierobezojot nevaldamam
spekulacijam paklautas jomas, jo $is spekulacijas, seviski attie-
ciba uz instrumentiem, kurus tirgo galvenokart arpus birzas
(OTCQ), ir pasmérkis un ir atrautas no ekonomiska un sociala
konteksta.

1.6 Ari Soreiz EESK uzsver savu noliedzo$o nostaju pret
delegéto tiesibu aktu parmérigo un neproporcionilo izmanto-
Sanu, ka tas paredzéts 94. panta. Tiem bitu jaattiecas uz atse-
viskiem un konkrétiem jautdgjumiem, un pilnvarojumam jabat
uz noteiktu laiku. Komiteja cer, ka ES likumdevgjas iestades
ieviesis skaidribu par to, ka pareizi izmantojams $is instruments,
kas ir paklauts ex post parbaudei, ka arT par ta atbilstibu Ligumu
tekstam un batibai.

1.7 EESK ar parliecibu atbalsta to, ka paredzéts nostiprinat
neatkarigas konsultacijas principu, kas uzliek par pienakumu
tirgus dalibniekam iepriek$ informét, vai vin$ sniedz neatkarigu
pakalpojumu vai ari pakalpojums ir piesaistits pardosanas
tiklam. Nogulditajiem tadégjadi bis iespéja izvéléties savam vaja-
dzibam atbilstigas konsultacijas.

1.8 Jau agrak EESK ir aicindjusi skaidri regulét jautagjumu
saistiba ar pardo$anu un konsultacijam, t. i, aizliegt finansu
uznémumiem izdarit komercialu spiedienu, kas tirgus dalibnie-
kiem un pardosanas tikliem liktu pardot produktus. Izskatamais
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priekslikums ir pirmais solis pareizaja virziena, un EESK atzinigi
vérte Komisijas atskarsmi, ka vairak jaaizsarga iegulditdji un
tirgus dalibnieki, kuriem vajadzétu stradat vienigi klientu intere-
sés, tiem sniedzot atbilstigas konsultacijas bez jebkada veida
ierobezojumiem.

1.9  EESK iesaka Komisijai ieklaut informacijas saraksta
papildu noteikumu, ar ko reglamente datu kvalitati, ar kuriem
apmainas datu sniedzgji. Nemot véra minétas informacijas juti-
gumu un svarigumu, obligatai vajadzétu bt ari §is informacijas
sniegSanai. Tas pozitivi ietekmétu tirgus parredzamibu.

1.10  EESK atbalsta jaunu pilnvaru pieskir§anu Eiropas Veért-
spapiru un tirgu iestadei (EVTI), kurai citastarp vajadzés izstradat
virkni saistosu tehnisko standartu, sagatavot atzinumus, arkartas
situacijas aizliegt produktus un praksi, koordinét valstu kompe-
tento iestazu darbibu, ka ari noteikt vadlinijas administrativa-
jiem pasakumiem un sankcijam, kas japienem ipasos gadijumos.

2. Priekslikuma galvenie jauninajumi

2.1  Lai ari priekslikuma nav mainita FITD struktiira, minéta
direktiva ir atjauninata, nemot véra vélak pienemto direktivu
noteikumus, ka ari saturiski papildinata ar jauniem aspektiem.
Taja ir izvirziti $adi galvenie mérki:

— veicinat konkurenci starp tirgus dalibniekiem un tirgiem;

— veicinat tirgu parredzamibu un efektivitati;

— pastiprinat iegulditaju aizsardzibu.

2.2 Minéto mérku sasniegsanai izmantotie lidzekli attiecas uz
riskiem, kas jamazina ar dazadu mehanismu palidzibu. Pédgjos
gados dazi riski, kas tika prognozéti, istenojas un apliecinaja, ka
ieprieksgjie mehanismi, kuri bija paredzéti seku mazinasanai, ir
nepilnigi.

2.3 Galvenie jauninjumi, kas ieviesti ar FITD II, attiecas uz
sadiem jautajumiem:

— iznémumu piemeéroSanas joma un kartiba;

— jaunas tirdzniecibas platformas;

— Kopienas ieguldijumu sabiedribu un tirgus dalibnieku
darbibas regulgjums;

— noteikumi, kas piemérojami ieguldjjumu sabiedribam no
tresam valstim;

— Eiropas Savienibas dalibvalstu uzraudzibas iestazu jaunas
pilnvaras;

— delegétie akti.

3. Piezimes

3.1  Reforma sastav no divam dalam: pirma dala attiecas uz
tirgus struktiiru, bet otra koncentréjas uz parredzamibas jauta-
jumiem. Teksta ir neparprotami teikts, ka priekslikuma galvenais
merkis ir nodrosinat, ka visi darfjumi batu reglamentéti un
pilnigi parredzami.

3.2 Reguléjuma galvenais jautdgjums ir neatkarigu konsulta-
ciju ievie$ana. EESK uzskata, ka noteikumi par neatkarigu
konsultaciju ir labi formuléti. Jaunajos noteikumos ir paredzéts,
ka starpniekiem vajadzés sniegt nogulditajiem precizu informa-
ciju par to, kada veida konsultaciju tie gatavojas sniegt (neat-
karigu vai citu) un kadas biis tas ipasibas, un dazadu cita veida
informaciju.

3.3 Sie noteikumi lauj visiem iegulditajiem (neatkarigi no
vinu ekonomiskajam iesp&jam) sanemt vinu profilam atbilstigu
konsultaciju. EESK var tikai atzinigi novértét $adus noteikumus.

3.4  Pienemtais parredzamibas princips lauj klientam uzzinat,
kas ir konsultanta darba devéjs. Tas lauj novérst atskiribas, kas
lidz $im pastavéja dazadas valstis, palielinat parredzamibu, rapé-
ties par godigu atticksmi no iesaistito tirgus dalibnieku puses
un, visbeidzot, pastiprinat iegulditaja aizsardziba.

3.5  Turklat, izpemot atsevis$kus vértspapiru portfela parval-
dibas gadjjumus, direktiva lauj lidztekus pastavét pasreizgjiem
konsultantu tikliem (atkarigiem un neatkarigiem), bet uzlick
tiem par pienakumu deklarét savu darbibas veidu. EESK atzinigi
vérte $o noteikumu, jo tiks aizsargata gan konkurence, gan
iegulditaji, pemot véra, ka direktiva klientiem ir paredzéta
iespgja izveleties, kadu konsultacijas pakalpojuma veidu vipi
vélas sanemt.

3.6  Kopuma Komisijas dokumenta ir nodro$inata klienta
aizsardziba. Tas dod iespéju lidztekus veiksmigi pastavét finansu
konsultaciju dalibniekiem (sakot ar bankam lidz pat finansu
konsultaciju tikliem un konsultantiem, kas sanem vien atlidzi-

bu).

3.7  EESK iesaka precizét konsultaciju definiciju un noteikt,
ka tas jasniedz jebkura (ari pasa visparigaka) ieguldijumu pakal-
pojuma gadijuma. EESK uzskata, ka, paredzot, ka konsultacijas
sniedz tikai nozares profesionali, varétu vél vairak nostiprinat
iegulditju aizsardzibas principu.

3.8  Bitu japrecize, ka konsultacija ir ieteikums iegadaties
tadu produktu, kas atbilst klienta profilam, un godiga attieksme
nozimé ieteikuma atbilstibu. Tadé] EESK uzskata, ka $im notei-
kumam ir ari izglitojoss raksturs neatkarigi no organizacijas
modela. Godigums nav atkarigs (vismaz ne pilniba) no ta, vai
ieteikums ir izdarits, pamatojoties uz vertikalo integraciju vai
vairakiem zimoliem, vai ari ir pakalpojums, ko sniedzis brokeris
vai konsultants, kur§ sanem vien atlidzibu. Fakts, ka pastav
viens, desmit vai trisdesmit produkti, nenodrosina, ka sniegtais
ieteikums ir klientam atbilstigs.
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3.9  Priekslikuma ir saglabats gandriz nemainigs klienta
pasklasificésanas kritérijs, ko ieviesa iepriekséja FITD (starpnieki
klasificé savus privatos klientus, pamatojoties uz klientu sniegto
informaciju par savam zinaSanam un pieredzi ieguldjjumu
joma). EVTI sniedz vadliniju sarakstu, lai izstradatu anketu,
kas jaaizpilda klientiem. Precizak sakot, tiek noteiktas dazadas
klientu kategorijas, kas iedalas privatos klientos, profesionalos
un tiesigos darfjumu partneros.

3.10  EESK atzinigi vérté veiktos uzlabojumus, jo uzskata, ka
tagad starpniekiem ir dota iesp€ja efektivi klasificét klientus.
Tomeér vienlaikus ta norada, ka direktiva tirgum nav nodrosinati
atbilstigi instrumenti, lai aizsargatu klientus visos limenos.

3.11  Sistéma laus izglitot klientu uz vietas ar atbilstosi apma-
cita personala starpniecibu. Tomér EESK uzskata, ka ir parak
nereali domat, ka privatais klients var patiesi un pareizi izvertét
savas finan§u kompetences, nemot véra ari nepietickamo izgli-
toSanu finansu jautdjumos un aizkavésanos, ar kadu izglitosanas
programmas finan$u jautajumos tika izstradatas ES limeni.
Tapéc Komiteja iesaka parskatit direktivas procediru un vaja-
dzibas gadijuma paredzét argju atbalstu klienta izglitoSanai.

3.12  Direktiva ir ieviests jauns neatkariga konsultanta atli-
dzibas modelis. Par neatkarigo konsultaciju klients maksas tiesi,
bet par atkarigo — ne.

3.13  Komiteja uzskata, ka §1 jauna atlidzibas shéma uzlabos
sniegta pakalpojuma kvalitati, veicinas papildu aizsardzibu un
varés garantét profesiondlu godigumu. Saja sakara EESK iesaka
nodalit “konsultacijas” un “pardosanu”.

3.14  Turklat, ja par konsultaciju ir jamaksa, tad ir pamats
domat, ka konsultacija par sarezgitakiem produktiem ir dargaka.
Tade] EESK rosina apsvért gadjjumus, kad varétu veicinat un
vairak izplatit vienkarsakus produktus, jo tie ir létaki.

3.15 Daudzi no jaunajiem noteikumiem ir paredzéti, lai
nodroginatu banku ricibas godigumu un pareizibu. Bankas bis
spiestas bitiski parskatit savu komercpraksi. EESK atbalsta $adus
noteikumus, jo tie lauj labak aizsargat iegulditaju. Vienlaikus
Komiteja iesaka Komisijai ari turpmak uzlikt atbildibu finansu
uznémumiem, nevis klientiem.

3.16  Svarigs jaunindjums ir priekslikums par maziem un
vidgjiem uznémumiem paredzétu ipasu birZas segmentu, kura
raditais administrativais slogs ir mazaks. EESK atbalsta 3a
aspekta ieklausanu, jo tas nodro$ina minéta segmenta pamana-
mibu.

3.17  Tomér EESK pauz Saubas, vai ir iesp&ams istenot 3os
noteikumus. Runa nav par jaunu priekslikumu. Jau vairak neka
20 gadus notiek mégindjumi izveidot paplasinatu tirgu, kas
paredzéts MVU, tacu vél nav izdevies panakt, ka tas efektivi
funkcionétu. Tapéc Komiteja iesaka paredzét ipasus pasakumus
un noteikumus, kas lautu to efektivi un lietderigi istenot.

3.18 Kopuma direktiva ir noteikti skaidraki darbibas notei-
kumi visiem tirdzniecibas darfjumiem. Tirdzniecibas platformam
bis janodrosina, ka darfjuma ietvaros visi dati ir brivi izmanto-
jami 15 minfites péc darfjuma veikSanas un atklati redllaika par
samaksu, ko, nemot véra sapratigu komercialu pamatu, nosaka
Komisija. Sis pasakums ir virziba uz parredzamu cenu veido-
Sanu.

3.19  Atzinigi vértgjama ir proceddra, kas paredz, ka katrai
platformai jaizmanto konkréti starpnieki, lai datus par tirdznie-
cibu nodotu uz arpusi. Tomér EESK uzskata, ka $is noteikums
norada uz parmérigu uzticésanos spontdnai informacijas
apmainai starp tirgus dalibniekiem, un iesaka Komisijai paredzét
ipaSu punktu, kas reglamentétu to datu kvalitati, ar kuriem
apmainas datu sniedzgji.

3.20  Attieciba uz atvasinato precu instrumentiem FITD II
noliiks ir novérst neierobezotas spekulacijas, nemot véra, ka
tas ir paSmérkis. Komisija vélas sasniegt $o meérki, ierobezojot
to ligumu skaitu, ko iegulditajs var slégt noteikta laika perioda.
EESK jau vairakkart ir atkartojusi, ka spekulacijas ne vienmer ir
negativas finandu tirgiem, jo tas palielina tirgu likviditati un
attistibu. Protams, ir vajadzigi pasakumi, kas apkarotu [oti
spekulativus darfjumus, kuri ietekmé patérétaju maksatu galigo
cenu, tacu vienlaikus EESK iesaka uzmanigi un lidzsvaroti
apsveért pasakumus, lai izvairitos no negativas ietekmes uz tirgu.

3.21  Turklat EESK secina: lai ari jaunais reguléjums ir virzits
uz saskanoSanu starp valstim, tomér taja nav ierosinata ipasa
koordinésana starp Eiropu un ASV. EESK atzinigi vérté izvéléto
saskanosanas principu, bet vienlaikus iesaka pievérst uzmanibu
papildu izmaksam, kas atskirigo noteikumu de] gultos uz
dazadu tirgu dalibniekiem, pieméram, atvasinatajos tirgos.
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3.22  EESK atzinigi vérté parredzamibas principa attiecinasanu ari uz veértspapiru un strukturétu produktu
pirmstirdzniecibas posmu. Tomér Komiteja iesaka nemt véra batiskas atskiribas starp kapitala vértspapiru
tirgu un to produktu tirgu, kas nav kapitala vértspapiri. Parredzamiba pirmstirdzniecibas posma ir svarigaka
uz pasitjumu orientétiem (order driven) tirgiem (pieméram, vértspapiru tirgum), savukart parredzamiba
péctirdzniecibas posma ir lietderigaka uz cenu orientétiem (quote driven) tirgiem (pieméram, obligaciju
tirgiem). Tapéc EESK uzskata, ka butu lietderigi izskirt tirgus atkariba no ta, vai parredzamibas principu
pieméro pirmstirdzniecibas vai péctirdzniecibas posma.

Briselé, 2012. gada 25. aprili
Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komitejas

priekssedetajs
Staffan NILSSON
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