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Foredragande: Daniel MAREELS

Den 25 februari 2016 beslutade Europaparlamentet att i enlighet med artikel 304 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt radfrdga Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om

Forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om dndring av direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella
instrument i fraga om vissa datum

[COM(2016) 56 final — 2016/0033 (COD)].

Den 25 februari 2016 beslutade Europaparlamentet och radet att i enlighet med artiklarna 114 och 304 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssatt rddfraga Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om

Forslag till Europaparlamentets och radets forordning om dndring av forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for
finansiella instrument, forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk och forordning (EU) nr 909/2014 om
forbttrad vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om virdepapperscentraler med avseende pd vissa datum

[COM(2016) 57 final — 2016/0034 (COD)].

Facksektionen for inre marknaden, produktion och konsumtion, som svarat for kommitténs beredning av
drendet, antog sitt yttrande den 10 maj 2016.

Vid sin 517:e plenarsession den 25 och 26 maj 2016 (sammantridet den 26 maj 2016) antog Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén foljande yttrande med 132 roster for, 2 roster emot och 1 nedlagd rost.

1. Slutsatser och rekommendationer

1.1

Med hinsyn till de omstidndigheter som tas upp i yttrandet accepterar kommittén kommissionens forslag om att
skjuta upp tillimpningen av hela Mifid II-regelverket med ett dr, fran den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018. Detta
uppskjutande uppges bero pa ett antal stora tekniska problem — och it-problem — och pa att ett partiellt uppskjutande inte
skulle vara helt enkelt, eftersom detta i sin tur skulle ge upphov till ett antal andra svara fragor, bl.a. vad giller tydlighet,
rittssakerhet, eventuell marknadssnedvridning samt ytterligare kostnader och investeringar. Kommittén insisterar dock pa
att man maste gora allt for att undvika att tillimpningen av Mifid 1I skjuts upp ytterligare och se till att reglerna om
investerarskydd i praktiken inte dventyras under uppskjutandeperioden. I avvaktan pd den nya ordningen madste ocksd de
gillande Mifid I-reglerna i forekommande fall forbli oforandrat tillimpliga.
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1.2 Denna uppmaning frin kommittén 4ger dnnu storre giltighet som EESK tidigare har stillt sig bakom (') vissa
reformer av finansmarknaderna och framhallit att de maste genomforas skyndsamt. Detta har skett bl.a. genom inrattandet
av Mifid 1T under 2014. Med Mifid II avses en reviderad och forstirkt version av EU:s Mifid-direktiv (%) (Mifid I) fran 2007
och inforandet av Mifir-forordningen (°). T korthet syftar Mifid II till att forbittra effektiviteten och transparensen pi de
europeiska finansmarknaderna och stirka skyddet for investerarna.

1.3 Nir det handlade om att i synnerhet se 6ver och forstirka Mifid-direktivet angav kommittén féljande: "Det framsta
syftet med direktivet idr att 6ka Oppenheten och handelns effektivitet och att begrinsa volatiliteten pd marknaderna, men
ocksa att stirka god affarssed hos formedlarna och 6ka skyddet av investerarna samt att 6ppna de europeiska marknaderna
for en faktisk konkurrens i friga om utbudet av finansiella tjdnster. EESK stoder dessa mal och anser att forslaget som helhet
gar i ritt riktning.” (*) Dessa mal och tillimpningen av de nya texterna fir inte pd ndgot sitt dventyras pga. uppskjutandet.

2. Bakgrund

2.1  Regleringen av finansmarknaderna har slagit in pd en ny vig sedan inférandet av Mifid I 4r 2007, med det slutliga
mélet att frimja rdttvisa och transparenta marknader. Detta direktiv har framfor allt lett till forbattringar pa
konkurrensomradet och en ndrmare integration av de europeiska finansmarknaderna. Mifid I har gjort att marknaden
for utforande av order har liberaliserats. Konkurrensen mellan handelsplatserna har 6kat och marknaden har fragmenterats.
Man har dven infort regler for investeringsskydd och skydd av marknadens integritet.

2.2 Till foljd av finanskrisen har mer och strangare tillsyn efterlysts. Man har dven konstaterat luckor i investerarskyddet
och brister i finansmarknadernas funktionssitt och transparens. Dessutom madste man beakta ett antal nya tekniska
utvecklingstendenser pd marknaden, bl.a. hogfrekvenshandel och algoritmisk handel.

2.3 Detta har resulterat i att den befintliga ramen har ersatts och forstarkts. Det gjordes 2014 med Mifid II, och i
samband med detta infordes Mifir. Dessa texter ersitter Mifid I. Mifid II syftar till att forbattra effektiviteten och
transparensen pd de europeiska finansmarknaderna och stirka skyddet for investerarna.

2.4 Mifid I ar tillimpligt pd fler finansiella instrument och sdkerstéller att handeln sker pa reglerade handelsplatser. Det
forbdttrar sdvil transparensen pd och kontrollen av finansmarknaderna som konkurrensvillkoren for handel med och
clearing av finansiella instrument. De reviderade Mifid-reglerna stirker ocksa investerarskyddet genom att det inférs strikta
krav pa organisation och affirsmetoder.

2.5  Nir texterna utarbetades 2014 beslutade man att den nya ordningen skulle inforlivas i nationell ritt (°) senast den
3 juli 2016 och att texterna skulle tillimpas fran och med den 3 januari 2017.

2.6 Det aktuella forslaget syftar till att skjuta upp ikrafttridandet av Mifid II med ett dr, frdn den 3 januari 2017 till den
3 januari 2018.

2.7 Detta uppskjutande beror i synnerhet pd de problem som Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) (%), de behoriga nationella myndigheterna och de berérda parterna stillts infor vid det tekniska genomforandet.
Detta beror pé att Mifid II 4r ytterst komplext och att det krévs ett stort antal genomforandedtgirder, bla. betraffande de
rapporteringsskyldigheter som foreskrivs. Strukturerna for detta méste sd gott som helt byggas upp frén grunden, vilket tar
lingre tid 4n man ursprungligen raknade med.

EUT C 143, 22.5.2012, s. 42.

Direktivet om marknader for finansiella instrument (pd engelska "Markets in Financial Instruments Directive”).
Forordningen om marknader for finansiella instrument (p& engelska "Markets in Financial Instruments Regulation”).
EUT C 191, 29.6.2012, s. 80.

Nérmare bestdamt Mifid 1I-direktivet. Mifir dr en forordning.

Forkortningen foljer av myndighetens namn pé engelska: European Security and Markets Authority (Esma).
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http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2012:143:SOM:SV:HTML
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2012:191:SOM:SV:HTML

19.8.2016 Europeiska unionens officiella tidning C 303/93

3. Kommentarer

3.1  Nar Mifid Il utarbetades var avsikten att medlemsstaterna skulle ha inforlivat det senast den 3 juli 2016 och att texter
skulle borja tillimpas den 3 januari 2017.

3.2 IMifid II foreskrivs bl.a. ett omfattande uppgiftsinsamlingssystem for att dess mél ska kunna uppnds. I syfte att samla
in uppgifter pd ett effektivt och enhetligt sitt maste en ny infrastruktur for uppgiftsinsamling utvecklas. Detta forpliktigar
Esma att i samarbete med behoriga nationella myndigheter inritta ett referensdatasystem for finansiella instrument
("Financial Instruments Reference Data System” — Firds), som madste ticka alla olika typer av finansiella instrument som
ingdr i det utokade tillimpningsomradet for Mifid II. For att Firds ska kunna fullgéra denna uppgift kravs ssmmankoppling
av datafloden mellan Esma, nationella behoriga myndigheter och cirka 300 handelsplatser i Europeiska unionen.
Tillgangliga uppgifter visar att de allra flesta av de nya it-system som ska stodja Firds kommer att beh6va byggas upp fran
grunden, baserat pd nya parametrar (’).

3.3 Enligt vad som uppges faststillde man — med tanke pd hur invecklat det nya ramverket dr och att det behovs ett
mycket stort antal delegerade akter och genomforandeakter —Mifirs tillimpningsdatum till 30 médnader efter dagen for
ikrafttradandet. Trots denna ovanligt ldnga tidsfrist uppger de berdrda parterna, sisom handelsplatserna, de nationella
behériga myndigheterna och Esma, att de inte kan garantera att den uppgiftsinfrastruktur som kriavs kommer att vara pa
plats och kunna tas i bruk till den 3 januari 2017. I synnerhet informerade Esma redan fore slutet av 2015 kommissionen
om att en forsening i det tekniska genomférandet av Mifid II var oundviklig med hanvisning till att de uppgifter som madste
samlas in och behandlas for att det nya ramverket ska kunna bli operationellt 4r omfattande och komplexa, sarskilt i vissa
fall (%), och att avsaknaden av infrastruktur for uppgiftsinsamling har aterverkningar pa hela tillimpningsomradet for Mifid

).

3.4 Kommissionen godtog denna situation och har darfor gjort en avvigning mellan ett partiellt och ett fullstindigt
uppskjutande av Mifid II. Fér kommissionens del skulle emellertid ett partiellt uppskjutande av allt att déma inte vara helt
enkelt och skulle under alla omstidndigheter ge upphov till ett antal nya, betydande problem. Dessa problem giller bl.a.
risken for forvirring, avgransningen mellan omedelbart tillimpliga och andra regler samt utarbetandet av Gvergdngsregler,
som dessutom i sin tur skulle kunna ge upphov till nya problem och medfor en risk for ytterligare forsening. Dessutom
borde kostnadseffektiviteten beaktas.

3.5  Kommissionen foresprakar forslaget om att skjuta upp hela tillimpningen av Mifid I med ett dr eftersom den anser
att detta troligen 4r det mest rimliga och godtagbara alternativet, med tanke pd de tekniska problem och it-problem som
uppges forekomma, pa att ett partiellt ikrafttradande inte uppges vara helt enkelt och pa att allt maste goras for att undvika
ytterligare forseningar, ndgot som inte kan uteslutas vid ett partiellt ikrafttradande.

3.6  EESK beklagar att kommissionen inte reagerade omedelbart nar den 2015 fick de forsta uppgifterna om férseningen
i det tekniska genomforandet av Mifid II-direktivet och att den inte tog ndgra initiativ for att dtgarda detta eller komma med
en annan losning pd problemen. Detta skulle ha gjort det mojligt att forbittra de villkor som finansmarknaderna verkar
under och stirka investerarskyddet.

3.7 Aven om man med hinsyn till de rdidande omstindigheterna mste acceptera den forldngda tidsfristen som det minst
déliga alternativet anser EESK att detta uppskjutande endast bor ske en gdng och att man bor gora allt for att undvika
ytterligare forseningar i tillimpningen av Mifid II. Darutover dr det ocksd viktigt att se till att reglerna om investerarskydd i
nya Mifid II, som i sig inte berdrs av de rddande svarigheterna, i praktiken inte dventyras i vintan pd tillimpningen av den
nya ordningen fran och med den 3 januari 2018. I avvaktan pa den nya ordningen méste ocksé de gillande Mifid I-reglerna
i forekommande fall forbli oforandrat tillimpliga.

Bryssel den 26 maj 2016.

Georges DASSIS
Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs

ordforande
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