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EUROOPA PARLAMENDI RESOLUTSIOONI ETTEPANEK

valge raamatu: finantsteenuste poliitika (2005-2010) kohta
(2006/2270(INI))

Euroopa Parlament,

— vottes arvesse komisjoni valget raamatut: finantsteenuste poliitika (2005-2010)
(KOM(2005)0629);

— vottes arvesse komisjonis vastu voetud finantsteenuste tegevuskava (KOM(1999)0232)
rakendamist, eelkdige Euroopa Parlamendi ja ndukogu 28. jaanuari 2003. aasta direktiivi
2003/6/EU siseringitehingute ja turuga manipuleerimise (turu kuritarvitamise) kohta',
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. aprilli 2004. aasta direktiivi 2004/39/EU
finantsinstrumentide turgude kohta, millega muudetakse ndukogu direktiive 85/611/EMU
ja 93/6/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2000/12/EU ning
tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiiv 93/22/EMU?, Euroopa Parlamendi ja ndukogu
15. detsembri 2004. aasta direktiivi 2004/109/EU libipaistvuse nduete iihtlustamise kohta
teabele, mis kuulub avaldamisele emitentide kohta, kelle vaartpaberid on lubatud
reguleeritud turul kauplemisele, ning millega muudetakse direktiivi 2001/34/EU°,
kapitalinduete direktiive (Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2006. aasta direktiiv
2006/48/EU krediidiasutuste asutamise ja tegevuse kohta (uuestisdnastamine)* ning
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2006. aasta direktiivi 2006/49/EU
investeerimisiithingute ja krediidiasutuste kapitali adekvaatsuse kohta
(uuestisdnastamine)’) ning ettepanekut votta vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiiv nende driiihingute aktsiondride hidlediguse kasutamise kohta, mille registreeritud
asukoht on liikmesriigis ja mille aktsiatega kaubeldakse reguleeritud turul, ning direktiivi
2004/109/EU muutmise kohta (KOM(2005)0685);

— vottes arvesse komisjoni téddokumenti — finantsteenuste iihtne turg 2006. aasta
arenguaruandes;

— vottes arvesse Euroopa 7. novembri 2006. aasta tegevusjuhendit kliiringu ja arvelduste
kohta® ning eurosiisteemi ettepanekut tootada vilja keskpanga rahaga tehtavate
vadrtpaberitehingute arveldussiisteem (TARGET2 viirtpaberid);

— vottes arvesse komisjoni ettepanekut votta vastu direktiiv, millega muudetakse ndukogu
direktiivi 92/49/EU ning direktiive 2002/83/EU, 2004/39/EU, 2005/68/EU ja 2006/48/EU
seoses finantssektoris vara omandamise ja osaluse suurendamise tehingute suhtes

rakendatavate usaldatavusnormatiivide tditmise hindamise menetluskorra ja
kriteeriumidega (KOM(2006)0507);

— vottes arvesse finantsteenuste komisjoni 2006. aasta veebruari finantsjérelevalve raportit
(Francqi raport), mis avaldati 23. veebruaril 2006;

"ELT L 96, 12.4.2003, Ik 16.

ZELT L 145, 30.4.2004, Ik 1.

*ELT L 390, 31.12.2004, 1k 38.

*ELT L 177, 30.6.2006, Ik 1.

*ELT L 177, 30.6.2006, 1k 201.

® http://ec.europa.eu/internal market/financial-markets/docs/code/code_en.pdf.
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vottes arvesse Lamfalussy protsessi jilgiva institutsioonidevahelise jarelevalveriihma teist
vahearuannet, mis avaldati 26. jaanuaril 2007;

vottes arvesse Euroopa vairtpaberituru reguleerijate komitee (CESR) raportit ELi
vaartpaberiturgude jarelevalvevahendite kohta (Himaalaja raport), mis avaldati 25.
oktoobril 2004;

vottes arvesse Euroopa Parlamendi 28 aprilli 2005. aasta resolutsiooni ELi finantsturgude
integratsiooni hetkeseisu kohta' ja 4. juuli 2006. aasta resolutsiooni litkumise kohta
tdiendava konsolideerimise suunas finantsteenuste sektoris’;

vottes arvesse kodukorra artiklit 45;
vottes arvesse majandus- ja rahanduskomisjoni raportit (A6-0000/2007),

onnitleb komisjoni tema panuse puhul finantsteenuste tegevuskavasse Euroopa
kapitalituru loomise kaudu, mis on maailmas juhtival kohal, muuhulgas ka oma
finantsmééruste kvaliteedi ja tugevuse tottu;

nduab tungivalt, et liikkmesriigid tagaksid finantsteenuste tegevuskava digeaegse ja
jarjepideva rakendamise; kutsub komisjoni iiles jdlgima selle joustamist ning parandama
kolme komitee tasandil jatkuvalt selle kohaldamise jirjepidevust;

tervitaks finantsteenuste tegevuskava meetmete majanduslike mdjude pdhjalikumat
uurimist, pidades silmas Lissaboni tegevuskava strateegiat; palub komisjonil alustada
selliseid uuringuid koos oma iga-aastaste arenguaruannete ja rakendamise
seirearuannetega;

Turu kontsentreerumine

4.

votab teadmiseks turu ulatusliku kontsentreerumise finantsteenuste tippsektoris suurtes
borsiettevotetes, eelkdige audiitorithingutes, reitinguagentuurides ja
investeerimispankades, nduab tungivalt, et komisjon ja riiklikud konkurentsiametid
joustaksid hoolikalt EU konkurentsieeskirjad; rohutab vajadust kiittesaadavate kaebe- ja
apellatsioonimenetluste jarele ning palub komisjoni votta nduetekohaselt arvesse
kasutajate seisukohta;

rohutab vajadust reitinguagentuuride teenustasude ldbipaistvuse ning reitingu- ja
konsultatsioonialase tegevuse ning nendega seotud kulude eraldamise jérele; rohutab, et
reitinguagentuurid etendavad avalikku rolli, nditeks kapitalinduete direktiivi kohaselt,
ning seega peaksid nad vastama korgetele juurdepdisu-, kvaliteedi- ja usaldusvéarsuse
standarditele; nduab tungivalt, et védrtpaberi- ja borsikomisjon (SEC) ning Euroopa
vadrtpaberituru reguleerijate komitee jalgiksid Vairtpaberite Jarelevalve Rahvusvahelise
Organisatsiooni tegevusjuhendi alusel hoolikalt reitinguagentuure ning annaksid nou, kas
edasised oigusloomealased sammud on vajalikud,

"ELT C 45 E, 23.2.2006, 1k 140.
2 P6_TA(2006)0294.
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ootab pirast direktiivi 2004/39/EU" (finantsinstrumentide turgude kohta) rakendamist
suuremat konkurentsi kauplemiskeskkondade seas, aga ka suurte borside kasvavat
konsolideerimist; usub, et on vaja eeskirjade ja jérelevalve tugevamat atlanditilest
lahenemist; rOhutab, et hea valitsemistava on kohustuslik ning et kasutajate moju ei
tohiks omandi muutumisega norgeneda;

noudes 2001. aasta Giovannini aruandes tuvastatud tokete korvaldamisel edasiminekut,
kinnitab tungivalt vajadust parandada kauplemisjirgset infrastruktuuri, pidades silmas nii
hindade lébipaistvust ja konkurentsi kui {ildsuse huvi arveldamise turvalisuse vastu;
kavatseb sellega seoses hoolikalt jdlgida tegevusjuhendit ja TARGET?2 véirtpaberite
projektiga seoses toimuvaid muutusi;

juhib téhelepanu volikirja alusel hdéletavate vahendajate kasvavale mdjule; palub
komisjonil hoolikalt jidlgida menetluses oleva direktiivi (aritihingute aktsiondride
hadletusdiguse kasutamise kohta (KOM(2005)0685)) mdju, mis soodustab volikirja alusel
hdiletamist, ning esitada turu valitsemise, turu kuritarvitamise ning selliste vahendajate
huvide konflikti ohu vastased sihtmeetmed;

juhib tdhelepanu, et paljud suured investeerimispangad osutavad teenuseid koigile
tipptaseme emitentidele ja investoritele, sealhulgas endale; tervitab igati
jérelevalveasutuste suuremat valvsust selgete turuga manipuleerimise juhtumite,
siseringitehingute voi enne ametlikku kauplemist tehtud tehingute (front-running) suhtes;
nduab tungivalt, et komisjon algataks Ameerika Uhendriikide seadusandjatega koostdos
sektori pdhjaliku uuringu, et kontrollida, kas ettevotete sisesed tegevusjuhised ja
infobarjéérid on &rilihingu juhtimise ja turu ldbipaistvuse kohase taseme saavutamiseks
ning huvide konflikti véltimiseks piisavad;

Alternatiivsed investeerimisvahendid

10.

11.

12.

on téielikult teadlik alternatiivsete investeerimisvahendite (riskihajutamisfondid ja
erakapitaliinvesteeringud) kiirest esiletGusust, mis tekitavad turul likviidsust ja hajutavad
riske, kuid vdivad samuti kaasa tuua siisteemse riski, ettevotete iiha korgema oma- ja
laenukapitali ning volasuhete taseme ja muuta teised rahandusasutused riskide suhtes
viga vastuvotlikuks;

avaldab kahetsust, et komisjoni uuringutes on siiamaani keskendutud ainult selliste
vahendite kasvu tdketele ning mitte driiihingute juhtimise ja investeerimispoliitikaga
seotud avalikustamisnduete puudustele ega intensiivfinantseerimise ning riski juhtimise
ja hajutamise taset késitlevate eeskirjade kohandamisele; palub laiemat ja kriitilisemat
lahenemist;

nduab tungivalt, et komisjon hindaks jirelevalve kvaliteeti ELi-vilistes kohtades ja
tohustaks koost6dd; soovitab tasakaalustavate meetmete, nagu teatavatelt
finantstehingutelt tasutavate maksude uurimisel ihineda Ameerika Uhendriikidega;

Rahastamisele juurdepdiiis jaemiiiigisektoris

VELT L 145, 30.4.2004, 1k 1.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

mirgib, et ELi finantsteenuste jaeturu piiriiilene integratsioon on endiselt védike; mérgib,
et tarbijad eelistavad virtuaalsetele institutsioonidele fiitisiliselt eksisteerivaid
institutsioone, mille tulemusena piisib peamiselt kohalik finantseerimisstruktuur; hoiatab
riiklike tarbijakaitsetraditsioonide ja digussiisteemide lihtsa asendamise eest universaalse
ihtlustamisega;

eelistab keskendunumat ldhenemisviisi, mis on suunatud litkuvaid piiriiileseid kasutajaid
takistavatele konkreetsetele toketele; julgustab finantsteenuste sektorit vélja arendama
tileeuroopalisi katselisi finantstooteid, nagu pensionid, hiipoteegid voi kindlustustooted,
ning kutsub komisjoni iiles arendama vélja digusloome ja jéarelevalve, lepingudiguse ja
tarbijakaitse kohane raamistik, et need tooted oleksid Euroopa Liidus teisaldatavad ja
vastastikku tunnustatud;

on votnud igati teadmiseks sektori uuringud jaepanganduse ja maksekaartide siisteemide
alal, kus olukorda saab mitmes valdkonnas parandada, kuid hoiatab, et olemasolevate
ebatéiuslike slisteemide avamine ei tohiks viia olukorrani, kus turu kontsentreerumise
korge tase voiks tekitada uued puudujdigid ja hinnapiirangud;

tunnistab vananemise véljakutset; rohutab ametipensionide kollektiivse teise samba
potentsiaali lisaks asjaomastele solidaarsuspohistele esimese samba pensioniskeemidele
ning kinnitab direktiivi 2003/41/EU" (to6andjapensioni kogumisasutuste tegevuse ja
jarelevalve kohta) sétte pensionifondide konkreetse digusloomealase raamistikuna;

mérgib, et liiga paljudel ELi kodanikel ei ole juurdepédsu pohilistele finantsteenustele;
palub komisjonil korraldada uuring selliste teenuste, nagu pangakontod,
sularahaautomaadid, maksekaardid ja odavad laenud, juurdepiésetavuse kohta; julgustab
ette nigema Uleiildiste teenuste osutamise kohustust rahandusasutustele selliste
pohiteenuste osutamiseks;

juhib tdhelepanu sisserdndajate riithmadele spetsiifiliste finantsteenuste selliste osutajate
arvu kasvule, kes teevad rahaiilekandeid ja arendavad islamipangandust; hoiatab, et
niisugustele uutele niSiettevotetele esitatavad ndudmised peavad olema iihtsed, kuid mitte
liiga piiravad, valtimaks nende kadumist halli tsooni, kus jirelevalve ei ole enam iildse
voimalik;

tervitab kasvavat tdhelepanu mikrokrediidi andmisele panusena fiiiisilisest isikust
ettevotjate ja alustavate ettevotete tegevusse; palub kohandada Baseli eeskirjad
mikrokrediidi portfellide jaoks ning piirata véikelaenudega sageli kaasnevaid ulatuslikke
kulusid; nduab tungivalt, et komisjon koostaks mikrofinantseerimise tegevuskava,
kasutades Euroopas ja véljaspool rakendatavaid hdid tavasid;

Finantsalased teadmised ja kasutajate panus poliitika kujundamisse

20.

usub, et Euroopa integreeritud finantsturu rajamine hdlmab enamat kui vaid tarbijatele
laiema valiku pakkumist; rohutab, et finantsalaste teadmiste edendamine ning juurdepais
asjakohasele teabele ja erapooletutele investeerimisnduannetele on hidavajalik;

"ELT L 235, 23.9.2003, Ik 10.
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21.

22.

toetab tugevalt komisjoni algatusi finantssuutlikkuse tdstmiseks ning kutsub komisjoni ja
litkmesriike {iles suurendama joupingutusi eriprogrammide ja veebilehtede loomiseks,
kuid nduab samuti tungivalt, et finantssuutlikkus muudetaks pdhihariduse lahutamatuks
osaks;

tervitab finantsteenuste tarbijariihma asutamist ning joupingutusi kaasata kasutajate
esindajad ekspertrithmadesse ja konsultatsioonidesse; mérgib, et sellegipoolest jaib
tarbijate ja I0ppkasutajate, nditeks viikeste ja keskmise suurusega ettevotete hail
finantsteenuste sektori omale alla; soovitab luua Euroopa eelarverida, et rahastada
finantsturu eriteadmisi tarbija- ning véikeste ja keskmise suurusega ettevotete
organisatsioonides, et toetada finantsteenuste tegevuskava konsultatsioonimenetlusi;

Parem oigusloome

23.

24.

25.

on téielikult plihendunud parema digusloome eesmaérkidele ja professionaalsetele moju
hindamistele ning rohutab, et hindamised ei tohiks piirduda finantsaspektidega, vaid
peaksid votma nouetekohaselt arvesse sotsiaalseid, ihiskondlikke, keskkonna-,
kultuurilisi ja muid aspekte;

tervitab komiteemenetluse kokkulepet ning on piihendunud asjaomaste digusaktide
kohandamisele finantsvaldkonnas; soovitab sama moodi muuta Lamfalussy-eelseid
oigusakte; nduab kindlalt, et Euroopa Parlamendil voimaldataks saata 2. tasandi (L2)
komiteedesse vaatlejaid;

taotleb vdimaluse korral kiireid digusloomemenetlusi, kuid hoiatab, et kokkulepete
esimesel lugemisel vastuvotmise seadmine eesmérgiks ei tohiks halvendada otsustamise
kvaliteeti ega kahjustada demokraatlikku protsessi; soovitab nendele menetlustele
hinnang anda ning arendada ldbipaistvuse ja demokraatliku kontrolli tagamiseks
menetluskorda;

Siisteemsed riskid

26.

27.

28.

29.

votab teadmiseks innovatiivsed riskide maandamise tehnikad, krediidituletisinstrumentide
turgude mérkimisvaarse kasvu, suurte lileeuroopaliste finantskontsernide suurenenud
slisteemse tdhtsuse ning mittepanganduslike rahandusasutuste, nagu riskihajutamisfondid
ja erakapitalil pohinevad investeerimisfirmad, kasvava rolli;

juhib tdhelepanu, et nimetatud muudatused turul muudavad {ihtlasi siisteemse riski
olemust, allikat ja iilekandumist ning sellega olemasolevate riski eelneva maandamise
vahendite tdhusust, ning nduab siisteemse riski allikate ja sellega seotud finantskriiside
diinaamika viljaselgitamist ning hindamist kirjeldatud muutuste taustal;

on mures, et praegune killustatud jarelevalveraamistik ei suuda sammu pidada finantsturu
diinaamikaga ning voib takistada piisavat ja kiiret reageerimist suurte, mitut litkmesriiki
mojutavate siisteemsete riskide puhul;

hindab majandus- ja rahandusministrite ndukogu otsust alustada kriisidoppust, et
kontrollida usaldatavusnormatiivide tiitmise jarelevalveasutuste, rahandusministrite ja
keskpankade reageerimise asjakohasust, ning julgustab iihist to6riihma jirelmeetmete
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votmiseks moodustatud organina tegema julgeid jareldusi, isegi siis, kui need on
poliitiliselt tundlikud;

Oigusaktide ja jirelevalve korraldus

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

peab markimisvédrseks t66d, mida Euroopa digusloomekomiteed (Euroopa
vadrtpaberituru reguleerijate komitee, Euroopa pangajirelevalve komitee ning Euroopa
kindlustuse ja ametipensionide jérelevalve komitee) on teinud turgude konsulteerimisel,
komisjoni ja ndukogu 2. tasandi komiteede ndustamisel ning eelkdige digusloome ja
jarelevalvega seotud tavade 1dhendamise arendamisel;

nduab tungivalt, et kolm 3. tasandi (L3) komiteed parandaksid valdkondadevahelist
jarjepidevust usaldatavusnormatiivide valdkonnas ning kontsernide jarelevalve-eeskirju
samade vO1 sarnaste toodetega tegelevate suurte finantskontsernide puhul ning annaksid
vajaduse korral seadusandjatele nou eeskirjad vastavalt 14bi vaadata;

kutsub 2. ja 3. tasandi komiteesid iiles piirama riiklikku kaalutlusdigust ja tilemééraste
nouete kehtestamist; usub, et abi voib olla sellest, kui 3. tasandi komiteed voivad samuti
iiha enam tegutseda kvalifitseeritud hddlteenamusega otsustamise alusel;

rohutab koostddd tegevate jarelevalveasutuste integreeritud Euroopa siisteemi, mis
suudab tagada nii suurte finantsasutuste kui ka kohalikele riiklikele traditsioonidele
tuginevate iiksuste jirelevalve, tahtsust; rohutab, et koik selle siisteemi osad peavad
vOtma oma dritegevuse kohapealse jarelevalve meetodites nduetekohaselt arvesse
nimetatud traditsioone;

mairgib, et turu tipposalejate siisteemsete ja usaldatavusnormatiividega seotud riskide
tegelikuks jarelevalveks on praegune koostdosiisteem liiga nork, ning edendab kdnealuse
siisteemi sees héstivarustatud tdidesaatvat Euroopa usaldatavusnormatiivide tiitmise
jarelevalveasutust, kellel on asjaomased volitused suurte piiriiileste ja
valdkondadevaheliste konglomeraatide jérelevalveks; julgustab koostama litkmesriikide
ja keskpankade vahelisi kokkuleppeid ja tegevusjuhendeid selliste tippstruktuuride
finantspanganduse kohta, pidades silmas kdendamis- ja laenuandjate kohustusi;

on teadlik, et paljudes liikmesriikides volituste iileandmise suhtes juhtivatele voi
paritoluriigi jarelevalveasutustele valitsevad kahtlused voivad tekitada neis vastumeelsust
sellise lilemstruktuuri aktsepteerimise suhtes; rohutab aga, et keskses siisteemis
osalemine suurendab vdiksemate seadusandjate mdju, vorreldes praeguse olukorraga,
mille puhul nad peavad paljus tuginema péritoluriigi vihestele suurtele
jarelevalveasutustele;

on lootusrikas jérelevalveasutuste kolleegiumide suhtes, kes tegelevad mitmes
jurisdiktsioonis asuvate finantskonglomeraatidega; margib siiski, et nendel
kolleegiumidel puudub riiklik mandaat volituste iilevotmiseks, enamusotsuste
vastuvotmiseks voi lihtsalt piisavate vahendite ja teadmiste suunamiseks kolleegiumi
to0sse; on mures, et siinkohal tulevad tegelike kriisiolukordade tekkimisel ndhtavale ka
sellise vabatahtliku koost60 piirangud;

on seisukohal, et on soovitatav rollide tipsem jaotus ndukogu, komisjoni ja 3. tasandi
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38.

39.

komiteede vahel; on samuti seisukohal, et tugevaks jérelevalveks (eelkdige juhtudel,
mille puhul on selge seos konkurentsikiisimustega) on vaja korget sdltumatuse ja
neutraalsuse taset, mida ei saa hésti ihendada iileiildise poliitilise profiiliga;

tunneb heameelt majandus- ja rahandusministrite ndukogu otsuse iile moodustada
pikaajaliste jirelevalvekiisimuste tarvis finantsteenuste komitee alltooriihm, kes peab
esitama aruande 2007. aasta oktoobris; eeldab, et toorithm annab praegusele olukorrale
diglase hinnangu ning kordab oma ettepanekut asutada uus institutsioonidevaheline
Htarkade isikute” tooriihm, et hoogustada konkreetseid edasisi samme finantsalase
oigusloome ja jirelevalve korralduse integratsiooni ja tdhususe nimel;

kutsub institutsioonidevahelist jirelevalveriihma iiles mitte piirduma tehnilise protsessi
jéarelevalvega, vaid kasutama erialateadmisi stligisel oma Idppjéareldustes tulevikku
vaatavasse arutellu panustamiseks;

Globaalne moju

40.

41.

42.

usub, et jarelevalve korraldus Euroopa tasandi tippsektori puhul v3ib tugevdada Euroopa
Liidu globaalset mdju ning tasakaalustada Ameerika Uhendriikide valitsemist
isereguleeruvates organites, nagu nditeks siseauditi talituse juhatus; loodab, et on samuti
voimalik taastada Rahvusvahelise Valuutafondi positsioon tegeliku globaalse
rahandusasutusena ning osalejana kriiside viltimisel ja globaalse tasakaalustamatuse
korvaldamisel,

rohutab Basel 11 rakendamise téhtsust Ameerika Uhendriikide ametiasutuste poolt ja
raamatupidamisstandardite vastastikust tunnustamist vairtpaberi- ja borsikomisjoni poolt
ning nduab tihedamat koostédd Euroopa Liidu ja Ameerika Uhendriikide vahel
intensiivfinantseerimisvahendite, nagu riskihajutamisfondid, jarelevalvel;

juhib téhelepanu Euroopa Liidu juhtivale rollile praeguses t66s projekti ,,Solvency I1”
raamistikus ning eeldab, et see mojutab globaalset digusloomesiisteemi ja Rahvusvahelise
Kindlustusjérelevalve Assotsiatsiooni standardeid seadvat tegevust;

(¢} (6]
(6]

43. teeb presidendile lilesandeks edastada kédesolev resolutsioon ndukogule ja komisjonile.
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SELETUSKIRI

Finantsteenuste tegevuskava on aidanud kaasa integreeritud ja héstitoimiva Euroopa
kapitalituru loomisele, mis asub maailmas juhtivale kohale eelkdige oma digusloome
kvaliteedi ja tugevuse tottu. Niitid on kiisimus selles, kes sellest edust kasu saab. Kas
16ppkasutajad saavad samavorra kasu kui suured rahvusvahelised osalejad, kes tugevdasid
oma rahvusvahelist positsiooni konsolideerimise kdigus, mis viis iisna valitsevatele
positsioonidele finantsturgude tipus?

Konsolideerumine turu tipus on tugev: 30—40 suurt piiriiilest finantsasutust ja suur
koondumine mitmes liikmesriigis. Uhinemine ja omandamine on olnud aktiivsed ning uute
litkkmesriikide turgudel valitsevad vilismaised osalejad. Valdkondadevahelised piirid
higustuvad iiha enam selliste direktiivide mojul nagu finantsinstrumentide turgude direktiiv,
mis on viinud algatusteni nagu projekt ,,Turquoise” alternatiivsete kauplemiskeskkondade
valdkonnas, ning kapitalinduete direktiivid ja projekt ,,Solvency 2, mis pakuvad pangandus-
ja kindlustustegevuse ldhenemisvdimalust edasiarendatud riskijuhtimissiisteemide kaudu.

Konsolideerumise korge tase vaib tuua kaasa konkurentsidiguse ja turutdrgetega seotud
probleemid. Kas suur borsiettevote (kantud tihe suurema sellisesse konsolideerimisprotsessi
taielikult kaasatud borsi nimekirja) suudab ellu jddda ilma tihe vdi mitme kolme suurema
reitinguagentuuri reitinguta, ilma tippu kuuluvate investeerimispankade teenusteta suure
omandamise v0i ithinemise puhul, ilma iiheta neljast suurest audiitoriihingust nende
raamatupidamisaruannete tarvis?

Mis toimub Londoni ja teiste finantskeskuste infobarjdéride taga ja vahel? Kas turu tipuosas
on konkurents piisav? See on minu esimene selles raportis tdstatatud kiisimus, mis viib
soovitusteni korraldada pohjalikumad majandusmdjude uuringud ja konkurentsi
peadirektoraadi valdkonna uuringud, vdimaluse korral koostdds Ameerika Uhendriikide ja
muu maailma ametiasutustega.

Teine tdhtis aktuaalne ndhtus on alternatiivsete investeerimisettevotete kiire tous, kusjuures
sageli asuvad need eksootilistes paikades viljaspool ELi. Kas erakapitaliinvesteeringute
ettevotted ja riskihajutamisfondid toovad tegelikule majandusele soovitud investeeringud
innovatsiooni, jatkusuutlikku kasvu, kdrgema kvaliteediga tookohtadesse ja sotsiaalsesse
tihtekuuluvusse? Vi on nad ettevotete volakoormusega seoses toonud kaasa korgema oma- ja
laenukapitali suhte, halvendades nende vdlakirjade seisundit, ning suurendanud keeruliste
finantstoodete, nagu krediidiriski tuletisinstrumendid, keerukust ja nendega kaasnevate riskide
vastastikust soltuvust? Kas riskihajutamistehnikad, mis vdhendavad iiksikute investorite riske,
suudavad ka jaotada ja vihendada riske makrotasandil voi tingivad need vaid
karjamentaliteeti?

Tundub, et sitamaani propageerib komisjoni volinik McCreevy neid alternatiivinvestoreid
ainult likviidsuse andjate ja aktiivsete aktsiondridena. Tema pdhimure on kdrvaldada tdkked
kinniselt turustamiselt ning ta on vastu mis tahes arutelule edasise digusloome iile.
Usaldatavusnormatiivide tditmise jérelevalveasutused, keskpangad ja EKP, nagu ka
asjaomased asutused Ameerika Uhendriikides, saavad iiha teadlikumaks finantsstabiilsusest ja
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kaasnevatest siisteemsetest riskidest. On algatatud mdoningaid uurimusi turuga
manipuleerimise ja siseringitehingute asjus. Ettevotete tiha kdrgem oma- ja laenukapitali ning
volasuhe, emissioonipankade suurenevad riskid ning riskide eraldamiseks ja hajutamiseks
moeldud finantstehnikate (nagu néiteks krediidiriski tuletisinstrumendid) iiha keerulisem
tilesehitus on pdddinud hoiatuste ja uuringutega. Suurema riskide hajutamise ja likviidsuse
vastandiks on investeeringute ja riskide suurem vastastikune sdltuvus, mis suuremate
kohustuste tditmatajétmise puhul vdib kaasa tuua ettendgematud doominoefektid kogu
globaalsel finantsturul. Lisaks siisteemi reguleeritud osade individuaalsele soelumisele ja
jélgimisele ning reguleerimata osade paremale kaardistamisele ja jélgimisele on vaja kdigi
jarelevalveasutuste ja poliitiliste osalejate vahelises koostdos tildist siisteemi- ja
tegevusriskide usaldatavusnormatiivide makrohindamist.

Raporti kolmas teema on integratsiooni palju vdiksem ulatus finantsteenuste jaemiiiigituru
sektoris. Jaeturu finantseerimise traditsiooniliste kohalike struktuuride piisivale
prevaleerimisele vastukaaluks ei saa lihtsalt riiklikke turge avada, sundides jouga omaks
vOtma vilismaiseid tooteid ja miiligimeetodeid nende péritolumaa jarelevalve- ja
tarbijakaitsekorra alusel. Tarbijakaitse traditsioonid ja dritegevuse jarelevalve on tihedalt
seotud erinevate digus- ja sotsiaalmajandussiisteemidega ning neid ei tohiks niisama lihtsalt
asendada universaalse lihtlustamisega. Siin tuleks pigem keskenduda litkuvate kasutajate
konkreetsetele piiriiilestele ndudmistele kui ambitsioonidele edendada konkurentsi ja
valikuvdimaluste suurendamiseks piiritilest kauplemist kohalike kasutajate seas. Raportdorile
meeldiks, kui finantsteenuste sektor arendaks vélja katselised iileeuroopalised finantstooted,
nagu pensionid, hiipoteegid vdi spetsiaalsed kindlustustooted. Nende toodete ELi-siseseks
piirilileseks teisaldamiseks tuleks vilja arendada jarelevalve, lepingudiguse ja tarbijakaitse
kohane raamistik, mida tunnustavad vastastikku kdik asjaomased seadusandjad.

Fiitsilisest isikust ettevotjate ja oma &ri alustada liritavate varem mitteametlikku sektorisse
kuulunud isikute ndudlust mikrokrediidi jarele hakati tunnustama alles hiljuti ning
traditsioonilised krediidiasutused annavad krediiti vastumeelselt. Raport6ori soovituse
kohaselt, mis pdhineb parimatel juriidilistel ja diguskeskkonna tavadel Euroopas ja
véljaspool, peaks komisjon esitama mikrofinantseerimise tegevuskava.

Selles peatiikis mainitakse ka edasise demograafilise tasakaalustamatuse jatkusuutlikku
rahastamist kogumispensionisiisteemide kaudu. Pensionéridele moeldud esimese samba
polvkondadevahelise iimberjaotuse kdrval méngivad rolli ka teise samba ametipensionid.
Nende kittesaadavaks tegemine rohkematele kui vaid véhestele dnnelikele on suur viljakutse.
Eelkdige tuleks edasi arendada solidaarsuspdhist teist sammast (sissemaksega méératud
pension) ning sellele ei tohiks vastu tootada ega seda ohustada digusaktide ega sétetega, mis
kipuvad kaasa tooma kvalitatiivselt halvemad siisteemid, mis panevad kogu investeerimisriski
tiksikisikust osalejale. Usaldatavusnormatiivide tditmise jarelevalveks tuleks eristada
konkreetset todandja pensioniinstitutsioonide tegevuse ja jarelevalve direktiivi tildisest
Solvency II ldhenemisviisist.

Teine pohikiisimus on juurdepiis pdhiteenustele. Pangakonto, juurdepéés
sularahaautomaatidele, kaardimakse- voi muudele turvalistele maksesiisteemidele, voimalus
teha odavalt rahaiilekandeid, raha sdésta voi laenata — need on peamised vajadused, mis
peaksid olema kéttesaadavad koigile kodanikele. See ei ole aga igal pool enesestmdistetav.
Vihene sissetulek, varasem volgnikustaatus, elamine vales iimbruskonnas vdi isegi vale nimi
jétab paljud Euroopa kodanikud ilma vdimalusest saada panga kliendiks voi ei lase neil
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kasutada peamisi finantsteenuseid. Komisjoni palutakse algatada Euroopa uuring, et hinnata
juurdepddsu peamistele finantsteenustele ning kaaluda, kas ja millises ulatuses on soovitatav
ja voimalik kehtestada rahandusasutustele nende pdhiteenuste osutamiseks iildised teenuste
osutamise kohustused.

Neljas soovituste kogum on pithendatud finantsalaste teadmiste tugevdamisele ning kasutajate
kaasamisele poliitika kujundamisse. Finantskeskkonnas, kus on palju uusi ja keerulisi tooteid
ning kavalad miiligi- ja turustustehnikaid, ei piisa ainult {itlusest, et suurem valik on tarbijatele
parem. Lisaks lébipaistvus- ja kaitseraamistiku nduetele on iildsuse iilesanne edendada ka
finantsalaseid teadmisi ja tarbijate koolitamist. OECD soovitas 2005. aastal suurendada
finantsharidusele ja -suutlikkusele suunatud joupingutusi. Viimased uuringud viitavad
ebameeldivale pildile, mille puhul iiks rabavaid tdendeid on see, et noorte toimetulek on
nende vanemate omast veelgi kehvem. On selge, et kasvav finantssuutlikkus ja finantsalase
hariduse parandamine eriprogrammide ja veebilehtede kaudu, kuid samuti pohihariduse
lahutamatu osana, on kohustuslik, ehkki seda ei tohiks pidada usaldatavusnormatiivide kaitse
ja jarelevalve aseaineks.

Vorreldes finantsteenuste osutajate tohutu panusega digusaktide koostamisse ja poliitika
kujundamisse Euroopa tasandil, ei ole tarbijatel ja kasutajatel, nagu nditeks véikestel ja
keskmise suurusega ettevotetel, praktiliselt sonadigust. 2004. aastal asutas komisjon
finantsteenuste kasutajate foorumi FIN-USE, kus 14 sdltumatut eksperti annavad
individuaalsel alusel oma panuse finantsturu dokumentidesse, mille kallal to6tab turunduse
peadirektoraat. Selle asjakohasust ja tohusust hinnatakse kéesoleval kevadel. Peale selle
akadeemilise foorumi asutati suvel 2006 finantsteenuste tarbijariihm, mis — tervise ja
tarbijakaitse peadirektoraadi tarbijadialoogi allriihmana — kavatseb sdlmida tugevamad
sidemed tarbijaorganisatsioonidega. Meie enda kogemus Euroopa Parlamendis niitab, et
finantsteenuste tegevuskava eri dokumentide lobitd0s on tarbijate ja 1dppkasutajate panus
tosisel madral puudulikult esindatud. Raportdor soovitab komisjonil kaaluda nende ekspertide
osaluse toetamist ja rahastamist, kes on selgelt seotud Euroopa tarbijate ning finantsturu
toodete ja teenuste kasutajate organisatsioonidega voi isegi nende juurde mairatud ning kes
suudavad finantsteenuste tegevuskava valdkonnas kogu konsultatsiooni- ja
oigusloometegevusega sammu pidada.

Institutsioonilises sfadris kordab raportdor tegevussuunda, mida jargib Euroopa Parlamendi
majandus- ja rahanduskomisjon, kes on keskendunud paremale digusloomele, muu hulgas
mdjude hindamise ning pideva rakendamise ja joustamise kaudu. Komiteemenetluse
kokkuleppele antakse kinnitus ning korratakse nduet Euroopa Parlamendi vaatlejate
kaasamise kohta 2. tasandi komiteedes.

Rohkesti tihelepanu pithendatakse digusloome ja jirelevalve korraldusele. Raport6dr hoiatab,
et praegune killustatud jarelevalveraamistik ei pruugi suuta sammu pidada finantsturgude
diinaamikaga, eelkdige uute keeruliste toodete ning nende makrotasandi vastasmdju ja moju
jarelevalvel. Ehkki v3ib 6elda, et praegune siisteem suudab tagada éritegevuse tdhusa
jarelevalve riiklike traditsioonide ning kohapealse jarelevalve meetodite puhul, kaitseb
raportd0r jérelevalve- ja joustamissiisteemi, mis hdlmab ka Euroopa tasandi histivarustatud
tdidesaatvat tasandit, kellel on volitused suurte piiri- ja valdkonnaiileste
finantskonglomeraatide usaldatavusnormatiivide ja siisteemse riski jarelevalveks.

Raportoor tervitab ndukogu ja EKP iihise toorithma tegevust, kes teeb jareldusi 2006. aasta
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aprillis korraldatud kriisidppuse dppetundidest, ning finantsteenuste komitee allrithma
moodustamist, kes hakkab tegelema jérelevalvekorralduse pikaajalisemate probleemidega.
Korratakse Euroopa Parlamendi ettepanekut asutada uus kdrgetasemeline ,,tarkade isikute”
tooriihm ning institutsioonidevahelist jarelevalveriithma julgustatakse visandama moningaid
edasisi jooni Lamfalussy protsessi tuleviku kohta. Siigisel ilmuvad erinevad raportid olukorra
hindamiseks ning et panna alus jdrgmistele sammudele digusloome- ja jérelevalvestruktuuris.
Finantsteenuste tegevuskava edasine areng ja edu nduab usaldusvaérset professionaalset
héstivarustatud Euroopa jarelevalvestruktuuri, mis konkureerib histi 30 — vi edasise
konsolideerumise puhul isegi vidhema — suure Euroopa tasandil tegutsejaga ning mis voiks ka
viljastpoolt tugevdada Euroopa moju globaalsetele eeskirjadele ning nende tditmisele
pOdramist Euroopa turgudel, kuid viljaspool Euroopa Liitu tegutsevate osalejate puhul.
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