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Tana, 3. jaanuaril 2018 joustus Euroopa Liidu finantsinstrumentide turgude direktiiv MiFID Il koos
arvukate seonduvate digusaktidega, mis toovad Eesti vaartpaberiturul kaasa tUiksjagu muudatusi
eesmargiga tugevdada investorite kaitset.

Finantsinstrumentide turgude direktiivi MiFID Il juured peituvad viimases globaalses finantskriisis, mis
toi esile puudused finantsturgude toimimises ja labipaistvuses. Suurendamaks turgude labipaistvust,



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0065

konkurentsi ja investorite usaldust, uuendati MiFID ll-ga vaartpaberiturgude toimimise reegleid. Uued
reeglid, mis on Eesti digusesse valdavalt tle vbetud vaartpaberituru seadusega, tahendavad
taiendavaid kohustusi investeerimisteenuse pakkujatele ehk peamiselt pankadele ja
investeerimistihingutele, aga ka investeerimisteenust pakkuvatele fondivalitsejatele ja borsi
korraldajatele.

Uue regulatsiooni peamine eesmark on investorkaitse tugevdamine, kasitledes senisest marksa
enam naiteks huvide konfliktide valtimist, tuvastamist ja lahendamist, et leevendada konfliktist
tulenevat negatiivset moju investoritele.

Investeerimisteenuse pakkujatel suurem hoolsuskohustus

Investeerimisteenuse osutajatele pannakse uue seadusega senisest suurem hoolsuskohustus, et
nad moistaksid paremini vaartpabereid ja nendega kaasnevaid riske, et seeldbi muua investoritele
sobivat investeerimistoodet voi vaartpaberit. Selleks tuleb investeerimisteenuse osutajatel rakendada
mitmeid organisatsioonindudeid vaartpaberitoodete valjatootamiseks, heakskiitmiseks ja
turustamiseks. Samuti tuleb hinnata kavandatava turustamisstrateegia vastavust ja sobivust
investorite sihtrihmale. Investorile saab pakkuda ainult selliseid vaartpaberitooteid, mis tema
profiiliga kdige paremini sobivad, ja Giksnes siis, kui ta mdistab nendega kaasnevaid riske.

Senisest pohjalikumalt ja tapsemalt reguleeritakse huvide konfliktidega seonduvat. Eesmark on
saavutada olukord, kus investoritele osutatakse teenust nende parimates huvides, ja neil on taielik
Ulevaade voimalikust huvide konfliktist, sh milliste toodete kohta isiklikke soovitusi saadakse, kas
pangad ja investeerimisthingud pakuvad investorile teenust (nt investeerimisndustamist) sdltumatult
ehk Uksnes kliendi huvidest lahtuvalt jmt. Seadusega kehtestatakse mitmeid uusi piiranguid ja ka
keelde tasude votmisele ning hiivede saamisele, mida investeerimisteenuse pakkujad vdivad saada
kolmandalt isikult, kelle investeerimistoodet vdi vaartpaberit nad investorile vahendavad. Igasugune
konfliktiallikas tuleb investorile avaldada.

Lisaks on taiendatud vaartpaberitega seotud korralduste taitmise reegleid. Pank voi
investeerimisuhing peab tagama, et taidab kliendi korraldused parimatel viimalikel tingimustel.
Korralduste taitmise standardite tdstmisel tuleb pankadel ja investeerimisiihingutel uuendada oma
tooprotsesse ja tegutsemisstrateegiaid, mis peavad ka kliendile arusaadavad olema. Naiteks tuleb
kliendile selgitada, kas tavakliendi ja asjatundliku kliendi korraldusi tdidetakse erinevalt voi miks on
investeerimisiihing muutnud oma peamiste taitmiskohtade ringi.

Erinevad nouded pensionifondide osakute puhul

Tapsustatud ja taiendatud on ka investeerimisndustamise osutamise tingimusi. Uudsena kaasatakse
muu hulgas vaartpaberituru seaduse teenuse sobivuse hindamise regulatsiooni juurde ka kolmanda
samba ehk vabatahtliku pensionifondi osakud. Seega kui pank vdi investeerimisiihing annab
investeerimisndustamise kaigus isiklikke soovitusi vabatahtliku pensionifondi osaku suhtes, on ta
kohustatud esitama investorile vajaliku teabe ning hindama sellise pensionifondi osaku sobivust
potentsiaalsele kliendile.

Finantsinspektsioon tervitab taiendavate turustamisnduete kehtestamist vabatahtlike pensionifondide
osakute suhtes, kuid on seaduse valjatb6tamise kaigus teinud ettepaneku sarnaste nduete
kehtestamise kohta ka teise samba pensionifondide osakute puhul. Seda p&hjusel, et kohustuslikud
pensionifondid on eri liiki hoiuste jargselt Ulekaalukalt levinuim kogumistoode nii klientide arvult kui



varade mahtudelt. Eeltoodud tiihimikku aitab taita Finantsinspektsiooni soovituslik juhend
~Kohustusliku pensionifondi osakute turustamise néuded®, kuid julgustame endiselt valdkonda
reguleerima seaduse tasemel sarnaselt teiste finantsinstrumentide suhtes kohalduvate néuetega.

MIFID Il avaldati 2014. aasta suvel ning ELi likmesriikidel oli kohustus viia siseriiklik digus direktiiviga
vastavusse hiljemalt 3. juuliks 2017. Seadus joustus MIFID Il nduete rakendamistahtajal ehk 3.
jaanuaril 2018. MIFID Il vbetakse Eesti digusesse Ule vaartpaberituru seaduse muutmise ja sellega
seonduvalt teiste seaduste muutmise seaduse eelnduga.
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