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1. IEVADS

Sis ietekmes novértéjums attiecas uz produktu informaciju privato ieguldfjumu tirgi.

Saja tirgli dominé ta sauktie "standartiz&tie privato ieguldfjumu produkti" (PRIP) — finaniu
produktu raditaji funkcioné ka starpposms starp privatiem iegulditajiem un finansu tirgiem,
radot produktus, kas pielagoti pasiem ieguldjumu merkiem, parasti ar nodomu pardot tos
privatiem iegulditajiem vai nu tie$i vai izmantojot starpniekus. PRIP piemeri ir ieguldijumu
fondi, tostarp PVKIU, privati strukturéti produkti un ieguldjumu fondiem piesaistiti
apdro§inasanas ligumi; ir arT citi.

Lai aizsargatu iegulditajus, ir izstradati nozares pasakumi, kas prasa privatajiem iegulditajiem
sniegt noteiktu informaciju. So informaciju iegulditdji izmanto pirms pienemt Emumu par
ieguldijumu, lai gan daZreiz ta nav paredzeta §im nolikam vien. Pasreizgjie pasakumi daZos
gadfjumos ir izradijuSies neefektivi, jo prasibas ir dazddas atkariba no produktu juridiskas
formas, nevis to ekonomiska rakstura vai riskiem, kas apgriitina produktu salidzinaSanu un
produktu pasibu izpratni. Praksé produktu informacija lielaka uzmaniba parasti ir pieversta
produkta piedavataja juridiska riska segSanai, nevis efektivas un lidzsvarotas informacijas
sniegSanai klientiem.

Sava 2009. gada aprila pazinojuma par PRIP Komisija secindja, ka minétie trikumi saistami
citstarp ar vienotas Eiropas sistémas un pieejas neesamibu $adai informacijai, un So situaciju
iespejams noverst vienigi ar tiestbu aktu grozijumiem Eiropas Iimeni. (Pazinojuma noteiktas
divas jomas, kuras darbs jaturpina darbs: noteikumi, kas attiecas uz tirdzniecibu, un noteikumi
par produktu informaciju. Sis ietekmes novértéjums attiecas tikai uz otro jomu).

Finan$u krize ir uzsverusi to, ka ir svarigi nodro§inat produktu informacijas parredzamibu un
salidzinamibu parastajiem iegulditajiem. Privatie iegulditaji i zaud€juSi naudu ar
ieguldfjjumiem, kuru riski nebija parredzami vai Siem iegulditajiem saprotami. Iegulditaji ir
zaud@jusi uzticibu (iesp&jams, pamatoti): nesenas ES paterétaju aptaujas rezultati liecina, ka
patérétaji finansSu pakalpojumu nozarei uzticas mazak neka visam pargjam nozarém.

Parredzamibas uzlaboSana ir biutiska, lai pienacigi atjaunotu uzticibu. ES jau i veikusi
novatoriskus pasakumus, izveidojot "iegulditdjiem paredzetds pamatinformacijas" (KII)
rezimu attiecba uz PVKIU. Lai gan informacijas sniegSana par PVKIU ir modernizgeta, tas ta
nav attieciba uz citiem standartiz€tiem ieguldijumu produktiem. Pasreiz€jais uzdevums ir
atrast risindjumus Siem citiem produktiem.

2. KADA IR PROBLEMA?

Privatajiem iegulditajiem ne vienmér ir sniegta informacija, ko tie var saprast un viegli
salidzinat. Saja ietekmes novért€juma ir noraditi tris galvenie problemu céloni un merki otra
un tresa c€lona noversanai.

2.1.1. 1. problemu célonis: vienadam iegulditdju vajadzibam paredzéto produktu veidu
pieaugums

Privatajiem klientiem paredz€to ieguldijjumu produktu dazadiba var kliit mulsinoSa, jo tiek
piedavatas dazadas juridiskas formas, kaut ari bazes ieguldfjumi ir lidzigi. So produktu veidu
picaugumu var veicinat vairaki faktori. Tom&r kopuma visi $ie produkti ir versti uz salidzinosi
vienkarSas iegulditaju vajadzibas apmierinasanu, proti, kapitala uzkraSanu (citiem vardiem
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sakot, uznemoties risku, lai potenciali giitu lielaku pelnu, kas ir lielaka neka bezriska pelnas
norma).

2.1.2. 2. problemu célonis: tiesibu aktu sadrumstalotiba

Eiropas un dalibvalstu noteikumi par produktu informacijas sniegSanu jau attiecas uz lielako
dalu produktu. Tacu Savienibas tiesibu akti ir attistjjuSies dazadi pa nozarém, dazada atruma
un ar dazadiem mérkiem. Sada regulativa sadrumstalotiba par palielinat administrativas
izmaksas un potenciali sekmét regulativo arbitrazu, kas rosina izv€leties tadas produktu
struktiiras, uz kuram attiecas ne tik striktas prasibas.

Sijuridiska sadrumstalotiba rada divus citus apdraud&jumus papildus tiem, kas saistas tikai ar
iegulditaju aizsardzbu. Pirmkart, pasreiz€jam PVKIU iek$€jam tirgum tieSu konkurenci rada
produkti, attieciba uz kuriem informacijas atklasana ir mazak reguléta vai vispar nav reguléta.
Otrkart, atSkiribas pasSreiz€jas produktu informacijas prasibas gan iegulditaji, gan nozares
dalibnieki var uztvert ka sadrumstalotibas faktoru, kas atbilst valstu robezam; kopuma tas
neveicina nekadu turpmaku attistibu virziba uz tirgus integraciju. Pasreizgja riciba valstu
liment attieca uz PRIP, kas nav PVKIU, ir nekoordingta, un bez koordinacijas Eiropas
limeni tas varétu vel vairak palielinat dalibvalstu un nozaru pieeju atskiribas.

2.1.3. 3. probléemu célonis: nespéja efektivi mazinat informdcijas asimetriju starp privato
klientu un nozari

FinanSu pakalpojumi ir gruti saprotami pat profesionaliem tirgus dalibniekiem, kas dalgji
izskaidrojams ar pakalpojumiem piemitoSo sarezgitibu. Privato iegulditaju gadjuma So
problemu Vel vairak saasina iegulditaju vaja izglitotiba finanSu joma un ierobezota spéja
izprast finanSu jautajumus. Turklat daudziem privatajiem klientiem ir maz iesp&ju macities no
pieredzes privato ieguldjjumu tirgi: klienti parasti neiesaistas atkartotas ieguldjumu darbibas,
tie leguldjumu darbibas veic tikai ipasos un retos dzives gadijumos (naudas mantojums,
ieguldijums ar konkrétu nakotnes saistibu vai meérki, pieméram, majas iegade, pensionéSanas
vai gimenes planosana).

Pasreizejie iegulditaju aizsardzibas standarti ir neefektivi un nekonsekventi, turklat jaunu
produktu raSanas un tirgus inovaciju rezultata produkti tieck piedavati tadas formas, kuras
pasreiz€jo produktu informacijas prasibu izstrades nebija paredzetas. letekmes novert€§juma ir
siki izklastiti pieradjjumi par acimredzamajam grutibam, ar kuram privatie klienti saskaras,
méginot izprast un salidzinat ieguldijumu produktus, pamatojoties uz pasreiz€jo produktu
informaciju. Taja arT izklastitas problémas saistiba ar laicigu informacijas sniegS§anu, kas
nodro§inatu to, ka privatie klienti to patieSam sanem.

2.2, Problé mas merogs un be zdarbibas sekas

Sie problemu cgloni rada kaitéjumu iegulditajiem, ja Tstenoti maldino§i darfjumi (mis-sales),
tie sekmé nevienlidzigus konkurences apstaklus starp nozarém un rada skerSlus ieks€ja tirgus
turpmakai attistibai.

e Attiectba uz patérétajiem, izmantojot kontrolpirkumus visos ES tirgos, nesena p&tijuma
secinats, ka apmeram 60 % pardoSanas darjumu varetu uzskatit par neatbilstoSiem. Lai
gan neatbilstoSus pardoSanas darjjumus veicina vairaki faktori, §% ar maldinoSo pardoSanu
saistitds problémas meérogs nosaka risindjuma nepiecieSamibu. Lai apjaustu ietekmes
kop&jo merogu: pat ja tikai 10 % no darfjumu apjoma privato ieguldijjumu tirgii var uzskatit
par neatbilstoSiem, Sis apjoms, nemot véra tirgus lielumu, tik un ta var sasniegt gandriz
I triljonu euro, ko veido iesp€jami neatbilstoSi pardoti produkti. Pat ja produktu
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informacijas prasiba atticktos tikai 1% uz $adu darfjjumu, So darfjjumu apjoms bitu
apmeram 10 miljardieuro.

e Uzpémumu gadjjuma nevienlidzigi apstakli kroplo konkurenci. Regulativa arbitraza varétu
veicinat tadu produktu vai nozaru attistibu, kuras i viszemakais reguleéjuma Iimenis,
tad€jadi ietekmejot arT reguléjuma efektivitati un potenciali samazinot cenu konkurenci un
lidz ar to kaitgjot iegulditajiem ar lielakam izmaksam. Ir svariga art tieSaka neveiksmiga
regulgjuma ietekme. MaldinoSiem darfjumiem var bit liela ietekme uz uzpeémumiem ari
tapéc, ka palielinas kompensacijas pieprasjumu un stdzibu skaits, ka ar1 ar tam saistitas
ieksgjas izmaksas, tadejadiatstajot negativu ietekmi uz zimola identitati

e Jeverojot Komisijas secinajumus ietekmes noveért§jumam, kas pievienots 2009. gada
pazinojumam par PRIP, ietekmes novert€§juma ir secinats, ka bez Eiropas limena ricibas,
lai novérstu pretrunas un nepilnibas Eiropas noteikumos, kas attiecas uz produktu
informacijas sniegSanu, biis palaista garam iesp€ja reagét uz STm problEmam, un ta
rezultata turpinasies kaitejums iegulditajiem un tirgus izkroplojumi, ka arT vienota tirgus
darbibas apdraud€jums.

3. SUBSIDIARITATE

ES méroga riciba ir vajadziga, jo konstatétas problemas ir saasinajusas ES Iimena regulgjuma
nekonsekvences un nepilnibu dél. Dalibvalstis, darbojoties atseviski, nespétu risinat parrobezu
regulgjuma nekonsekvenci un nevarétu novérst nekonsekvences ES tiesibu aktos. Turklat
riciba ES Iimeni nodros§inas vislielako efektivitati pasakumiem, kas paredz&ti informacijas
sniegSanas standartiz€Sanai un tas salidzinamibas uzlabosanai.

4. MERKI

Iniciativas meérkis ir uzlabot ieguldtaju lemumu pienemsanas kvalitati un ES kapitala tirgu
darbibu, palielinot wuzticibu privato ieguldjumu tirgiem. Konkrétie darbibas merki
konsekventaku un efektivaku regulativo standartu izstradei izriet no probléemu analizes:
uzlabot produktu saprotamibu un salidzinamibu un nodro§inat, ka informaciju darijumu
procesa sniedz laikus, tadéjadi uzlabojot reguléjuma konsekvenci.

5. RISINAJUMI

Politikas risinajumi uzlabotiem ES noteikumiem par informacijas sniegSanu ir izstradati pec
plaSas apspriesanas un nemot vera pieredzi, kas giita, izstradajot uzlabotus informacijas
noteikumus attieciba uz PVKIU fondiem. Risinajumi ir noteikti ar 1. [imena un 2. [imena
pasakumiem saistiba ar iespgjamiem jauniem instrumentiem. Sis analizes posms attiecas uz
1. imena pasakumiem, kas nosaka vispargjo pieeju, vélak pec atseviska ietekmes novert€juma
tam sekos 2. limena pasakumi. Kopuma, galvenas jomas un vélamie risinajumi ir $adi.

(1) Iniciafivas darbibas joma. Produktu klasts, uz ko varétu attiekties iniciativa, ietekmé
visus darbibas merkus. Risinajumu alternativas i $adas: netiek veiktas nekadas
darbibas, iniciativa attiecas tikai uz Sauro standartiz€to produktu jomu, vai arT tai ir
plasa darbibas joma, kas aptver visus iesp&jamos ieguldijjumu produktus, kuri varétu
tikt piedavati, tostarp tos, kas nav standartizéti. Velamais risinajums ir koncentréties
uz standartizetajiem produktiem, jo saistiba ar tiem rodas ipasas patérétaju
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aizsardzibas problémas, un tie veido lieldko daju privato ieguldijumu tirgus, bet ir
iespéjama vélama risinajuma turpmdka parskatisana.

(2)  Produktu informacijas standartizacijas pakapes un veidi. Standartizacja attiecas gan
uz uzpémumiem noteikto instrukciju stingribu saistba ar privatajiem klientiem
sniedzamas informacijas saturu un formatu, gan uz konsekvences pakapi prasibam
produktiem un finanSu sektoriem. Risinajumi aptver dazadas instrukciju un
standartizacijas stingribas pakapes attieciba uz valodu, garumu un salidzinamibu.
letekmes novértejuma ierosinata "merktiecigas standartizacijas” forma, kura ir
pietiekami elastiga. lai aptvertu dazZadus produktus, bet ar iespéjami lielaku
standartizdcijas pakapi galvenajai informdcijai par riskiem, izmaksam un rezultatiem.
Standartizdaciju un tas piemérosanu konkrétiem produktu veidiem paredzets noteikt ar
2. limena pasakumiem.

(3) Sagatavosanas atbildiba. leinteresétas personas un apsprieSsanas respondenti ir
uzsverusi, ka skaidriba ir daudz svarigaka neka tas, kur§ ir atbildigs par produktu
informacijas sagatavoSanu un atjauninasanu. letekmes novértejuma tika apsverts
risindjums nenoteikt, kurs sagatavo dokumentu, bet visparigs secindjums ir, ka
produktu raditaji (ar atseviskiem iznemumiem) ir atbildigi par produktu informacijas
sniegSanu.

(4) Laiciga informacijas sniegSana. Ir arkartigi bitiski nodroSinat efektivu produktu
informacijas sniegSanu privatajiem iegulditajiem, pirms tie pienem Emumu par
ieguldijumu. letekmes novertéjuma ierosinatas stingras prasibas par informdcijas
sniegSanu, bet var biit vajadzigi atseviski iznémumi.

(5) Civiltiesiska atbildiba un sankcijas. Papildus izklastitajiem risindjumiem rodas
sekundari jautajumi par sankcijam un civiltiesisko atbildibu. Risinajumi ir $adi: netiek
veiktas nekadas darbibas (bazes scenarijs), tiek Tstenota augsta Iimena pieeja vai
precizeti sikaki noteikumi. letekmes novertgiumda paredzéts precizét atbildibu, lai
kliedétu bazas, ka PRIP produktu informdcijas sniegSana kliist par juridisku, nevis
sazinas dokumentu, taja paredzéta ari sikaka kompetentajam iestadem pieejamo
sankciju instrumentu izstrade.

6. IEROSINATAS PIEEJAS IETEKME

Izveletie risinajumi ierosina izveidot jaunu informacijas sniegSanas reZimu attieciba uz
standartizétie m ieguldijjumu produktie m, Iidzigu tam, kur$ nesen izstradats attieciba uz
PVKIU, veicot nelielu 2. Tmepa prasibu pielagoSanu, lai nemtu véra atSkiribas starp
dazadie m produktie m.

Teguvumi

Produktu informacija, ko vidgjais iegulditajs tieS$am var saprast un izmantot salidzinajumam,
ir butiska, lai sniegtu labumu patérétajiem, protams, neskarot starpnieku lomu un pienakumus
tirdzniecibas vieta. Turklat uz ieguvumiem no standartizacijas un salidzinamibas noradits
Komisijas nesenaja pétjjuma, kura secinats, ka So metozu izmantoSana attiecba uz
ieguldfjumu [@mumu piegemSanu var praksé izraisit izmainas iegulditaju uzvedia, tadgjadi
sekm&jot labaku lEmumu piepemsanu. Nemot vera iepriek§ min€to iesp&€jamo maldinoso
darjumu apjomu, mazam parmainam var biit milziga ietekme. Pat ja pienem, ka produktu
informacija raditu parmainas tikai 1 % apméra, tas tik un ta nodroSinatu 10 miljardu euro
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samazinajumu neatbilstosu produktu turéjuma (vai 4 miljardu euro samazinajumu, ja atskaita
PVKIU, uzko jau attiecas KII prasibas).

Lielaka prasbu konsekvence nodroSinatu lidzvertigus konkurences apstaklus starp
uznémumiem, kas darbojas dazidas nozar€s, un samazinatu skerSlus ieksgja tirgh
uznémumiem, kas veic parrobezu darbibu. legulditajiem nodarita kait€juma noverSana varétu
arT nakt par labu nozarei, proti, tas uzlabotu uztic€Sanos un samazinatu izmaksas, ko rada
problgmas, ja tas paradas.

Izmaksas

Ietekmes novertejuma ieklauts aptuvens aprékins, kura vienreize jas izmaksas léstas 171
miljona euro apméra, un pastavigas izmaksas aptuveni 14 miljonu euro apmeéra gada.
(Nemot vera paredz&to izmainu raksturu, kas attiecas uz prasibam par informacijas sniegsanu
treSam personam, Sie skaitli ir arT Joti labs izmainu administrativa sloga raditajs). Pieradijumi
par to, vai mazakiem un lielakiem produktu raditdjiem rastos nesamérigas izmaksas, ir
pretrunigi, un sagaidams, ka ietekme uz nodarbinatibu bils zema. lesp€jams, ka ietekme skars
ar1 izplatitajus, lai gan ta, visticamak, nebls bitiska, npemot vera, ka $T iniciativa versta uz
produktu raditajiem.

Galigas izmaksas bis atkarigas no 2.limeni izvéletajiem risinajumiem, un tas noteikti
ierobezo $obrid iesp&jamd noveértéjuma precizitati. Sa iemesla dé] bas vajadzigs 2. limena
risingjumu pilns ietekmes novertjums, lai precizak apléstu priekslikumu ietekmi, kas butu
pamata sameérigai izvélei. Tas arT lautu labak aplest dazadas ietekmes (pieméram, uz MVU,
izplatitajiem).

Uzraudziba un izvertesana

Nemot veéra regulativas arbitrazas iesp€jamibu un nepartrauktos jaunindjumus privato
ieguldijumu tirgt, bitiska biis nepartraukta attistibas uzraudziba, tostarp uz pieradijjumiem
balstiti novertejumi par rezima turpmaku darbibas jomu. Turklat uz salidzinajumu uzlabosanu
(Ppasi attieciba uz riskiem un izmaksam) vérsto pasakumu ietekmei biis vajadziga ripiga
uzraudziba, un pasakumu efektivitate biis atkartoti jaizverte un japielago.

7. SECINAJUMI

Ir vajadzigi produktu informacijas sniegSanas uzlabojumi. Jaunas prasibas So jautajumu
risina$anai jau ir ieviestas attiecba uz PVKIU. Saja ietekmes novértjuma ir analizétas
iespejas panakt lidzigus uzlabojumus attiecba uz visiem standartiz€tajiem ieguldijumu
produktiem, kurus paslaik pardod privatajiem klientiem.

Galvenais noteiktais instruments ir palielinat informacias standartizaciju ar mérki nodro$inat
labaku salidzinamibu, lai gan produktu daudzveidiba nosaka zinama elastiguma
nepieciesamibu. Saja ietekmes novertéjuma to sauc par "mérktiecigu standartizaciju".
Analizé izdarits secindjums, ka $ada pieeja sniedz labakas izredzes panakt skaidraku un labak
salidzinamu produktu informaciju, vienlaikus atspogulojot praktisko realitati ar sarezgitiem
un daudzveidigiem produktiem.

Protams, patérétaju aizsardzibas pasakumi privato ieguldijumu tirgli vienmer ir jasaprot
vispusiga veida. Dazadi reguléjuma instrumenti ir svarigi un savstarp&ji papildinosi, tostarp
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pasakumi, lai uzlabotu privato klientu izglitotibu finansSu joma un pasakumi, lai uzlabotu
izplatitaju un darfjjumu procesu regul&jumu.

Tomer, ja nav pieejama skaidra un salidzinama informacija, nav iespgjams pienemt pamatotus
lemumus. Nedrikst par zemu novertét plasako ietekmi, ko var radit privato ieguldjumu tirgu
regulgjuma turpmaka nespéja sekmét pamatotaku lmuma pienemsanu. Sa iemesla d&l piles
un riipes, kas vajadzigas, lai izstradatu efektivas informacijas sniegSanas prasibas, ka ari
izmaksas un piles, kas vajadzigas, lai tas Istenotu, ir nieciga maksa par privato ieguldijumu
tirgu stabiliz€Sanu.
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