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1. ETTEPANEKU TAUST

20. oktoobril 2011 véttis komisjon vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaruse ettepaneku
siseringitehingute ja turuga manipuleerimise (turu kuritarvitamise) kohta'. Ettepanek edastati
Euroopa Parlamendile ja nGukogule 20. oktoobril 2011. Majandus- ja Sotsiaalkomitee esitas
omaarvamuse 28. mértsil 2012.

Alates 2011. aasta martsist on toimunud juurdlus seoses mitme panga suhtes tekkinud
kahtlustega pankadevaheliste viiteintressmddrade EURIBOR ja LIBOR voimaliku
manipuleerimise kohta. Kahtlustatakse, et pankade esitatud hinnangulised intressimaérad,
millega nad oleksid ndus rahastamispakkumisi vastu votma, erinesid méaradest, millega nad
tegelikult oleksid ndustunud. Selle tagagjarjel vois muutuda EURIBORI ja LIBORI tase, mida
kasutatakse laenuvOtmise vordlusalusena ning paljude finantsinstrumentide, néiteks
intressimadra vahetuslepingute hinnastamisdl viiteintressimééarana, ning EURIBORI ja
LIBORI usaldusvéarsus kahtluse alla sattuda. Lisaks andsid pangad oma hinnangutega turule
eksitavat teavet oma tdendoliste rahastamiskulude kohta.,

Komigon on hinnanud, kas 2011. aasta oktoobris esitatud madruse ettepanek
siseringitehingute ja turuga manipuleerimise kohta ja sellega seotud direktiivi ettepanek
siseringitehingute ja turuga manipuleerimise korral kohaldatavate kriminaalkaristuste kohta
hdlmavad voimalikku manipuleerimist selliste vordlusalustega nagu LIBOR ja EURIBOR. Ka
Euroopa Parlament on rohutanud selle kiisimuse tahtsust. Kuna vordiusaluseid ei hdlma
praegu kumbki ettepanek, on komigon joudnud jareldusele, et otsene manipuleerimine
vordlusalustega el kuulu el Uhe ega teise ettepaneku reguleerimisal asse.

Ehkki padeval asutusel voib olla keeruline v6i vdimatu tdestada, et vordlusalustega
manipuleerimine mdjutas sellega seotud finantsinstrumendi hinda, voib mis tahes
manipuleerimine oluliste vordlusalustega v6i manipuleerimise katse tésiselt kahjustada turu
usaldust, pbhjustada investoritele markimisvaarset kahju ning moonutada reaal majandust,
pidades silmas vordlusaluste laialdast kasutust nditeks intressimaéra vahetustehingute ja
muutuva intressimaddraga hupoteeklaenude hinna kindlaksmé&dramisel. Seepérast on véga
oluline teha kindlaks, et padevad asutused saaksid kehtestada halduskaristus turuga
manipuleerimise eest sellistel juhtudel, ilma et neil oleks vaja tdendada manipul eerimisega
kaasnevaid probleeme, néiteks hinnaefekte. Samuti on véga oluline, et vdetaks kbik vajalikud
meetmed sellise manipuleerimise takistamiseks ning padevate asutuste to6 lihtsustamiseks
sanktsioonide kohaldamisel. Range Oigusraamistik toimib sellise kéitumise puhul
usaldusvéérse hoiatusmehhanismina, kaitstes seeldbi investoreid ja taastades turu usaldust.
Konealused regulatiivsed meetmed peaksid hdlmama kriminaalkaristusi, mida késitletakse
k&esol eva ettepanekuga koos esitatud muudetud direktiivi ettepanekus.

Et turu kuritarvitamise valtimiseks tagada, et vordlusalustega manipuleerimist regul eeritaks
uhiste Euroopa eeskirjadega, teeb komisjon ettepaneku maéruse ettepaneku muutmiseks.

! KOM(2011) 651 (18plik)
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2. ETTEPANEKU OIGUSLIK KULG
2.1. Oiguslik alus

Muudetud ettepanek pdhineb Euroopa Liidu toimimise lepingu artiklil 114 ning see esitatakse
Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 293 16ike 2 alusel.

2.2, Subsidiaarsus ja proportsionaalsus

Vastavalt subsidiaarsuse pdhiméttele (Euroopa Liidu lepingu artikli 5 18ige 3) tuleb liidu
tasandil votta meetmeid ainult juhul, kui litkmesriigid Uksinda ei suuda kavandatud eesmérke
piisavalt saavutada ning seeparast saab knealuseid eesmérke kavandatud meetmete ulatuse
vOi mgju tottu paremini saavutada ELi tasandil. Kuna paljudel vordlusalustel ja Uksustel, kelle
andmete alusel need koostatakse, on piiritlene mddde ning paljud finantsinstrumendid, mida
vOrdlusalustega manipuleerimine voib mdjutada, on oma olemuselt rahvusvahelised, esineb
reaalne oht, et kui liidu tasandil meetmeid el vBeta, jadb manipuleerimisele reageerimine
rilkide tasandil ndrgaks vOi vOimaldab meetmetest korvalehiilimist. Seega néivad liidu
meetmed olevat subsidiaarsuse pdhimottega kooskdl as.

Proportsionaal suse pohimdtte kohaselt peab mis tahes sekkumine olema sihtotstarbeline ega
tohi minna nimetatud eesmérkide saavutamiseks vajalikust kaugemale. Sellest pdhimabttest on
k&esol eva ettepaneku koostamisel 1&8htutud.

2.3. Ettepaneku iiksikasjalik selgitus

Méadruse ettepanekut siseringitehingute ja turuga manipuleerimise kohta on vaja muuta

jargmiselt:

- muuta kavandatava médruse reguleerimisala (artikkel 2), nii et see hdlmaks
vordlusaluseid;

- muuta maistete artiklit (artikkel 5), nii et see hdlmaks vordlusaluste méaratlust, mis
kujutab endast finantsinstrumentide turgude méaruse ettepanekus (MiFIR) kasutatud
méaratluse laiendust;

- muuta turuga manipuleerimise moistet (artikkel 8), nii e see hdlmaks
vordlusal ustega manipuleerimist ning sellise manipuleerimise katseid ja

- lissada pOhjendus selgitamaks, et madruse reguleerimisala ning turuga
mani pul eerimise moiste hdlmab vordlusal ustega mani pul eerimist.
3. MOJU EELARVELE

Muudetud ettepanek e mdjuta eelarvet rohkem, kui on kirjeldatud esialgses méaaruse
ettepanekus siseringitehingute ja turuga manipul eerimise kohta.
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Komisjoni ettepanekut? vétta vastu maarus siseringitehingute ja turuga manipul eerimise (turu
kuritarvitamise) kohta (KOM(2011) 651 (I6plik) muudetakse jargmiselt.

1.

Lisatakse pdhjendus 20a:

»(20a) Paljude finantsinstrumentide hinna Kindlaksméiramisel ldhtutakse
vordlusalustest. Tegelik manipuleerimine v0i manipuleerimiskatsed selliste
vordlusalustega nagu pankadevahelised intressimidirad voivad tosiselt
mojutada turu usaldust, pohjustada investoritele mirkimisviirset kahju ning
moonutada reaalmajandust. Seepidrast on vaja konkreetseid sitteid
vordlusaluste kohta, et siilitada turgude terviklikkus ning tagada, et pidevad
asutused saavad vordlusalustega manipuleerimise selgelt keelata. Turuga
manipuleerimise iildist keeldu tuleb tiiendada, keelates vordlusalustega
manipuleerimise ning mis tahes viira voi eksitava teabe edastamise voi valede
voi eksitavate andmete esitamise vOi mis tahes muu tegevuse, millega
manipuleeritaks vordlusaluse arvutamist, sh arvutamise metoodikat.
Konealused eeskirjad voetakse vastu lisaks Euroopa Parlamendi ja néukogu
méirusele (EL) nr 1227/2011 energia hulgimiiiigituru terviklikkuse ja
libipaistvuse kohta, millega keelatakse tahtlik valeteabe esitamine ettevotjatele,
kes viljastavad hinnaprognoose voi turuaruandeid energia hulgimiiiigitoodete
kohta, millega  eksitatakse turuosalisi, kes tegutsevad nendele
hinnaprognoosidele voi turuaruannetele toetudes.”

Artikli 2 [Gikele 3 lisatakse punkt d:

»d) vordlusalused, kui mis tahes teabeedastamist, andmete esitamist, arvutust
voi tegevust kasutatakse vordlusaluse arvutamise méjutamiseks voi kui sellega
mojutatakse voi toenioliselt mojutatakse vordlusaluse arvutamist.”

Artiklisse 5 lisatakse punkt 20:

»20. ,,vordlusalus” — mis tahes kommertsindeks voi avaldatud arv, mis on
arvutatud teatava valemi rakendamise teel iihe voi mitme alusvara viartuse voi
hindade suhtes, sealhulgas hinnanguliste hindade, intressimiirade, muude
vaiartuste voi lilevaadete suhtes, mille jargi maidratakse Kkindlaks
finantsinstrumendi alusel viljamaksmisele kuuluv summa.”

Artikli 8 16ikele 1 lisatakse punkt d:

»d) vadra voi eksitava teabe edastamine, valede voi eksitavate andmete
esitamine vO0i mis tahes tegevus, millega manipuleeritakse voérdlusaluse
arvutamist.”

Brissd,

Euroopa Parlamendi nimel Noukogu nimel
president eesistuja
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