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1 EHDOTUKSEN TAUSTA

Komissio antoi 20. lokakuuta 2011 ehdotuksen Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetukseksi sisapiirikaupoista ja markkinoiden manipul oinnista (markkinoiden vaarinkéaytto)*.
Ehdotus toimitettiin Euroopan parlamentille ja neuvostolle 20. lokakuuta 2011. Taous- ja
sosiaalikomitea antoi lausuntonsa 28. maaliskuuta 2012.

Maaliskuusta 2011 alkaen on tutkittu sitd, ovatko useat pankit mahdollisesti manipul cineet
euribor- ja liborkorkoja, joiden perusteella pankkien vélisten lainojen korot méaritetaan.
Pankkien epéilléan antaneen korosta, jonka ne olisivat suostuneet maksamaan rahoituksesta,
arvioita, jotka olivat erilaisia kuin korot, jotka ne olisivat todellisuudessa hyvaksyneet. Taman
vuoksi euribor- ja liborkorkoja, joita kaytetddn viitearvona lainanotossa ja monien
rahoitusvalineiden, kuten koronvaihtosopimusten, hinnoittelun lahtokohtana, on mahdollisesti

pankkien antamista arvioista harhaanjohtavia tietoja todennakdi si sta rahoituskustannuksi sta.

Komissio on arvioinut, kattaisko lokakuussa 2011 annettu komission ehdotus
sisgpiirikauppoja ja markkinoiden manipulointia koskevaks asetukseksi ja siihen liittyva
ehdotus direktiiviksi sisdpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista maaréttavista
rikosoikeudellisista seuraamuksista viitearvojen, kuten euribor- ja liborkorkojen mahdollisen
manipuloinnin. Euroopan parlamentti on myds erityisesti korostanut asian tarkeyttd. Koska
viitearvot eivét tala hetkella kuulu kummankaan ehdotuksen soveltamisalaan, komissio
padttelee, ettel mydskaan viitearvojen suora manipulointi kuulu kummankaan ehdotuksen
soveltamisal aan.

Toimivaltaisen viranomaisen voi olla vaikeaa tai mahdotonta todistaa, etté viitearvon
manipulointi on vaikuttanut viitearvoon liittyvien rahoitusvélineiden hintaan. Tarkeiden
viitekorkojen manipuloinnilla tai sen yrityksilla voi kuitenkin olla vakavia seurauksia
markkinoiden luottamukselle, ja manipulointi voisi aiheuttaa gijoittgjille huomattavia
taloudellisia menetyksid ja véaristda reaalitaloutta, koska viiteindeksgja kaytetdan lagjasti
viitekorkona esimerkiks koronvaihtosopimuksissa ja vaihtuvakorkoisissa Kiinnityksissa.
Taman vuoksi on olennaisen tarkeda sel ventdd, etta toimivaltaisten viranomaisten olisi voitava
téllaisissa tapauksissa maardtd markkinoiden manipuloinnista hallinnollisia seuraamuksia
ilman etta on tarpeen esittéd nayttba teosta johtuvista seurauksista, kuten vaikutuksista
hintoihin. On my6s olennaisen tarkead, etté tallaisten vaarinkdytosten estémiseks toteutetaan
kaikki tarvittavat toimenpiteet ja toimivaltaisten viranomaisten ty6ta edistetddn ja hel potetaan,
jotta ne voivat méddrata seuraamuksia. Tiukka oikeudellinen kehys toimii pelotteena ja
suojelee sita kautta sijoittgjia ja palauttaa luottamusta markkinoihin. N&ihin sééntelytoimiin
pitdis kuulua rikosoikeudellisia seuraamuksia, mika on taman ehdotuksen mukana annettavan
muutetun direktiiviehdotuksen aihe.

Varmistaakseen, etta markkinoiden vaarinkayton torjumiseksi annettavat yhteiset EU-saanntt
kattavat viitearvojen manipuloinnin, komissio ehdottaa muutosta asetusehdotukseensa.

! KOM(2011) 651 lopullinen.
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2. EHDOTUKSEN OIKEUDELLISET NAKOKOHDAT
2.1. Oikeusperusta

Muutettu ehdotus perustuu SEUT-sopimuksen 114 artiklaan, ja se toimitetaan SEUT-
sopimuksen 293 artiklan 2 kohdan nojalla.

2.2. Toissijaisuus- ja suhteellisuusperiaate

Toissijaisuusperiaatteen mukaisesti (SEUT-sopimuksen 5 artiklan 3 kohta) unionin tasolla
olisi toteutettava toimia vain, jos jasenvaltiot eivét voi yksin riittavélla tavalla saavuttaa
suunnitellun toiminnan tavoitteita, vaan ne voidaan ehdotetun toiminnan laguuden tai
vaikutusten vuoks saavuttaa paremmin unionin tasolla. Monia viitekorkoja ja -arvoja
useissa maissa. Myds monet rahoitusvélineet, joihin viitearvojen manipulointi voi vaikuttaa,
ovat luonteeltaan kansainvalisia. Sen vuoksi on olemassa todellinen vaara, etté viitearvojen
kasittelya kansallisella tasolla kierretéén tai toimet jéévét tehottomiksi, jos e toimita EU:n
tasolla. Toissijaisuusperiaatteen mukaisesti vaikuttaa siks tarkoituksenmukaiselta toteuttaa
toimenpiteitd EU:n tasolla.

Suhteel lisuusperiaate edellyttad, etté toimenpiteet kohdennetaan tarkkaan eivétka ne ylita sitg,
mik& on tarpeen tavoitteiden saavuttamiseksi. Tama periaate on ohjannut tdman ehdotuksen
| aati mi sessa.

2.3. Ehdotuksen yksityiskohtaiset perustelut

Ehdotus asetukseksi sisapiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista edellyttéa seuraavia
muutoksia

- asetusehdotuksen soveltamisalan (2 artikla) muutos siten, etté siihen kuuluvat myos
viitearvot;

- muutos maaritelmiin (5 artikla), jotta niihin lisdtéan viitearvojen maaritelma, joka
perustuu rahoitusvadinemarkkina-asetuksessa (MIiFIR) kaytetyn maaritelman
|agj ennettuun versioon;

- muutoksia rikokseksi madritellyn markkinoiden vaarinkayton (8 artikla)
maaritelmaan, jotta se kattaa myds viitearvojen manipuloinnin ja sen yrityksen; ja

- lisétddn johdanto-osaan kappale, jossa selvennetéén, ettd asetuksen soveltamisalan
muutos ja rikokseksi maaritelty markkinoiden vaarinkaytto kattavat myos viitearvot.

3. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Muutetusta ehdotuksesta ei ailheudu enempaa vaikutuksia talousarvioon kuin ne, jotka jo on

yksilGity alkuperdisessd ehdotuksessa sisdpiirikauppoja ja markkinoiden véarinkéyttoa
koskevaks asetukseksi.
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Muutetaan komission ehdotus asetukseksi sisdpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista
(markkinoiden vaarinkaytts)? KOM(2011) 651 lopullinen seuraavasti:

1.

Lisétéén johdanto-osaan 20 a kappale:

"20a Monet rahoitusvédlineet  hinnoitellaan  viitearvojen  perusteella.
Viitearvojen, kuten pankkien toisilleen tarjoamat korot, manipulointi tai sen
yritys voivat vaikuttaa haitallisesti markkinaluottamukseen ja aiheuttaa
gjoittajille huomattavia tappioita tai vaaristad reaalitaloutta. Viitearvoja
koskevat erityissadnnokset ovat tarpeen, jotta voidaan sdilyttéd markkinoiden
eheys ja varmistaa, etta toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa niiden
sdantdjen noudattamista, joilla viitearvojen manipulointi  kielletdan.
Markkinoiden vaarinkayton yleisuonteista kieltamista on tdydennettava
kieltamalla itse viitearvon manipulointi seka kieltamalla kaikenlainen vaarien
tai harhaanjohtavien tietojen antaminen tai muu toiminta, jolla manipuloidaan
sovelletaan niiden liséksi, jotka vahvistetaan energian tukkumarkkinoiden
eheydesta ja tarkasteltavuudesta annetussa Eur oopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU) N:o 1227/2011, jossa kielletéan tarkoituksellinen vaarien
tietojen toimittaminen yrityksille, jotka antavat hinta-arvioita tai laativat
markkinaraporttga energiamarkkinoiden tukkutuotteista; vaarien tietojen
antamisesta seuraa, ettd markkinatoimijat voivat harhautua toimimaan néiden
hinta-arvioiden tai markkinaraporttien pohjalta.”

Lisataan 2 artiklan 3 kohtaan d al akohta seuraavasti:

"d) viitearvoihin, jos tietojen toimittamista, laskutoimitusta tai kayttaytymista
kaytetdan vaikuttamaan, jos se vaikuttaa tai todennadkoisesti vaikuttaa
viitearvon laskentaan.”

Lisataan 5 artiklaan 20 kohta seuraavasti:

"20 ’viitearvolla’ kaupallista indeksia tai julkaistua lukua, joka lasketaan
soveltamalla jotain kaavaa yhden tai ussamman indeksin tai luvun perustana
olevan omaisuuser an arvoon tai hintaan, mukaan lukien arvioidut hinnat, kor ot
tal muut arvot, tai selvityksiin, ja jonka perusteella rahoitusvalineen nojalla
mak settava maar & maaritetaan. ”

Lisdtaan 8 artiklan 1 kohtaan d al akohta seuraavasti:

" d) vaarien tai harhaanjohtavien tietojen toimittaminen tai muu toiminta, jolla
manipuloidaan viitearvon laskentaa. ”

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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KOM(2011) 651 lopullinen.
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