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EHDOTUS EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVIKSI
RAHOITUSVALINEIDEN MARKKINOISTA ANNETUN DIREKTIIVIN 2004/39/EY
MUUTTAMISESTA ERAIDEN MAARAAIKOJEN OSALTA

Perustuslain 97 8:n 1 momentin perusteella |&hetetédan eduskunnalle Euroopan yhteisgjen
komission 14 péivana kesdkuuta 2005 tekeméa ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiiviks rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin 2004/39/EY muuttamisesta
erdiden méaraaikojen osalta ja endotuksesta laadittu muistio.
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EHDOTUS EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVIKSI
RAHOITUSVALINEIDEN MARKKINOISTA ANNETUN DIREKTIIVIN 2004/39/EY
MUUTTAMISESTA ERAIDEN MAARAAIKOJEN OSALTA

Ehdotuksen tausta ja tavoite

Euroopan yhteisdjen komissio antoi 14 péivana kesékuuta 2005 ehdotuksen Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiiviksi rahoitusvélineiden markkinoista annetun direktiivin 2004/39/EY muuttamisesta
erdiden méaraaikojen osalta. Ehdotetulla direktiivilla on tarkoitus pidentda méaréaikoja, joihin mennessa
jésenvaltioiden on saatettava rahoitusvalineiden markkinoista annettu direktiivi 2004/39/EY (s&annellyt
markkinat) osaksi kansallista lainséadant6a ja joista alkaen yritysten on noudatettava sitd. Syyna
méaaraaikojen lykkaykseen on se, etté toimialan edustgjat ja jasenvaltiot ovat ilmoittaneet merkittavista
vaikeuksista, joitaniilla on, mikdli direktiivi on saatettava voimaan asetetussa médaragjassa (30. huhti kuuta
2006).

M &ér&ai ka sdannellyt markkinat -direktiivin saattamiselle osaks kansallista lainsdadantoé oli 24 kuukautta
direktiivin voimaantulosta. Merkittéava osa tésta gjasta on kulunut kuitenkin valmisteltaessa
taytantdonpanotoi menpiteitd, joita rahoitusvalinei sté annetun direktiivin mukaisten valtuuksien nojalla
komissio on ehdottanut. Eréita direktiivin séédnnoksid el voida tehokkaasti soveltaailman
taytantéonpanotoimenpiteita. Komissiolla on valtuus antaa téytantdtnpanosdadoksia 17 eri artiklan nojalla,
javaltaosaa se on jo kayttanyt hyddykseen.

S&annosten voimaansaattamisessa e voida edetd ennen kuin niiden kannalta valttaméattoméat
taytantéonpanotoi menpiteet on saatu paatokseen. Komission tarkoituksen on antaa lopulliset ehdotuksensa
nyt valmisteltavana ol evista taytantdtnpanoséadoksi sta vasta | okakuussa 2005, jolloin ne voitaisiin
hyvaksya komitol ogiamenettel yssa yhdessa Euroopan Arvopaperikomitean ja Euroopan Parlamentin kanssa
vuoden 2006 alussa. Tdman johdosta jasenvaltioillael jaariittavasti aikaa koko direktiivin

Vol maansaattami seen asetettuun maéradaikaan huhtikuu 2006 mennessa.

Ehdotuksen tarkoituksena on siis poistaa vaikeudet, joita jasenvaltioillaon direktiivin
VoI maansaattamisessa ja toimialalla sen soveltamisessa. Taman vuoks ehdotetaan seuraavaa:

- méérdaikaa, johon mennessa jasenvaltioiden on saatettava rahoitusvalineiden markkinoita koskeva
direktiivi osaks kansallista lainsé&dantoa, jatketaan kuudella kuukaudella eli lokakuun 2006 loppuun;

- jottayrityksilla olis riittavasti aikaa mukauttaa jarjestelmansa ja sisdiset menettelynsa direktiivin
vaatimusten mukaisiksi, séadetdan, etta direktiivin varsinainen soveltaminen alkaa kuuden kuukauden

kuluttua siité, kun direktiivi on saatettu osaks kansallista lainsé&dantdd, toisin sanoen huhtikuun lopussa
2007.

Koska direktiivin eri osat liittyvét |8heisesti toisiinsa, ndma ehdotukset koskevat koko direktiivia.

Ehdotuksen sisalto

Kaikki direktiiviin 2004/39/EY tehtévét ehdotetut muutokset on siséllytetty ensimmaéiseen artiklaan (1
artikla). Muutokset ovat seuraavat:



1) Jasenvaltioille asetettu voimaansaattamista koskeva méérdaika korvataan uudella paivamaarél |4, joka on
30. lokakuuta 2006.

2) Jasenvadltioille annetaan kuuden kuukauden lisdaika direktiivia koskevan kansallisen lainsdadannon
soveltamiselle 30. huhtikuuta 2007 saakka.

3) Lisaks on tehtdva seuraavat muutokset:

a. Direktiivin 93/22/ETY (sijoituspalveludirektiivi), jonka rahoitusvélineiden markkinoista annettu
direktiivi korvaa, kumoamispéivaa on lainsd&dannollisen tyhjion valttdmiseks lykattava kuudella
kuukaudella, jotta se olisi sama kuin rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin pidennetty
voimaansaattamismééraaika. Ehdotuksen mukaan jasenvaltioiden olisi kuitenkin lainsgadanndllisen tyhjion
valttdmiseks pysytettéva voimassa nykyinen direktiivin 93/22/ETY taytantdonpanoa koskeva kansallinen
séantely kuusi kuukautta sen jalkeen kun direktiivi on kumottu.

aikaan kuin rahoitusvaineiden markkinoita koskevan direktiivin soveltaminen alkaa téysimaaréi sesti
jasenvaltioissa.

c. Mé&régjat, joihin mennessé komission on annettava kertomukset direktiiviin ja sen toimintaan liittyvista
seikoista. Kertomusten aikataulun tarkoituksena oli, ettd komissio vois seurata rahoitusvéalineiden
markkinoista annetun direktiivin kdytannon soveltamista. Sen vuoks myds kertomusten antamista olisi
lykéttava 12 kuukaudella.

Muutokset ovat pelkastdan teknisidja ne tarvitaan direktiivin voimaantul oa ja tarkistamista koskevan
aikataulun séilyttamiseksi.

Ehdotuksen 2 artiklassa sé&detéén jondonmukaisuuden vuoks siitd, etté ehdotuksen
voi maansaattami smaardaika on sama kuin direktiivin 2004/39/EY voimaansaattamisen ehdotettu pidennetty
maérdaika).

Ehdotukseen sisdltyvéat myos tavanomaiset loppusddnnokset (artiklat 3-4).

Vaikutukset Suomessa

Rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin taytantéonpanon valmistelu on aloitettu
valtiovarainministerion lokakuussa 2005 asettamassa tyoryhmassé. Tyon alusta alkaen on ollut ndhtavissa,
ettéjasenvatioilla e oleriittavasti aikaa koko sdannellyt markkinat —direktiivin voimaansaattamiseen
asetettuun maaréaikaan huhtikuu 2006 mennessa, kun taytantdonpanotoi menpiteet ol etettavasti

hyvéksytdan vasta vuoden 2006 alussa. Direktiiviehdotus lykéatéa voi maansaattamiselle asetettua mééréai kaa
onkin tarpeen, jotta séannellyt markkinat —direktiivié tdytantdonpanoséadoksi neen sovellettaisiin
tehokkaasti ja yhdenmukai sesti kaikissa jasenvaltioissa voimaansaattamisel e asetetusta maardajasta al kaen.

Sijoituspal veluyritykset ja sijoituspal vel uita tarjoavat luottolaitokset saattavat joutua tekemaan direktiivin
noudattamiseks huomattavasti aikaa vievia muutoksia tekniseen infrastruktuuriinsa, ohjelmi stoihinsa seka
kirjanpito- jaraportointijarjestelmiinsa. Y ritykset saattavat liséks joutua mukauttamaan asiakassopimuksia
sek@ omaisuuserien erotteluaja eturistiriitojen hallintaa koskevia siséisid toimintalinjojaja ohjeita.
Toimintojen jarjestaminen yritysten sisdlla saattaa myodskin edellyttd8 muutoksia nykyisiin rakenteisiin.
Myds markkinapaikkojen yllapitgjdt joutuvat sopeuttamaan toimintansa uusiin velvoitteisiin. Koska
lopullisia paétoksia tarvittavista operatiivisista toimenpiteista el voida tehda ennen kuin

taytantdonpanotoi menpiteet on hyvaksytty, on tarpeen, etta toimijoille lisétéén ehdotuksella aikaa
mukauttaa jarjestelmansa ja sisdi set menettel ytapansa direktiivin mukaisiksi.

Valtiovarainministeri6 pitda rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin implementoinnin méaérdai kojen
pidennysta tarpeel lisena ja kannattaa direktiiviehdotuksen hyvaksymisté sellai senaan.



