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Neuvosto péitti 25. marraskuuta 2011 ja Euroopan parlamentti 15. marraskuuta 2011 Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 114 artiklan nojalla pyytdd Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon
aiheesta

Ehdotus — Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus rahoitusvilineiden markkinoista seki OTC-johdannaisista,
keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd annetun asetuksen [Euroopan markkinarakenneasetus] muuttamisesta

COM(2011) 652 final - 2011/0296 COD.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitean ty6valiokunta antoi 25. lokakuuta 2011 asian valmistelun "yhteniis-
markkinat, tuotanto ja kulutus" -erityisjaoston tehtdvaksi.

Asian kiireellisyyden vuoksi Euroopan talous- ja sosiaalikomitea nimesi 22.-23. helmikuuta 2012 pitdmas-
sdan 478. tdysistunnossa (helmikuun 22. pdivin kokouksessa) yleisesittelijiksi Edgardo Iozian ja hyviksyi

seuraavan lausunnon. Adnestyksessd annettiin 99 #dntd puolesta, 5 pidittyi ddnestdmasta.

1. Pddtelmit ja suositukset

1.1  ETSK on tyytyvidinen komission ehdottamaan asetukseen
ja toivoo, ettd se hyvaksytadn pikaisesti, silld siind tehostetaan
tallettajien turvaa ja asetetaan samat periaatteet kaikille rahoitus-
vilineille. (1)

1.2 ETSK katsoo, ettd ehdotetun asetuksen myotd saavute-
taan seuraavat tavoitteet:

— lisdtddn markkinatoimintojen avoimuutta ja liiketoimia kos-
kevien tietojen antamista toimivaltaisille viranomaisille

— mddritddn, ettd kaupankdynnin johdannaisilla on tapahdut-
tava organisoiduissa kauppapaikoissa

— helpotetaan selvitysjdrjestelmien syrjimatontd kayttod hait-
taavien esteiden poistamista

— lisdtddn rahoitusvilineiden ja johdannaispositioiden valvon-
taa

— toteutetaan ilman sivuliikettd EU:ssa toimivien kolmansien
maiden yritysten finanssipalvelutarjonnan valvonta

— valvotaan ja vahennetddn automaattisen kaupankdynnin ja
algoritmikaupan menetelmien vaikutuksia.

()) EUVL C 54, 19.2.2011, s. 44,.

1.3 Asetuksella lisitdin markkinoiden avoimuutta, ja siind
esitetddn toimenpiteitd, joilla vdhennetddn markkinoiden pirs-
toutumista. Sdannosten yhdenmukainen soveltaminen vihentdd
suotuisamman sddntelyn hyvaksikdyton riskid, joka on hyvin
suuri finanssimarkkinoilla. Nain loppukayttdjat hyotyvit liiketoi-
mintakulujen odotetusta alenemisesta (ainakin teoriassa).

1.4  Komission olisi lainsiddintdehdotuksissaan tuotava hy-
vin esille, mitd hyotya sdddoksestd on sen kohteena oleville eri
ryhmille, joita ovat rahoituspalveluiden yksittdiset kdyttajat, pie-
net ja keskisuuret yritykset, alan toimijat ja julkishallinto.

1.5  Talousvalistusohjelma on yksi yleisen tason teemoista,
joita komission olisi tuettava ponnekkaasti. ETSK on dskettdin
ottanut asian jdlleen esille oma-aloitteisessa lausunnossaan (?).

1.6 Vaikka uudesta asetuksesta aiheutuvat kustannukset eivit
vaikuta kovin merkittiviltd, ETSK ilmaisee huolensa mahdolli-
sista makrotaloudellisista kustannusvaikutuksista, jotka kohdis-
tuvat finanssijarjestelmain ja joita ei ole otettu kovin hyvin
huomioon vaikutustenarvioinnissa. ETSK on jo kauan sitten ja
monessa eri yhteydessd kehottanut tutkimaan "perusteellisesti,
mitd kumulatiivisia vaikutuksia sddntelyaloitteilla on rahoitusjir-
jestelmén ja pddomamarkkinoiden vilttdimattomiin toimenpitei-
siin. Vakaan ja tehokkaan jirjestelmin pitéisi edistdd vakaata
rahataloutta ja reaalitalouden likviditeettid". () ETSK onkin tyy-
tyvdinen, ettd komissio on paittanyt tehdd tallaisen tutkimuk-
sen, joka on vilttdiméton kaikkien sddntelytoimenpiteiden koko-
naisvaikutuksen ymmartamiseksi ja joka toivottavasti julkaistaan
pian.

() EUVL C 318, 29.10.2011, s. 24.
() EUVL C 107, 6.4.2011, s. 21.
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1.7 ETSK kiinnittdd asetuksessa huomiota delegoituja siddok-
sid koskevan 40 artiklan yhteensopivuusongelmaan SEUTin
290 artiklan kanssa. Delegoitujen sdddosten lukumédrd, sisalto
ja ehdot eivit ole yhdenmukaisia perussopimuksen médrdysten
kanssa. Tavanomaisen lainsaddantomenettelyn ulkopuolelle jad
liikaa asetuksen kannalta keskeisid asioita. ETSK kehottaa pohti-
maan huolellisesti, miten 40 artikla saataisiin vastaamaan kaik-
ilta osin SEUTin madrdyksia.

2. Ehdotettu asetus

2.1  Finanssimarkkinoilla on tapahtunut viime vuosina valta-
via muutoksia. Markkinoille on tullut uusia tuotteita ja kauppa-
paikkoja, ja teknologian kehittyminen (esimerkiksi huippunopea
tietokoneistettu kaupankdynti) on mullistanut toimintaympéris-
ton.

2.2 Ehdotuksilla pyritddn lisddmadin markkinoiden tehok-
kuutta, joustavuutta ja avoimuutta sekd vahvistamaan sijoittajan-
suojaa. Uusilla sddnnoksilld laajennetaan lisiksi sddntelyviran-
omaisten valvontavaltuuksia ja annetaan selkedt toimintasidn-
not, joita sovelletaan kaikkeen kaupankdyntitoimintaan.

2.3 Ehdotuksen pddosat

2.3.1  Markkinarakenteiden vahvistaminen ja tehostaminen:
Rahoitusmarkkinadirektiivi kattaa jo monenkeskiset kaupan-
kdyntijarjestelmat ja sddnnellyt markkinat, mutta tarkistuksen
myota se laajennetaan koskemaan myos uudentyyppisid organi-
soituja kaupankdyntijarjestelmid (OTF), jotka eivdt nykyisin
kuulu sddntelyn piiriin mutta joiden merkitys kasvaa koko ajan.
Esimerkiksi vakioiduilla johdannaissopimuksilla kdydddn yhi
useammin kauppaa niissd jarjestelmissd. Uudessa ehdotuksessa
pyritddn paikkaamaan tdmi sddntelypuute. Tarkistettu rahoitus-
markkinadirektiivi mahdollistaa edelleen erilaiset kaupankéynti-
mallit, mutta takaa sen, ettd kaikki kauppapaikat toimivat samo-
jen avoimuussdintdjen mukaan, sekd vihentdd eturistiriitoja.

2.3.2  Teknologian kehittymisen huomioonottaminen: Uu-
dessa rahoitusmarkkinadirektiivissi on myos uusia suojatoimia
algoritmista ja huippunopeaa kaupankayntitoimintaa varten.
Nami ovat nopeuttaneet valtavasti toimeksiantojen vilitystd, ja
nithin voi sisiltyd jarjestelmariskeja.

2.3.3  Kaikkiin algoritmikauppaa harjoittaviin yrityksiin sovel-
letaan vastaisuudessa asianmukaista sddntelyd. Niiden on tarjot-
tava riittava likviditeetti, ja uusilla sddnnoilld estetddn kaupan-
kdynnin harjoittajia lisdidmastd volatiliteettia liikkumalla jatku-
vasti markkinoille ja niiltd pois. Lisiksi ehdotuksilla parannetaan
olennaisten kaupankdynnin jélkeisten palvelujen, kuten selvityk-
sen, kdyton epdamiseen liittyvid ehtoja, jotta epdsuotuisat edel-
lytykset eivat jarruttaisi kauppapaikkojen vilistd kilpailua.

2.4 Avoimuuden lisddminen: Organisoitujen kaupankaynti-
jarjestelmien luokan kayttoonotto lisdd kaupankdyntitoiminnan
avoimuutta padomamarkkinoilla. Timad koskee my6s nimetto-
ménd kaytavdd kauppaa (dark pools, eli kaupankdyntivolyymit tai
likviditeetti, joita ei ole saatavilla julkisissa kaupankdyntijarjestel-
missd). Poikkeuksia sallitaan ainoastaan tarkasti mdaritellyissd
tilanteissa. Lisdksi otetaan kayttoon uusi avoimuusjirjestelma

muilla rahoitusvilineilld kuin osakkeilla (ts. joukkovelkakirjat,
strukturoidut rahoitustuotteet ja johdannaiset) kiytavaa kauppaa
varten. Tamdn lisdksi uudet vaatimukset kaikkien markkinatie-
tojen kerddmisestd samaan paikkaan mahdollistavat sen, ettd
sijoittajilla on selked kasitys kaikesta EU:ssa harjoitettavasta kau-
pankdyntitoiminnasta, jolloin he voivat tehdi tietoon perustuvia
valintoja.

2.5  Valvontavaltuuksien vahvistaminen ja tiukempi sdantely-
kehys hyodykejohdannaisten markkinoille: Ehdotuksilla lujite-
taan sddntelyviranomaisten asemaa ja valtuuksia. Valvontaviran-
omaiset voivat yhteisty6ssd Euroopan arvopaperimarkkinaviran-
omaisen (EAMV) kanssa ja tarkkaan mdiiritellyissd olosuhteissa
asettaa kieltoja tietyille tuotteille, palveluille tai kdytinnoille,
jotka saattavat vaarantaa sijoittajansuojan, finanssijirjestelmin
vakauden tai markkinoiden moitteettoman toiminnan.

2.6 Sijoittajansuojan vahvistaminen: Tarkistetussa rahoitus-
markkinadirektiivissa tiukennetaan salkunhoitoa, sijoitusneuvon-
taa ja monimutkaisten finanssituotteiden (kuten strukturoitujen
tuotteiden) tarjontaa koskevia vaatimuksia jo voimassa olevien
kattavien sddntojen pohjalta. Mahdollisten eturistiriitojen valtta-
miseksi riippumattomia neuvontapalvelujen tarjoajia ja salkun-
hoitajia kielletddn suorittamasta tai ottamasta vastaan kolman-
sien osapuolten maksuja tai saamasta muita rahamaaréisia etuja.
Kaikkiin sijoituspalveluyrityksiin sovelletaan vastaisuudessa sdan-
tojd yritysten hyvistd hallintotavasta ja johdon vastuusta.

3. Huomiot ja arviot

3.1  Kansainvilisen jirjestelypankin (BIS) toimittamien tieto-
jen mukaan liikkeelle laskettujen johdannaisten nimellisarvo oli
vuoden 2010 joulukuussa 601 046 miljardia dollaria ja kesa-
kuussa 2011 jo 707 569 miljardia dollaria (BIS QuarterlyRevi-
ew, joulukuu 2011).

3.2 Uudella ehdotuksella halutaan lisitd markkinoiden tehok-
kuutta, cheyttd ja avoimuutta. Tima koskee erityisesti vihem-
min sddnneltyjd markkinoita. Ndin vahvistetaan sijoittajien suo-
jaa.

3.3 Viimeisen 20 vuoden aikana transaktioiden méird maa-
ilmassa on moninkertaistunut, ja timi on tuonut finanssimark-
kinoille suuria méarid likviditeettid. Timi ennennidkemdton kas-
vu, joka johtuu péddasiassa lyhyen aikavilin keinottelusta, ei ole
johtanut eikd tukeutunut reaalitalouden, tyomarkkinoiden ja
palkkojen vastaavaan kasvuun. ETSK katsoo, ettd ehdotettu ase-
tus on tarpeellinen ja sen avulla pystytddn tasoittamaan tillaisia
markkinoihin kohdistuvia vaikutuksia.

3.4  Finanssimarkkinoiden alkuperdiseni tehtdvini on ollut
tukea talouden kehitystd vihentdmalld epdsymmetristd infor-
maatiota ja edistimalld sitd kautta resurssien tehokasta jakamis-
ta. Kuten jo todettiin, kriisi on osoittanut markkinoiden toimin-
nassa hdirion, silld kaikki toimijat eivit ole menetelleet tietota-
louden logiikan mukaisesti, vaan finanssimarkkinoita on kdy-
tetty pelkdstddn erittdin lyhyen ja lyhyen aikavilin keinottelutar-
koitukseen.
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3.5  Markkinoille on siis tullut valtavia médrid lyhytaikaista
likviditeettid, mutta kannustimet todellisen liiketoiminnan tuke-
miseksi finanssitalouden sijaan ovat olleet (ja ovat edelleen)
puutteellisia. Liiketoiminnan ja rahoitusmarkkinoiden vélinen
luonnollinen suhde purkautuu tallaisen toiminnan vuoksi yha
enemmin, kun rahoitusmarkkinoilla luodaan koko ajan epi-
maédrdisempid, abstraktimpia ja monimutkaisempia valineita.

3.6 Keinottelu kuuluu markkinadynamiikkaan ja on olennai-
nen osa itse markkinoita, silld se takaa likviditeetin ja osoittaa
védristymat, mutta hyvin lyhyen aikavilin keinottelu sen sijaan
on taloudellisesti ja yhteiskunnallisesti hyodytontd ja vaikuttaa
ratkaisevasti finanssikuplien kehittymiseen. Onkin kadnnettivd
kiireellisesti nykyinen suuntaus siten, ettd sijoittajien huomio
painottuu jilleen reaalitalouden kasvuun.

3.7  Ehdotettu asetus tarjoaa varmasti toimivia keinoja ja vi-
lineitd, joilla pystytddn korjaamaan nykyisen jirjestelmin ilmei-
sid heikkouksia ja epdtasapainoisuuksia.

3.8 Organisoitua porssikauppaa koskevassa uudessa sdannos-
tossd asetetaan tarkemmat toimintasddnnot kaikenlaiselle kau-
pankdyntitoiminnalle. Salkunhoitopalveluihin, arvopaperisijoi-
tuksia koskevaan neuvontaan ja rahoitustuotteiden tarjoamiseen
sovelletaan jatkossa tiukkoja normeja. Uudet sdadnnokset sisaltd-
vit uusia velvoitteita, jotka koskevat johdon vastuuta ja yritysten
hyvan hallintotavan (corporate governance) tarkistamista, ja niin
ollen valittdjiltd vaaditaan merkittivédd yritysrakenteen uudelleen-
jarjestelyd. ETSK katsoo, ettd uudessa kehyksessd asetettavat vel-
voitteet ovat tarpeellisia ja tukevat asetuksen tavoitteita, vaikka
niistd aiheutuu kustannuksia.

3.9  Ehdotetulla asetuksella otetaan kdyttd6n organisoidut
kaupankayntijarjestelmit (OTF, organised trading facilities). ETSK
suhtautuu tdhin myonteisesti, silld ndin yhtendistetddn eri taho-
jen kayttimit kaupankdyntijrjestelmit. Jarjestelmd hyodyttaa
markkinoita kokonaisuutena, silld se auttaa nikemiin erilaisten
keskenddn kilpailevien vilineiden tarjoamia mahdollisuuksia.
Niiden vilineiden on kuitenkin noudatettava parhaan toteutuk-
sen (best execution) periaatetta.

3.10  Sddntelykehyksessd annetaan myos lisdd toimivaltaa vi-
ranomaisille, jotka saavat erityisvaltuudet myyda asiakkaille sel-
laisia tuotteita ja palveluita, joilla voi olla erittdin haitallinen
vaikutus sijoittajien etuihin tai markkinoiden vakauteen.

3.11  Lisdksi avoimuusperiaatetta ei sovelleta ainoastaan
markkinoihin vaan myos viranomaistasoon. Toimivaltaiset vi-
ranomaiset voivat vaihtaa keskenddn kaupankiyntid koskevia
tietoja, jolloin viltetian mahdolliset, huolta aiheuttavat vdarin-
kdytokset markkinoilla. ETSK suhtautuu tdltd osin erittdin
myonteisesti ehdotettuun asetukseen, silld kyseisilla paattaviisilla
toimilla vahvistetaan sijoittajansuojaa.

312 Merkittdvien markkinatoimijoiden mukaan "uuden
sdannoston merkitys on perustavanlaatuinen, silli se muuttaa
Euroopan rahoitusmarkkinoiden rakenteen". On esimerkiksi pi-

dettdvd mielessd rahoitusmarkkinoihin sisltyvd jarjestelmariski,
joka paljastui viimeaikaisessa finanssikriisissd. Yksittdisen pankin
maksukyvyttomyys voi vaarantaa OTC-kaupankdyntiin liittyvien
velvoitteiden tdyttimisen ja laajentua ndin koskemaan muita
osapuolia ja rahoituslaitoksia. Uudessa sddnnostossd pienenne-
tddn OTC-markkinoiden vastapuoliriskid. Ehdotettu asetus joh-
taa markkinoiden ulkopuolisen kaupankiynnin huomattavaan
vahentymiseen.

3.13  ETSK suhtautuu erittdin positiivisesti myos uuden ase-
tuksen toiseen tavoitteeseen, joka koskee tietojen kokoamista
yhteen kaikesta OTC-kaupankaynnistd eikid ainoastaan niistd lii-
ketoimista, jotka tapahtuvat keskusvastapuolen kautta. Tiedot
toimitetaan valvontaviranomaisten saataville, ja ndmd voivat
ndin harjoittaa markkinoiden tehokasta valvontaa. Tama ei tilld
hetkelld ole mahdollista tietojen puuttumisen vuoksi. Asetuk-
sessa jdtetadn taltd osin rakenne vield avoimeksi, eikd sitd mai-
ritelld ennalta. Markkinatoimijoiden ja EAMV:n on my6hemmin
médriteltava esimerkiksi, mitkd johdannaisluokat ohjataan kes-
kusvastapuolille. Tastd johtuen vield ei ole mahdollista maaritelld
konkreettisesti, miten suuri osa timédnhetkisistd litketoimista
kulkee titd kautta.

3.14  Toinen keskeinen nikokohta liittyy siihen, ettd tulevassa
unionin asetuksessa ei anneta minkaanlaista viittausta siitd, mi-
ten keskusvastapuolten markkinat rakentuvat tulevaisuudessa.
On siis mahdollista, ettd joko yksittédisissd valtioissa olevat ti-
minhetkiset rakenteet, kuten Italian porssin selvitys- ja vakuus-
kassa (Cassa di compensazione e garanzia), vahvistuvat tai syntyy
muutamia suuria Euroopanlaajuisia elimid. Ndma ovat vain ole-
tuksia, asetuksessa ei titd mainita. Yksityiskohtaista rakennetta
oleellisempaa on kuitenkin painottaa, ettd riskinhallintatoimin-
nan hoitamisella ja valvontamekanismien tehokkuudella on
suuri merkitys, jotta vastaisuudessa viltetddn katastrofaaliset
maksuvaikeudet.

3.15  Myos kustannusten pitéisi laskea, kun kaupankdynti va-
kioidaan asettamalla se keskusvastapuolten alaisuuteen. Keskit-
tamiselld voisi epdilemaittd olla tillainen vaikutus, mutta siitd ei
ole varmuutta. Mikili uudet sddnnot pannaan tiytintoon asian-
mukaisesti, riskejd on varmasti jatkossa mahdollista arvioida
entistd paremmin. Viime aikoina luotonvilittdjat ovat usein ali-
arvioineet riskit tavoitellessaan yhd suurempia myyntiméddrid ja
lyhyen aikavilin voittoja.

4. Kritiikkii

4.1  Yksi huolenaiheista liittyy asetuksen tdytintdonpanosta
aiheutuviin kustannuksiin, jotka vaikuttavat aliarvioiduilta ja joi-
den ajoitus on sikili huono, ettd rahoituslaitoksiin kohdistuu jo
nyt paineita sddntelyn, kannattavuuden ja kustannusten niko-
kulmasta. Rahoituslaitosten on oltava tehokkaita ja tuettava ta-
loutta, mutta niiden on samaan aikaan pystyttdva sdilyttiméddn
riittdva tuottoprofiili. Huolena on, ettd nimd kustannukset siir-
retddn sijoittajien ja asiakkaiden maksettavaksi. ETSK katsoo,
ettd kayttdjid ja yrityksid, erityisesti pk-yrityksid, on suojeltava
téllaisilta vaikutuksilta.
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4.2 Komissio arvioi, ettd sdddosten noudattamisesta syntyvit
kertaluonteiset kustannukset ovat yhteensd 512-732 miljoonaa
euroa ja jatkuvat kustannukset 312-586 miljoonaa euroa. Nima
luvut vaikuttavat aliarvioiduilta: esimerkiksi arvioidut toiminta-
menot, jotka aiheutuvat tietojen raportointia koskevien vaa-
timusten edellyttiman teknisen infrastruktuurin kehittimisestd,
herittavat epiilyksid ja jo ne pelkistddn saattavat ylittdd koko-
naissumman. Komissio on vihdoinkin kédynnistinyt ETSK:n
kauan toivoman ja suosittaman tutkimuksen, jolla arvioidaan
uusien saddosehdotusten aiheuttamien kustannusten kokonais-
vaikutusta. Jotta asetuksen ajalliset ja rahalliset seuraukset ym-
mirrettiisiin kokonaisuudessaan, olisi toivottavaa, ettd tutkimus
valmistuisi ja julkaistaisiin mahdollisimman pian.

4.3 Koska sddnnosten muuttaminen lisdd kokonaisuudessaan
ottaen edelleen kustannuksia ja rahoituslaitosten monimutkai-
suutta, rahoituslaitoksissa nousee esille tirkeitd kysymyksid siitd,
tulisiko niiden rajoittaa liiketoimintaansa tietyilld aloilla tai siir-
tdd toimintaansa toiselle lainkéyttGalueelle.

4.4 Vaikka monet suhtautuvat myonteisesti periaatteeseen
riskien vihentdmisestd avoimuutta lisidmalld, olisi pyrittavd ym-
mértdmadin paremmin, minkalainen kokonaisvaikutus siadok-
selli on EU:n kilpailukykyyn finanssipalveluiden maailmanlaa-
juisilla markkinoilla.

4.5  Liittyen edelleen uuden saddoksen tuomaan suurempaan
avoimuuteen on aiheellista kysy4, ketkd hyotyvit todellisuudessa
uusista toimista suoraan. Investointipankit ja hedgerahastot hyo-
tyvdt varmasti siitd, ettd tietoa on saatavilla enemmin, mutta
pateeko tdmd kaupallisiin markkinoihin?

4.6 ETSK pohtii, voiko nimettomana kaytdavad kauppaa (dark
pools) voimakkaasti rajoittava sddntely haitata myos omaisuu-
denhoitoyhtividen kykyd harjoittaa kaupankdyntid parhaalla
mahdollisella tavalla asiakkaiden (padasiassa yksityisasiakkaiden)
hyviksi.

Bryssel 22. helmikuuta 2012

4.7 Yksi ehdotetun asetuksen tavoitteista on finanssimarkki-
noiden yhtendistiminen, yhdenmukaistaminen ja integroiminen.
Yksityissijoittajat eivdt useinkaan tunne kovin hyvin omilla
markkinoillaan kiytossddn olevia rahoitusvalineitd. ETSK tukee
periaatetta erilaisten kaupankayntijirjestelmien konsolidoinnista
mutta kehottaa samalla komissiota edistimiddn pikaisesti talous-
valistusohjelmien kehittdmistd. Komitea katsoo nimittdin, ettd
mikili sijoittajien valmistautuminen ja tietimys ei ole riittivéd,
tavoitteena oleva yhdenmukaistaminen ei valttdmattd tuota toi-
vottuja vaikutuksia.

4.8  Uuden asetuksen tdrkeimpiin vaikutuksiin kuuluu sen
kattamien omaisuuserdluokkien laajentaminen: tavoitteena on,
ettd asetus koskisi osakkeiden lisaksi kaikkia muitakin rahoitus-
vilineitd. Mikali asetuksen tavoitteet kilpailukykyisestd ja listat-
tujen johdannaisten selvitykseen perustuvasta kaupankiynnistd
toteutuvat, silld on merkittavid vaikutuksia markkinoiden raken-
teeseen. Kehitystd tdhdn suuntaan saattaa nopeimmin tapahtua
kiintedtuottoisten arvopaperien markkinoilla, jotka hyodyntavat
jo erilaisia siahkoisid jarjestelmid.

4.9  Ehdotetun asetuksen 40 artiklassa on pitkd ja kattava
luettelo delegoituja sdadoksid, joita komissio voi antaa. Naiden
sdadosten sisdlto on varsin laaja (muutamia esimerkkejd ovat
osto- ja myyntitarjousten mddrittely, toimeksiantojen tyyppi ja
kattavuus sekd tiedot, jotka siddeltyjen markkinoiden ja sijoitus-
palveluyritysten on toimitettava yleiseen tietoon kussakin rahoi-
tusvalinelajissa jne.). ETSK kiinnittdd huomiota delegoituja sda-
doksid koskevan 40 artiklan yhteensopivuusongelmaan SEUTin
290 artiklan kanssa sellaisena kuin se on muutettuna Lissabonin
sopimuksessa. Perussopimuksen mukaan "lainsddtimisjarjestyk-
sessd hyvaksyttavissd siddoksessd voidaan siirtdd komissiolle
valta antaa muita kuin lainsddtimisjarjestyksessd hyvaksyttavia,
soveltamisalaltaan yleisid saddoksid, joilla tiydennetdan tai muu-
tetaan lainsdatdmisjirjestyksessd hyviksytyn siddoksen tiettyjd,
muita kuin sen keskeisid osia". ETSK katsoo, ettd chdotetussa
asetuksessa mahdollistetaan monien sellaisten sdddosten delegoi-
minen, joita on pidettdvd asetuksen keskeisind osina ja jotka
eivat ole merkitykseltddn vahapiatoisid. Ndin ollen 40 artiklan
delegoitujen sdddosten luettelo on komitean mielestd tarpeetto-
man pitkd, lilan kattava ja yhteensopimaton SEUTin kanssa.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitean
puheenjohtaja
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