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Euroopan parlamentti paitti 10. syyskuuta 2012 ja neuvosto 11. syyskuuta 2012 Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 114 artiklan nojalla pyytda Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon

aiheesta

Ehdotus — Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus sijoitustuotteita koskevista avaintietoasiakirjoista

COM(2012) 352 final — 2012/0169 (COD).

Asian valmistelusta vastannut "yhtendismarkkinat, tuotanto ja kulutus" -erityisjaosto antoi lausuntonsa

25. lokakuuta 2012.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitea hyviksyi 14.-15. marraskuuta 2012 pitdmdassddn 484. tdysistunnossa
(marraskuun 14. pdivin kokouksessa) seuraavan lausunnon. Adnestyksessd annettiin 138 ddntd puolesta 4:n

pidattyessd ddnestimasta.

1. Paitelmit ja suositukset

1.1 Euroopan talous- ja sosiaalikomitea (ETSK) suhtautuu
myonteisesti komission esittimain asetusehdotukseen ja katsoo,
ettd se on johdonmukainen niiden sitoumusten kanssa, jotka on
tehty unionin lainsddddnnon puutteiden korjaamiseksi yksityis-
sijoittajien suojan osalta.

1.2 ETSK korostaa sdddoksen merkitystd, silld siind sdddetddn
ensimmdistd kertaa kaikista monimutkaisten rahoitustuotteiden
olennaisista osista ja varmistetaan, ettd ne ovat vertailukelpoisia
riippumatta kehittdjin — pankit, vakuutusyhtiot tai investointi-
yhtiot — luonteesta. Komitea arvostaa komission pyrkimystd
loytdd tasapainoisia ratkaisuja, joita kaikki voivat soveltaa sa-
manaikaisesti.

1.3 ETSK on aiemmissa lausunnoissaan kehottanut hyviksy-
madn yhtendisid, selkeitd, yksinkertaisia ja vertailukelpoisia sddn-
noksid, ja on ndin ollen tyytyvdinen asetukseen. Komitea toivoo,
ettd kisilld olevassa lausunnossa esitetyt huomiot otetaan huo-
mioon, jotta asetuksesta tulee entistd selkedmpi ja ettd se voi-
daan panna valittomdsti tdytdntoon ja sitd voidaan soveltaa.

1.4 Vaikka kuluneina kolmena vuotena on laadittu huomat-
tava madrd sdddoksid, ETSK toteaa, ettei vield ole onnistuttu
saavuttamaan kahta keskeistd tavoitetta: markkinoita, joiden
eheys on palautettu tdysimaardisesti, sekd markkinoita, jotka
ovat tdysin integroituneet ja kaikille toimijoille avoimet. Tuoreet
rahoitusskandaalit ovat valitettavasti osoittaneet, etteivit kansal-
liset valvontaviranomaiset edelleenkddn toimi paattavdisesti ja
maédritietoisesti sen varmistamiseksi, ettei kdytinndssid voida
endd toteuttaa toimia, jotka aiheuttavat valtavia menetyksid sads-
téjille, esimerkkind Libor-korkojen manipulointi. Sisimarkkinoi-
den loppuunsaattamiselle asetetaan edelleen esteitd oman maan
markkinajohtajien suotuisan aseman suojelemiseksi. Merkittavaa

edistysti ei ole saavutettu seuraavilta osin: kiinteistoluotot, kayt-
totilien ja keskeisten palvelujen kustannusten vertailtavuus ja
avoimuus, perustuotteiden sisdllot, tiettyjen heikossa asemassa
olevien ryhmien mahdollisuudet kayttaa pankkipalveluja, ryhma-
kanteet, kdyttdji- ja kuluttajajirjestojen toimintamahdollisuuden
tunnustaminen, rajatylittdvien sopimusten suoja ja yhdenmukai-
set menettelyt konfliktien ratkaisussa. On kuitenkin korostetta-
va, ettd komissio pyrkii parhaillaan korjaamaan olemassa olevat
lainsddaddnnon puutteet.

1.5  ETSK kiinnittdid huomiota siihen, ettei ole minkéinlaista
mahdollisuutta langettaa seuraamuksia unionin ulkopuolisten
maiden kehittgjille, silld niitd on vaikea asettaa syytteeseen, jos
ne eivit noudata unionin lainsddddntod. Komitea ehdottaa, ettd
tallaisissa tapauksissa vilittdjien olisi huolehdittava kustannuk-
sista ja vastattava mahdollisista asetuksen vastaisista rikkomuk-
sista. Niitd unionin ulkopuolisia maita, joissa sijaitsee merkitta-
vid rahoituskeskuksia, olisi myos kehotettava antamaan vastaa-
via sddnnoksid ja liittdmddn ne finanssimarkkinoiden vakauden
valvontaryhman (Financial Stability Board, FSB) laatimiin suunta-
viivoihin.

1.6 Vaikka ETSK ymmartddkin komission esittimit peruste-
lut avaintietoasiakirjan (key information document, KID), jota eh-
dotetaan tdssd kisiteltavassd asetusehdotuksessa, ja sijoittajille
annettavien avaintietoasiakirjojen (key investor information docu-
ment, KIID), joista sdddetddn direktiivissi 2009/65/EY ja jotka
sisallytettiin komission 1. heindkuuta 2010 antamaan asetuk-
seen N:o 583/2010, rinnakkaiselle olemassaololle, se katsoo,
ettd on aikaistettava arviointia, jossa tutkitaan, on tarkoituksen-
mukaista siilyttdd kaksi eri asiakirjaa taloudellisia investointeja
varten. Komitea ehdottaa, ettd komissiolla olisi "kahden vuoden
kuluessa" sijoitustuotteita kisittelevin asetuksen voimaantulosta
mahdollisuus ehdottaa kahden erillisen mallin yhdistimistd ja
yhdenmukaistaa avaintietoasiakirjoja ja yhteissijoitusyrityksid
koskevat sdadannokset.
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1.7 ETSK ei kannata komission pddtostd hyodyntdd asetuk-
sen keskeisen sisdllon osalta delegoituja saddoksid, jotka olisi
pantava vilittomasti tdytintoon heti kun asetus on annettu.
Etenkin ehdotuksen 8 artiklan 2 kohdan sisilté tismennetdin
delegoiduissa sdddoksissi: asiakirjoihin sisillytettavien avaintieto-
jen esitystapaa ja sisaltod koskevat yksityiskohdat, mahdollinen
lisasisdlto ja yhteinen malli — kdytinnéssdi 90 prosenttia sdd-
doksestd. Ehdotuksen 10 artiklan 2 kohdassa sdddetty delegointi
koskee avaintietoasiakirjaan sisiltyvien tietojen uudelleentarkas-
telun sisdltjd ja menettelyjd sekd mahdollisia tarkistuksia. Eh-
dotuksen 12 artiklan 4 kohdassa sdddetty delegointi koskee
edellytyksid tdyttdd velvoite avaintietoasiakirjan toimittamisesta
sekd avaintietoasiakirjan toimittamisen menetelmad ja madraai-
kaa.

1.8  ETSK suosittaa voimakkaasti, ettd tarkistetaan sellaiset
ehdotukset ja muotoilut, jotka voivat saada aikaan sekaannusta
tai epaselvyyttd, esimerkkeini ilmaukset "hyvissa ajoin" ja "vaar-
antaa vakavasti". Komitea kehottaa komissiota tarkentamaan
noudatettavia menettelyjd tapauksissa, joissa rikkomuksia ovat
tehneet useat jasenvaltiot, ja nimeimadn valtuutetut viranomai-
set, jotka voivat madrdtd seuraamuksia, joita muissa tapauksissa
maédradvat eurooppalaiset valvontaviranomaiset.

1.9 ETSK:n mielestd on tarpeen mukauttaa vaihtoehtoisia rii-
danratkaisumenettelyji koskevassa 15 artiklassa esitetty ehdotus
ratkaisuihin, joita on esitetty vaihtoehtoisesta riidanratkaisusta
annetun direktiivin (ADR-direktiivin) [(COM(2011) 793 final]
tarkistuksen yhteydessd, seki jirjestelmédn, joka on esitetty ase-
tuksessa kuluttajariitojen verkkovilitteisestd vaihtoehtoisesta rii-
danratkaisusta [COM(2011) 794 final]. ETSK on esittinyt kan-
tansa kumpaankin ehdotukseen. (!) Komission olisi nimen-
omaan mainittava 11 artiklassa mahdollisuus ryhmikanteisiin
tai yhteisiin toimiin epdasianmukaisen toiminnan johdosta.

1.10  ETSK kehottaa lisddmadn asetustekstiin viittauksen eté-
myynnistd hankitun rahoitustuotteen ostajan peruutusoikeuteen,
josta saddetddn rahoitusmarkkinadirektiivissd ja nykyisessd lain-
sdadannossa.

1.11  ETSK:n mielestd on pohdittava mahdollisuutta keskittad
rahoitustuotteiden avaintietoasiakirjat yhteen portaaliin. Tama
helpottaisi eri tuotteiden vertailtavuutta ja parantaisi markkinoi-
den avoimuutta.

1.12  ETSK ei kannata ehdotettuja poikkeuksia avaintietoasia-
kirjojen toimittamiseen vaan katsoo sen sijaan, ettd on ehdotto-
masti poistettava etimyynnin osalta ehdotettu poikkeus ja har-
kittava erittdin tarkkaan muita poikkeuksia. Ennen puhelimitse
tapahtuvaa myyntid pankin tai vakuutusyhtion asiakkaan on
saatava hyvissd ajoin avaintietoasiakirjat.

() EUVL C 181, 21.6.2012, s. 93 ja EUVL C 181, 21.6.2012, s. 99.

1.13  ETSK:n mielestd on tarpeen sisillyttdd avaintietoasiakir-
jan sisdltdmien tietojen luetteloon my6s loppukayttajille koitu-
vat todelliset kustannukset.

2. Ehdotuksen paikohdat

2.1  Ehdotetun asetuksen tavoitteena on lisitd avoimuutta
yksityissijoittajille tarkoitetuilla sijoitusmarkkinoilla. Talld het-
kelld ei ole olemassa selkeitd sddntojd, joissa madritellddn tiedo-
tusvelvoitteet, eikd sijoittajilla ole mahdollisuutta ymmartad pe-
rin pohjin riskejd, jotka uhkaavat heiddn investointejaan.

2.2 Asianmukaisten, yksinkertaisten ja ymmarrettdvien tieto-
jen puuttuessa yksityissijoittajat saattavat maksaa kohtuuttomia
hintoja, jotka eivit sovellu heidin riskiprofiileihinsa, tai he saat-
tavat menettdd muita investointimahdollisuuksia.

2.3 Yhteniinen, yksinkertaistettu ja standardoitu tietojirjes-
telmd mahdollistaa tietojen vertailtavuuden ja ymmdrrettavyy-
den seka lisid markkinoiden avoimuutta ja tehokkuutta.

2.4 Tamin puutteen korjaamiseksi ja hyodyntien kokemuk-
sia, jotka on jo saatu yhteissijoitusyritysten sijoittajille annetta-
vasta avaintietoasiakirjasta (key investor information document,
KIID), komissio ehdottaa, ettd otetaan kdyttoon asiakirja, joka
sisaltad investointituotteen kehittdjin laatimia Iyhyitd, vertailu-
kelpoisia ja standardoituja tietoja.

2.5  Asetusta olisi sovellettava muodosta tai rakenteesta riip-
pumatta kaikkiin monimutkaisiin tuotteisiin, joita finanssipalve-
luala kehittdd tarjotakseen sijoitusmahdollisuuksia yksityissijoit-
tajille, jos yhden tai useamman omaisuuserdn tuotto tai muut
viitearvot kuin korko vaikuttavat sijoittajalle tarjottuun tuot-
toon.

2.6  Avaintietoasiakirjat on laadittava asetuksessa annettujen
ohjeiden mukaisesti, ja komissio varaa itselleen oikeuden antaa
lisatarkennuksia ja -tietoja delegoitujen sdadosten kautta. Jos
lainsddddntod rikotaan tai asetettuja vaatimuksia ei noudateta,
kehittdja on velvollinen korvaamaan yksityissijoittajalle koitu-
neet vahingot.

2.7 Asetuksessa sdddetddn menettelyistd valitusten esittdmis-
td, kanteen nostamista sekd toimivaltaisten viranomaisten aktii-
visen ja hyvissd ajoin tapahtuvan yhteistyon tekemistd varten.
Jasenvaltiot madrittelevit seuraamukset ja hallinnolliset toimen-
piteet, joiden on oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.
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2.8  Siirtymd- ja loppusddannoksissd sdddetddn muun muassa
siitd, ettd yhteissijoitusyritysten sijoittajille annettavia avaintieto-
asiakirjoja kasittelevit sddnnokset sdilyvit ennallaan viiden vuo-
den ajan asetuksen voimaantulosta. Ehdotettua asetusta tarkiste-
taan neljan vuoden kuluttua sen voimaantulosta, ja talloin pda-
tetddn, siilytetddnko yhteissijoitusyrityksid koskevia tiedotusvel-
voitteita kasittelevin direktiivin 2009/65/EY (?) sddnnokset.

3. Yleistd

3.1  Aiheesta "Vihred kirja vahittdisrahoituspalveluista yhte-
ndismarkkinoilla" tammikuussa 2008 antamastaan lausunnosta’
lahtien Eyiroopan talous- ja sosiaalikomitea (ETSK) on kehottanut
laatimaan toimia, joiden avulla varmistetaan yksityissijoittajille
annettavat selkedt, kattavat, oleelliset ja avoimet tiedot etenkin
paketoitujen ja strukturoitujen tuotteiden osalta.

3.2 Sellaisten toimenpiteiden kiyttdonotto, joiden avulla voi-
daan vahentdd merkittavasti rahoitustuotteiden kehittéjien ja yk-
sityissijoittajien vilistd tietojen epdsymmetriaa, on yksi valtti-
mittomistd edellytyksistd sellaisten rahoitusalan sisimarkkinoi-
den luomiseksi, joilla tarjotaan selkeitd, tarkkoja, yksinkertaisia
ja vertailukelpoisia tietoja. Komission ehdotus on oikeansuuntai-
nen.

3.3 Mahdollinen sdintelyeroilla keinottelu 16yhempien ja va-
hemmin kuormittavien sekd muiden, sitovampien sddnnosten
vélilla aiheuttaa markkinavadristymid ja luo esteitd todellisten,
avointen ja tehokkaiden rahoitusalan sisimarkkinoiden toteutta-
miselle.

3.3.1  On vilttimdtontd ottaa kdytto6n EUn standardoitu
mallitietolomake, jotta helpotetaan integroitujen rajatylittavien
markkinoiden kehittymistd. Nykyiset jisenvaltioittain vaihtelevat
sddnnokset luovat perusteetonta kilpailuetua sellaisissa maissa
toimiville yrityksille, joissa ei ole velvoitteita ja joissa ne voivat
esteettd tarjota tuotteita, joihin saattaa liittyd huomattavia mah-
dollisia piilevid riskeja.

3.4  Niiden yleisten syiden vuoksi ETSK on komission kanssa
samaa mieltd sekd viittauksesta Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 114 artiklaan ettd padtoksestd antaa asetus.
ETSK on useaan otteeseen ilmaissut kannattavansa titd valinettd
parhaana vaihtoehtona rahoitusalan sddntelemiseksi, jotta vilte-
tddn kaytdnnot, joissa sddntelyd muutetaan jalkikdteen (goldp-
lating) ja valikoidaan parhaat osat (cherry picking). Tallaiset kdy-
tdnnot ovat olleet tavallisia siirrettdessd rahoitustoimintaan liit-
tyvid direktiivejd osaksi kansallista lainsaddantod. Vaikuttaa oi-
keutetulta ja perustellulta soveltaa Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklaa, jossa kisitellddn toissijaisuus- ja suhteelli-
suusperiaatteita.

(3 EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32.

3.5  Olisi ilmoitettava tiedot mahdollisista voitoista seka tuot-
teeseen liittyvistd mahdollisista veroista ja maksuista. Jos rahoi-
tustuote perustuu eri valuuttoihin, olisi otettava huomioon va-
luuttakurssiriski sekd laskettava tuotteen ja sen virallisen valuu-
tan kehitys. Tuotetietoihin tulisi sisdltyd hinnat ilmaistuna sekd
alkuperiisessd valuutassa ettd sen maan valuutassa, jossa tuote
markkinoidaan. Néin parannettaisiin huomattavasti ymmarretta-
vyyttd ja vertailtavuutta yksityissijoittajan kannalta.

3.6 ETSK:n mielestd on valttimittd vahvistettava sekd jasen-
valtio- ettd unionitason toimivaltaisten viranomaisten valvonta-
toimia. Komitea on erittdin himmentynyt komission nakemyk-
sistd, ettei nykyisessd asetuksessa eurooppalaisille viranomaisille
annettua roolia tarvitse vahvistaa. Niille annetun vastuun lisdan-
tymiseen ei liity kdytettdvissd olevien resurssien asianmukaista
arviointia. Esimerkiksi huomattavista velvoitteista vastaavan Eu-
roopan pankkiviranomaisen henkilostomaird oli 9. lokakuuta
2012 kaikkiaan 84 henked. Lisdvelvoitteiden antaminen otta-
matta huomioon jatkuvaa kriisitilaa, jossa viranomaiset joutuvat
tyoskentelemddn, voidaan tulkita painvastaiseksi signaaliksi kuin
mitd tdssd tarkasteltavalla asetuksella on tarkoitus antaa.

3.7  ETSK korostaa merkitystd, joka yhteissijoitusyritysten si-
joittajille annettavia tietosivuja koskevalla lainsdaddannolld on
ollut. Euroopassa markkinat ovat ndin saaneet merkittdvin vi-
rikkeen, ja tiedotusvilineiden (yhteissijoitusyritysten sijoittajille
annettavat avaintietoasiakirjat) avoimuus on parantanut markki-
noiden toimintaa. Avaintietoasiakirjaan liittyvit velvoitteet ovat
kehittyneempid, ja komitea toivoo nopeaa siirtymistd yhteen
malliin.

3.8 ETSK pahoittelee, ettei unionin ulkopuolisten maiden
tuotteisiin liittyviin seurauksiin viitata lainkaan, ja kehottaa ko-
missiota pohtimaan, onko tillainen sddnnos tarpeen sisillyttdd
nimenomaisesti asetukseen. Kyseisten tuotteiden valittdjien olisi
katsottava olevan niistd vastuussa kehittdjien sijaan.

3.8.1  Vuosien 2007-2009 rahoituskriisille olivat tyypillisid
haitalliset tuotteet, joita suuret amerikkalaiset rahoitusyhtiot pa-
ketoivat. Niin sanotut subprime-luotot osoittautuivat erittdin
riskialttiiksi roskaluotoiksi, ja kolme suurta luottoluokituslaitosta
olivat kaikki védrissd arvioidessaan ne luotettaviksi. Jotta unio-
nin ulkopuolisissa maissa paketoituja tuotteita voidaan myydi,
tuotteen kehittdjan vastuu on siirrettdvd jalleenmyyjille, silld
avaintietoasiakirjoja kasittelevit unionin sddnnokset eivit suo-
raan sido kehittajia.

3.9  Rahoitusmarkkinoiden pirstaloituminen on toinen ongel-
ma, josta pddstadn tdssd tarkasteltavan asetuksen avulla eroon.
Erilaiset sddnnokset ovat tihdn mennessd estineet kansallisten
markkinoiden todellisen integraatioprosessin, ja timi sidntelyn
erilaisuus heijastuu rajatylittaviin markkinoihin, nostaa kustan-
nuksia sekd edistdd tiukempien ja kuluttajansuojaan suuntautu-
neiden sddnnosten kiertdmista.
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3.9.1  On erittdin tirkedd tukea kuluttajille suunnattuja rahoi-
tusalan koulutusohjelmia. ETSK on todennut oma-aloitteisessa
lausunnossaan (°) seuraavaa: "Rahoitusalaan perehdyttiminen
on kaiken kaikkiaan keskeinen tekija, jotta luottamus rahoitus-
jarjestelmid kohtaan siilyy ja rahoitustuotteita voidaan kuluttaa
vastuullisesti”.

3.10  ETSK suosittaa ottamaan kulloisissakin vaikutuksenarvi-
oinneissa huomioon hahmottuvan lainsdidinnon kokonaisuu-
dessaan seka siihen liittyvat kustannukset. Perusteeton ylisddn-
tely aiheuttaisi mittaamattomia vahinkoja paitsi rahoitusalalle
my0s koko taloudelle. Rahoituksen pysihtyminen voisi johtaa
ennenndkemittomadn kriisiin, kuten on kdynyt ilmi tuoreista
tapahtumista, jotka ovat aiheuttaneet satojen miljardien eurojen
kustannukset ja vakavan talouskriisin erdissd maissa.

3.11 Komission ehdotuksessa mainitaan myyjit vain niiden
vastuun ja seuraamusmenettelyn yhteydessd. Rahoitustuotteita
myyvien yritysten henkilston koulutustarpeisiin ei puututa lain-
kaan, kuten ei myoskdin tarpeeseen rajoittaa voimakkaasti eri-
tyistuotteiden myynnin ja tehokkaimmille tyontekijoille varattu-
jen palkkioiden vilistd yhteyttd. Koska titd asiaa on tarkasteltu
uudessa rahoitusmarkkinadirektiivissi ja koska se on erittdin
tirked, ETSK ehdottaa, etti asetukseen lisitiin nimenomainen
viittaus kyseiseen direktiiviin.

3.11.1  ETSK on useaan otteeseen tuonut esiin, ettd sellaisen
haitallisten tai soveltumattomien tai erittdin riskialttiiden tuot-
teiden mielivaltaisen myynnin, jonka yhteydessd tuotteista ei
anneta asianmukaista tietoa ja joka on aiheuttanut sidistdjille
valtavia menetyksid, yksi keskeisistd syistd on ollut rahoitusyh-
tididen ja pankkien noudattama jirjeton politiikka, jonka mu-
kaisesti johtajille on annettu erittdin lyhyen aikavilin tuloksiin
perustuvia tdhtitieteellisid palkkioita.

3.11.2  Tallaisten tulosten saamiseksi on kaytetty asiattomia
menettelyjd, joista tuomioistuimet rankaisevat nyt mdarddmalld
valtavia korvauksia, jotka erdiden pankkien ja rahoitusyritysten
on maksettava asiakkailleen. Kyseessd ovat yritykset, joiden
palkkiojarjestelmdt ovat perustuneet myyjélle erittdin suurta
voittoa tuottaneiden tuotteiden myyntiin hinnalla milld hyvansa
sekd asetettuihin tavoitteisiin, joihin on pyritty kaikissa myynti-
pisteissd. Tillaiset markkinointijrjestelmit soveltuvat makkara-
kauppiaille mutta eivit pankeille, jotka kdyttavat ihmisten elin-
ikdisid saastojal

3.11.3  Huolimatta kdynnistetyistd aloitteista on valitettavasti
todettava, ettd tietyt asiattomat kdytdnteet jatkuvat jarkkymattd
ja menevit jopa niin pitkélle, ettd viitekorkoja vddrennetdin,
kuten dskettiisessd Libor-tapauksessa, jotta voidaan saada aikaan
poikkeuksellisia tuloksia. Tallaiset menettelyt, jotka koskevat Eu-
roopan rahoitusalan hyvin pientd osaa, vahingoittavat koko jir-
jestelmdn mainetta ja vuosien tyolld saavutettua luottamusta.
Koko rahoitusalan on noudatettava erittdin korkeaa ja ankaraa

() EUVL C 318, 29.10.2011, s. 24.

liiketoimintaetiikkaa. Pankkiyhdistysten on rankaistava ankarasti
yrityksid ja henkilitd, jotka rikkovat yleisid toimintasddntojd ja
jopa suljettava ne toimintansa ulkopuolelle ja vakavissa rikko-
mistapauksissa estettdvd niitd jatkamasta pankkitoimintaa. Ne
ovat lilan usein vaienneet ilmeisen kohtuuttomien ja usein
myo6s laittomien toimien edessa.

3.12  ETSK suosittaa painokkaasti, ettd komissio valvoo nii-
den seuraamusten tehokkuutta, jotka jasenvaltioiden on asetet-
tava. Jasenvaltioiden lainsddddnnot vaihtelevat huomattavasti sen
suhteen, miten rahoitusalalla tehtyjen rikkomusten tai rikosten
vakavuuteen suhtaudutaan. Erot johtuvat yksittdisten maiden
taloudellisen ja oikeudellisen kulttuurin eroista. Vaikkei hallinto-
eikd rikosoikeuden alalla olekaan mahdollista antaa unionin
lainsdddantoa siihen liittyvine seuraamuksineen, komission on
pyrittdvd yhtendistimdin mahdollisimman pitkélle paitsi sddn-
noksid myos seuraamuksia. On olemassa todellinen riski, ettd
siirrytddn sddntelyd koskevasta polkumyynnistd seuraamuksia
koskevaan polkumyyntiin. Jos sovelletaan samaa lainsdddintod
mutta hyvin erilaisia seuraamuksia, toiminta siirtyy sinne, missa
riski on pienempi. Koordinointitoimet ja yhteiset suuntaviivat
ovat valttdimattomia, jos sddntelyn halutaan oleva tehokasta ja
vaikuttavaa. Komitea suosittaa myds ottamaan huomioon erilai-
set seuraamustyypit, jotka erdissd maissa ovat hallinnollisia, toi-
sissa oikeudellisia toimenpiteita.

4. Erityistd

4.1  ETSK:n mielestd ehdotus on kaiken kaikkiaan tasapainoi-
nen, mutta sitd voitaisiin parantaa yleisissd huomioissa esiin
tuotujen puutteiden osalta.

4.2 ETSK kannattaa pddtostd keskittdd huomio korkean ris-
kin tuotteisiin, jottei rahoitusalaa rasiteta turhaan vaatimuksilla
laatia avaintietoasiakirjoja, jotka saattaisivat osoittautua turhiksi.

4.3 ETSK on tyytyviinen siihen, ettd asetuksessa korostetaan
selvisti vastuuketjua ja tuodaan esiin, kenen tehtdvind on laatia
avaintietoasiakirjat. Aiemmin epdvarmuus ndiden vastuiden
maédrittelystd on aiheuttanut vaikeuksia haettaessa korvauksia
niiltd, jotka ovat antaneet yksityissijoittajien valtaviin tappioihin
johtanutta vdardd ja harhaanjohtavaa tietoa.

4.4 ETSK kannattaa komission pddtosti, jota se on jo pitkdin
toivonut ja jonka mukaisesti on yhteissijoitusyrityksiin sovellet-
tavaa ratkaisua noudattaen annettava lyhyt ja ytimekds avaintie-
toasiakirja, joka on kirjoitettu helposti ymmarrettavilld tavalla ja
ammattikieltd valttden ja joka laaditaan sellaisen yhteisen mallin
mukaisesti, joka mahdollistaa vertailun muiden sijoitustuottei-
den kanssa. Ehdotuksen 8 artiklassa esitetddn selked ja tyhjen-
tavd luettelo tiedoista, joiden on sisillyttavd avaintietoasiakir-
jaan, ja luetteloon olisi lisdttavd tiedot yksityissijoittajille koitu-
vista todellisista kustannuksista.
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4.5  Tillainen valinta ei kuitenkaan poista tarvetta pyrkid ke-
hittdmain rahoitusalaan liittyvdd koulutusta (¥) oppilaitoksissa
osana opetusohjelmaa, epavirallisessa koulutuksessa seka idkkai-
den ja kotirouvien keskuudessa. Erityisen heikossa asemassa
olevilla saastdjilld ei aina ole tarvittavia perustietoja, jotta he
voisivat tdysin ymmartdd avaintietoasiakirjoja, vaikka niitd olisi-
kin yksinkertaistettu. ETSK kehottaa komissiota korostamaan,
mahdollisesti ehdotetun asetuksen uudessa johdanto-osan kap-
paleessa, tarvetta pyrkid levittimddn rahoitusalan peruskoulu-
tusta kaikille.

4.6 ETSK on tyytyviinen tihdn ensimmadiseen yritykseen pa-
rantaa tdssd tarkasteltavan tuotteen tai vastaaviksi katsottavien
tuotteiden avoimuutta kustannusten, riskiprofiilin ja aiempaa
tuottoa koskevien tietojen osalta.

4.7 Velvoite laatia avaintietoasiakirjat hyvissd ajoin, jotta yk-
sityissijoittaja on tdysin tietoinen asiaan liittyvistd riskeistd ja
ymmadrtdd ne, on ehdotetun asetuksen tehokkuuden kannalta
vilttimaton paatos. ETSK korostaa, ettei asiakirjan toimittami-
sen mdadrdaikoja ole mainittu. Valittu ilmaisu "hyvissid ajoin en-
nen sijoitustuotteeseen liittyvdn litketoimen toteuttamista" ei
vaikuta riittavaltd varmistamaan, ettd yksityissijoittaja saa kaikki
tarvittavat tiedot. ETSK vastustaa avaintietoasiakirjan toimitta-
mista koskevia poikkeuksia etenkin etimyynnin yhteydessa.

4.8  ETSK:n mielestd asetuksessa on hyodyllistd viitata mah-
dollisuuteen peruuttaa etimyyntitapahtuma, kuten sdddetddn ra-
hoitustoimien osalta.

4.9  ETSK suosittaa painokkaasti, ettd asetetaan jarkevd mai-
rdaika ja ettd se mainitaan suoraan asetustekstissd sen sijaan, ettd
asia jatetddn tuleviin delegoituihin sdddoksiin, mikd johtaa so-
veltamiseen liittyvddn epavarmuuteen rahoitusalalla. Ehdotuksen
5 artiklan mukaan asiakirja on lisidksi laadittava ennen tuotteen
markkinointia ja julkaistava ennalta internetiss. Ei ole asianmu-
kaista jattad mddrittelemattd tdssd vaiheessa pakollista médraai-
kaa, jonka laiminlyominen merkitsisi asetuksen tavoitteiden ja
velvoitteiden merkittdvdd rikkomista. Esimerkiksi vahintddn
viikkko ennen liiketointa vaikuttaa jirkeviltd mdiirdajalta. Ndin
voidaan saada kaikki tarvittava tieto ja pyytdd neuvoa ja selvi-
tyksid. Sijoittaja on riittdvin suojattu ja hinelld on aikaa verrata
kilpailevia myyntitarjouksia. ETSK ei kannata tdssd yhteydessd
delegoitujen sdddosten antamista, silld niitd olisi annettava erit-
tdin rajoitetusti ja niiden yhteydessa olisi noudatettava Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan muotoa ja
sisdltod, eli niitd tulisi kdyttdd muissa kuin keskeisissd asioissa,
joissa muut vilineet eivat ole mahdollisia.

410 ETSK kannattaa 9 artiklan sddnnostd, jonka mukaan
markkinointiviestintd on pidettavéd erillidn avaintietoasiakirjasta

(*) EUVL C 318, 29.10.2011, s. 24.

ja ettd se ei saa olla ristiriidassa avaintietoasiakirjaan sisiltyvien
tietojen kanssa. Haitallisia tuotteita on lilan usein mainostettu
turvallisina, ja luotettavat luottoluokituslaitokset ovat antaneet
niille tukensa luokittelemalla ne avokatisesti kolmen A:n luok-
kaan. Kyseiset tuotteet ovat jostain syystd pddtyneet eurooppa-
laisille sdastgjille.

411  Komissio antaa III luvussa sdadnnoksid, jotka koskevat
valituksia, muutoksenhakua ja yhteistyotd viranomaisten valilld,
sekd luvussa IV sddnnoksid hallinnollisista seuraamuksista ja
toimenpiteistd. Edelld esitetyistd yleisistd huomioista huolimatta
ETSK suhtautuu erittdiin myonteisesti paatokseen maaritelld yk-
sityiskohtaisesti menettelyt, jarjestelyt ja edellytykset soveltaa
muita kuin oikeudellisia riidanratkaisumenettelyjd yksityissijoit-
tajien hankkimien rahoitustuotteiden osalta.

4.11.1  Toimivaltaisten viranomaisten vilinen yhteistyd on
ETSK:n mielestd ehdottoman valttimitontd. Komitea on useissa
aiemmissa lausunnoissaan jo toivonut paitsi suosituksia myos
pakollisia sddntojd, jotka velvoittavat jasenvaltioiden viranomai-
set tekemddn niin paljon yhteistyotd kuin jasenvaltioiden lain-
sdadantd ja menettelyt sallivat. Jos lainsdddiannot ovat selvisti
ristiriitaisia, ristiriitaiset sdddokset olisi toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti julistettava mitattomiksi.

412 ETSK katsoo, ettd myos 22 artiklassa on virke, joka
saattaa aiheuttaa tulevaisuudessa ristiriitoja. Asetuksen rikkomis-
tapaa ja rikkomisesta vastuussa olevien henkil6llisyyttd koske-
vien tietojen julkaisemisesta aiheutuvan lisdrangaistuksen, jota
komitea ehdottomasti kannattaa, ohella todetaan seuraavaa: "jol-
lei julkistaminen vaaranna vakavasti finanssimarkkinoita". Ei ole
selvii, kenen on maird arvioida vakava vaara: komission, jasen-
valtioiden viranomaisten vai Euroopan valvontaviranomaisten?
Myoskadn ei puututa millddn tavalla tapauksiin, joissa asetuk-
sessa sdddettyja velvoitteita rikotaan samanaikaisesti useammassa
jasenvaltioissa. Kuka péittdd asiasta? Entd jos julkistaminen ei
yhden viranomaisen mielestd vaaranna rahoitusmarkkinoita
mutta toisen viranomaisen mielestd ndin tapahtuu? Minkalaista
menettelytapaa noudatetaan? Kaikki ndmi kysymykset on rat-
kaistava ennen asetuksen antamista, silld sen on oltava luonteel-
taan yksinkertainen, selked ja vilittomasti sovellettavissa, ja sen
muotoilulla on poistettava tarpeettomien ja Euroopan intressien
kannalta haitallisten ristiriitojen riski.

4.13  Komissio antaa edelleen ehdotuksia, joihin sisdltyy lu-
kuisia delegoituja saddoksid. ETSK on toistuvasti kyseenalaista-
nut tillaisten kdytintojen oikeutuksen, niiden todellisen tarpeen
sekd niiden yhteensopivuuden Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 290 artiklassa delegoiduista sddnnoksistd
annettujen madrdysten ja 291 artiklassa tdytintoonpanosiadok-
sistd annettujen mdaardysten kanssa. ETSK katsoo my0s tissd
tapauksessa, ettd komissio ehdottaa ratkaisuja, jotka lLittyvat
keskeisiin sdantelykysymyksiin. Esimerkiksi ehdotuksen 8 artik-
lan 2 kohdassa tarkastellaan asiakirjoihin sisillytettavien avain-
tietojen esitystapaa ja sisdltod koskevia yksityiskohtia, mahdol-
lista lisdsisdltod ja yhteistdi mallia — kédytinnossd 90:dd
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prosenttia saddoksestd. Ehdotuksen 10 artiklan 2 kohdan nojalla
tapahtuva delegointi koskee avaintietoasiakirjaan sisiltyvien tie-
tojen uudelleentarkastelun sisilt6jd ja menettelyjd sekd mahdol-
lisia tarkistuksia. Ehdotuksen 12 artiklan 4 kohdassa sdidetty
delegointi koskee edellytyksid tdyttdd velvoite avaintietoasiakir-
jan toimittamisesta sekd avaintietoasiakirjan toimittamisen me-
netelmdi ja mdairdaikaa, mitd on jo kritisoitu kisilld olevassa
lausunnossa.

4.14  ETSK ihmettelee, ovatko sddnnokset todella tarpeellisia
ja vastaavatko ne tarkasteltavan asetuksen perusteita. On selvad,
ettd delegoidut sdadokset ovat paljon helpommin hallittavissa,
mutta niiden on oltava tiukasti perussopimuksen maardysten
mukaisia. Asianomaisessa komission tiedonannossa (°) todetaan
seuraavaa: "Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,
sellaisena kuin se on muutettuna Lissabonissa 13. joulukuuta
2007 allekirjoitetulla sopimuksella, jaljempéind 'uusi perussopi-
mus', 290 artiklan mukaan lainsditdja voi siirtdd komissiolle

Bryssel 14. marraskuuta 2012

() COM(2009) 673 final, 9.12.2009.

vallan antaa muita kuin lainsdatdmisjarjestyksessd hyvaksyttavid,
soveltamisalaltaan yleisid sdddoksid, joilla tdydennetddn tai
muutetaan lainsditimisjirjestyksessi hyviksytyn siddoksen
tiettyjd, muita kuin sen keskeisid osia".

415 ETSK:n mielestd komission ehdotukset delegoiduiksi
sdddoksiksi ovat sitd vastoin sdddoksen keskeisid ja olennaisia
osia.

416  Lopuksi ETSK ei kannata pditostd sailyttdd yhteissijoi-
tusyritysten tiedotusvelvoitteita koskevat siannokset muuttamat-
tomina seuraavan viiden vuoden ajan ja ehdottaa komissiolle,
ettd se tarkistaa ne kahden vuoden kuluessa tdssa tarkasteltavan
asetuksen antamisesta, jotta sijoittajille tarkoitetut, kaikentyyppi-
sid rahoitustuotteita koskevat avaintietoasiakirjat voidaan yhden-
mukaistaa mahdollisimman pian.

Euroopan talous- ja sosiaalikomitean
puheenjohtaja

Staffan NILSSON
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