1. Euroopan keskuspankki (EKP) vastaanotti 28 pdiviand huh-

tikuuta 2003 Euroopan unionin neuvostolta pyynnén an-
taa lausunto ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiiviksi sddnnellyilli markkinoilla kaupankiyn-
nin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhden-
mukaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta
(jdljempdnd "direktiiviehdotus”).

. EKP:n toimivalta antaa lausunto perustuu Euroopan yhtei-
son perustamissopimuksen 105 artiklan 4 kohdan ensim-
miiseen luetelmakohtaan, koska ehdotettu direktiivi on
olennaisen tirked yhteison rahoitusmarkkinoiden luotetta-
vuuden varmistamiseksi sekd sijoittajien luottamuksen ja
rahoitusmarkkinoiden vakauden lisddmiseksi. Taman lau-
sunnon on antanut EKP:n neuvosto Euroopan keskuspan-
kin tyojirjestyksen 17.5 artiklan ensimmdisen virkkeen
mukaisesti.

. Ehdotetun direktiivin tirkeimpini tavoitteena on edistdi
sijoittajansuojaa ja markkinoiden tehokkuutta lisdamalla
Euroopan sddnnellyilli markkinoilla kaupankdynnin koh-
teeksi otettavien osakkeiden ja velkapaperien liikkeeseen-
laskijoiden antamien tietojen avoimuutta. Ehdotetulla di-
rektiivilld kehitetddn liikkeeseenlaskijoiden vuotuista talou-
dellista raportointia erityisesti tilinpadtosten julkistamista
koskevien mddrdpiivien yhdenmukaistamisella, muutetaan
voimassa olevia puolivuotiskatsausta koskevia sddntojd si-
ten, ettd kansainviliset tilinpditosstandardit (IAS) otetaan
huomioon, laajennetaan puolivuotiskatsausta koskemaan
velkapaperien liikkeeseenlaskijoita, otetaan kdyttoon uusi
neljannesvuosittaista taloudellista raportointia koskeva vaa-
timus, kehitetddn voimassa olevia yhdenmukaistettuja
sdantojd, jotka koskevat arvopaperien liikkeeseenlaskija-
yhteis6jen huomattavissa omistusosuuksissa tapahtuneiden
muutosten ilmoittamista ja ajanmukaistetaan voimassa ole-
vaa yhteison lainsdddint6d liikkkeeseenlaskijoiden antamien
tietojen osalta.
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4. EKP suhtautuu ehdotettuun direktiiviin yleisesti arvioiden

myonteisesti, koska se on tehokas keino lisitd Euroopan
rahoitusmarkkinoiden tehokkuutta seki edistdd niiden yh-
dentymistd ja vakautta. Tehokkaiden ja kilpailukykyisten
rahoitusmarkkinoiden  kehittiminen Euroopassa lisdd
my0s kansantalouden kasvupotentiaalia. EKP huomauttaa,
ettd ehdotettu direktiivi on olennainen osa monitahoista
hanketta ajanmukaistaa arvopaperimarkkinalainsdddantod
Euroopassa, siten kuin siitd on maaritty rahoituspalvelujen
toimintasuunnitelmassa ('). Kansainvilisten tilinpddtosstan-
dardien soveltamisesta annettu asetus (%), markkinoiden
vadrinkdytostd annettu direktiivi (}) ja tuleva esitedirek-
tiivi () ovat Euroopan rahoitusmarkkinoiden kokonais-
tehokkuuden perusteellisen kehitystyon perustana. Ehdo-
tettu direktiivi tdydentdd tdtd hanketta ajanmukaistamalla
taloudellista raportointia ja osakkeenomistajille annettavia
tietoja koskevaa Euroopan lainsdddintoa.

. Yhdenmukaistettujen ja edistyksellisempien tietojen julkis-

tamista koskevien standardien kayttoonotolla on myontei-
sid vaikutuksia Euroopan talouteen, silld se lisdda markki-
noiden tehokkuutta, edistdd Euroopan rahoitusmarkkinoi-
den yhdentymisti ja vaikuttaa suotuisasti euroalueen rahoi-
tusmarkkinoiden vakauteen. Markkinoiden tehokkuus li-
sddntyy, koska se, ettd liikkkeeseenlaskijat antavat ajantasai-
sia, tdydellisid ja tasmillisid tietoja, varmistaa ensinnikin

(") Valtioiden ja hallitusten padmiehet hyvaksyivit toimintasuunnitel-

man Lissabonissa kokoontuneen Eurooppa-neuvoston kokouksessa
maaliskuussa 2000.

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1606/2002,

annettu 19 pdivind heindkuuta 2002, kansainvilisten tilinpdatos-
standardien soveltamisesta (EYVL L 243, 11.9.2002, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi N:o 2003/6/EY, an-
nettu 28 pdivind tammikuuta 2003, sisdpiirikaupoista ja markki-
noiden manipuloinnista (markkinoiden vaarinkaytto) (EUVL L 96,
12.4.2003, 5. 16).

Neuvoston 24 pdivand maaliskuuta 2003 Euroopan yhteisén perus-
tamissopimuksen 251 artiklassa tarkoitettua menettelyd noudattaen
vahvistama yhteinen kanta (EY) N:o 25/2003 Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin antamiseksi arvopapereiden yleisolle tarjoa-
misen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessd julkistet-
tavasta esitteestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL C
125 E, 27.5.2003, s. 21).
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paremman hinnanmuodostuksen. Taméd puolestaan vihen-
tdd piilevid vaaristymid, koska markkinat, liikkeeseenlas-
kijat ja sijoittajat kykenevit vertailemaan samankaltaisia
sijoitusmahdollisuuksia Euroopassa, kilpailu lisddntyy ja
epdvarmuus vihenee. Yhtenidinen taloudellista raportointia
koskeva, asianmukaisesti ja yhdenmukaisesti tdytint6on
pantu Euroopan unionin (EU) lainsdddinto lisid myos si-
joittajien luottamusta Euroopan rahoitusjirjestelméin luo-
tettavuuteen ja sijoittamista useampiin eurooppalaisiin yri-
tyksiin. Talloin resurssit jakautuvat tehokkaammin yrityk-
sille, jotka pystyvit parhaiten kadyttiméddn niitd.

. Edistyksellisemmat tietojen julkistamista koskevat vaa-
timukset alentanevat lisdksi yritysten padomanhankintakus-
tannuksia. Tdssd mielessd erittdin tirkeitd ovat ehdotukset
ankarampien standardien soveltamisesta tilikauden aikana
tapahtuvaan taloudelliseen raportointiin ja luotettavien ta-
loustietojen toimittamisesta tietyin aikavilein. Avoimuuden
lisidminen vdhentdd yritysten tdmanhetkisiin ja tuleviin
liiketoimiin liittyvdd epdvarmuutta. Tdmi lisdd sijoittajien
luottamusta yritysten omista tuloksistaan antamiin ilmoi-
tuksiin ja yleensd alentaa yritysten pddomanhankintakus-
tannuksia. Agenttiteoria (agency theory) osoittaa varojen
kaytettavyyden ja avoimuuden midrin vilisen yhteyden.
Tilanteessa, jossa johdon, osakkeenomistajien ja joukkolai-
nojen haltijoiden vililld vallitsee informaation epdsymmet-
ria, lisitietojen antaminen auttaa valttimain haitallisen va-
likoitumisen (adverse selection) ja moraalikadon (moral
hazard), minkd ansiosta padomakustannukset alenevat. Li-
siksi avoimuusvaatimukset vaikuttavat myonteisesti liik-
keeseenlaskijoihin, koska ne toimivat yritysjohtajiin sovel-
lettavana kurinpitovilineen.

sempia, on toisaalta epitodennikoisempdd, ettd padoman
vakavat jakautumisongelmat saadaan selville lilan myo-
hdidn, joten jyrkkien hintakorjausten tarve vihenee. Ei
voida poissulkea siti, ettd taloustietojen toimittaminen use-
ammin ja yksityiskohtaisempina saattaa johtaa useammin
toistuviin lyhytaikaisiin hintavaihteluihin. Keskipitkalld ai-
kavililld jyrkkiin odotusten korjauksiin liittyvien hintavaih-
telujen pitdisi kuitenkin olla vahiisempia. Jarjestelylld pi-
tdisi olla kaiken kaikkiaan myonteinen vaikutus markkinoi-
den volatiliteettiin. Kolmanneksi odotettavissa oleva mark-
kinoiden tehokkuuden lisddntyminen lisdd myos markki-
noiden likviditeettid, minkd ansiosta markkinat kykenevit
vaimentamaan sokkeja tehokkaammin. My®s sijoittajien si-
joitussalkkujen hajautuminen useampiin eri maihin vaikut-
taa osaltaan siihen, ettd sijoituspadtokset eivit painotu ko-
timaahan. Tdma puolestaan tehostaa Euroopan rahoitusjir-
jestelmdn kykya torjua sokkitilanteet, jotka johtuvat yksit-
tdisten rahoitusmarkkinoiden tapahtumista.

. Kuten jiljempidna esitetddn, EKP katsoo kuitenkin, ettd joi-

tain kysymyksid tiytyy vield harkita tarkemmin. Tdma kos-
kee erityisesti ehdotetun direktiivin tiettyjen sddnnosten
soveltamista EKP:iin ja kansallisiin keskuspankkeihin, puo-
livuotiskatsauksia koskevia sadntojd, yhdenmukaisuutta val-
vontaa koskevien tiedonantovaatimusten kanssa, toimival-
taisia viranomaisia koskevia sddntojd sekd yhteyttd Euroo-
pan tilastointistandardeihin.

Ehdotetun direktiivin soveltaminen EKP:iin ja kansallisiin
keskuspankkeihin

10. EKP huomauttaa, ettd 8 artiklassa EKP ja kansalliset kes-

. Ehdotetulla direktiivilli edistetddn my6s Euroopan rahoi-
tusmarkkinoiden yhdentymisté, jolloin kaikkia euron po-
tentiaalisia etuja kyetddn hyodyntimddn. Avoimuusvaa-
timusten yhdenmukaistaminen koko EU:n alueella edistdd
rajatylittdvia kauppoja ja erityisesti yritysarvopaperien
kauppaa. Sijoittajia, jotka haluavat luotettavia tietoja pda-
toksiddn varten, suojaavat yhdenmukaistetut porssiyhtioi-
den tilinpaitosten avoimuutta, yhdenmukaisuutta ja vertai-
lukelpoisuutta koskevat jérjestelyt.

. EKP odottaa, etti ehdotetulla direktiivilli on suotuisia vai-
kutuksia mys rahoitusmarkkinoiden vakauteen. Kun arvo-
paperien hinta heijastaa tarkemmin liikkeeseenlaskijoiden
ansaintamahdollisuuksia ja riskejd, sijoittajilla on ensinni-
kin paremmat mahdollisuudet valvoa liikkeeseenlaskijoita
ja ryhtyd korjaaviin toimenpiteisiin rahoituksen epitasapai-
notilanteissa, jolloin rahoitusmarkkinoiden vakaudelle ai-
heutuvat riskit pienenevit. Kun sijoittajille annettavat tie-
dot ovat ajantasaisempia, tdsmallisempid ja johdonmukai-

kuspankit vapautetaan valtiollisina liikkeeseenlaskijoina
sdannollisistd  tiedonantovelvollisuuksista (4—6  artikla)
mutta ei muista tiedonantovelvollisuuksista. Timad merkit-
see sitd, ettd direktiiviehdotuksessa ei oteta huomioon
EKP:n erityistehtdvid eikd varsinkaan sen vastuuta euroalu-
een rahapolitiikasta. Ehdotetun direktiivin soveltamisella
EKP:iin saattaisi kuitenkin olla sen tehtdvien hoitamisen
kannalta kielteisid vaikutuksia. Yhtendisen rahapolitiikan
tdytdntoOnpano saattaa ndet tietyissd tilanteissa perustua
velkapaperiemissioihin rahapolitifkan ohjauskeinona, jol-
loin niilld pyritddn mukauttamaan eurojirjestelman raken-
teellista likviditeettiasemaa pankkijirjestelmdan ndhden si-
ten, ettd pankkijirjestelmddn luodaan likviditeettipula (tai
lisitddn sitd). Eurojdrjestelmidn rahapolitiikan valineistd ja
menettelyistd laaditussa yleisasiakirjassa (') todetaan, ettd
EKP on toimivaltainen laskemaan velkasitoumuksia liikkee-
seen. EKP katsoo, etti velkasitoumusten liikkeeseen las-
kemisen erityisluonne rahapolitiikan ohjauskeinona on hy-

(") Eurojdrjestelman rahapolitiikan vilineistd ja menettelyistdi 31 pai-

vind elokuuta 2000 annettujen suuntaviivojen EKP/2000/7 (EYVL
L 310, 11.12.2000, s. 1) liite I. Suuntaviivat sellaisina kuin ne ovat
muutettuina suuntaviivoilla EKP/2002/2 (EYVL L 185, 15.7.2002,
s. 1).
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viksyttavd peruste olla soveltamatta tiettyja ehdotetun di-
rektiivin sddnnoksid EKP:iin.

Ehdotetun direktiivin tiettyjen sddnnosten soveltaminen
EKP:iin ja kansallisiin keskuspankkeihin saattaa myds hei-
kentdd niiden rahapoliittisten erityistehtdvien tdyttdmista.
Esimerkiksi 9-12 artiklan mukaan kansallisten keskuspank-
kien on ilmoitettava huomattavat omistusosuudet. EKP
huomauttaa tilti osin, ettd tillaisilla sdinnéilld saatetaan
asettaa keskuspankeille velvollisuus ilmoittaa niiden raha-
poliittisia tehtdviddn suorittaessaan vakuudeksi saamia ar-
vopapereita, milld saattaisi olla kielteisid vaikutuksia kes-
kuspankkioperaatioiden joustavuuteen ja tehokkuuteen.
Tiedonantovaatimusten soveltaminen vakuudeksi saatuihin
arvopapereihin saattaa vaikuttaa Euroopan kainteisoperaa-
tioiden markkinoiden sujuvaan toimintaan, ja sen voidaan
katsoa olevan vastoin rahoitusvakuusjirjestelyistd 6 pai-
vind kesikuuta 2002 annetun direktiivin 2002/47/EY (1)
tavoitetta yksinkertaistaa rahoitusvakuuden kdytt6d hallin-
nollisia rasitteita rajoittamalla. Téstd syystd EKP katsoo, ettd
tdtd seikkaa on pohdittava vield uudelleen.

EKP huomauttaa yleisemmalld tasolla, ettd seka sille ettd
kansallisille keskuspankeille on annettu joko perustamis-
sopimuksessa tai Euroopan keskuspankkijrjestelmin ja
Euroopan keskuspankin perussddnnossi taikka rahaliittoon
osallistumattomien kansallisten keskuspankkien osalta ndi-
den perussddnnoissd rahapoliittisia erityistehtdvid, jotka
saattavat olla vaikeasti yhteensovitettavissa sen kanssa,
ettd ehdotettua direktiivid sovellettaisiin rahapolitiikan to-
teuttamiseen liittyviin keskuspankkitoimintoihin. EKP huo-
mauttaa, ettd keskuspankkien erityispiirteet on jo tunnus-
tettu  arvopaperilainsdddidnt6d koskevissa  direktiiveissa.
EKP:n ja kansallisten keskuspankkien liikkeeseen laskemat
arvopaperit on lisiksi tarkoitus vapauttaa edelld mainitun
tulevan esitedirektiivin soveltamisesta (?). Jos yhdenmukais-
tettujen julkistamissddntojen soveltamista EKP:n ja kansal-
listen keskuspankkien liikkeeseen laskemiin arvopapereihin
ei vaadita silloin kun niitd tarjotaan suurelle yleisolle,
myoskain direktiiviehdotuksessa kaavailtuja jatkuvaa tie-
dottamista koskevia sddntojd ei johdonmukaisuussyistd pi-
tdisi soveltaa niihin. Talld ei kuitenkaan pyritd kiistimdan
sitd, ettd kansallisten keskuspankkien on tietyissd tapauk-
sissa ehkd annettava sijoittajille tietoja, koska niiden osak-
keet otetaan joissain tapauksissa kaupankdynnin kohteeksi
saannellyilld markkinoilla. Téllaisissa tapauksissa asiaa kos-
kevassa kansallisessa lainsddddnnossd olisi sdddettiva kan-
sallisten keskuspankkien tiedonantovelvollisuuksista siten,
ettd niiden erityistilanne otetaan huomioon. Perustamis-
sopimuksen mukaan EKP:td olisi kuultava tillaisesta lain-
saddannostd, jotta silli on mahdollisuus arvioida, onko
lainsdddinté sopusoinnussa perustamissopimuksen ja pe-
russddnnon kanssa. Edelld esitetyn perusteella EKP katsoo,
ettei ehdotettua direktiivid pitéisi lainkaan soveltaa EKPJ:n
jaseniin.

EYVL L 168, 27.6.2002, s. 43. Ks. johdanto-osan 9 perustelukap-

pale.

Yhteisen kannan (EY) N:o 25/2003 1 artiklan 2 kohdan a alakohta
ja b alakohta.

Puolivuotiskatsaukset (5 artikla)

13. EKP huomauttaa, ettd direktiivichdotuksen 5 artiklan mu-

kaan liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava puolivuotiskat-
sauksia, jotka sisdltdvit lyhennetyt tilinpddtosasiakirjat ja
ajantasaistetun version viimeisimmastd toimintakertomuk-
sesta. EKP suhtautuu ldhtokohtaisesti myonteisesti tdhin
artiklaan, joka edistdd ja yhdenmukaistaa hinnanmuodos-
tusta koko EU:ssa ja jossa otetaan kansainviliset tilinpda-
tosstandardit huomioon. Yhteys kansainvalisiin tilinpaa-
tosstandardeihin on asianmukainen, koska silli tuetaan
EKP:n tilastointitehtdvid. Kansainviliset tilinpadtosstandar-
dit ovat suurin piirtein yhdenmukaiset eurooppalaisten ja
kansainvilisten tilastointistandardien kanssa. EKP korostaa
tdssd yhteydessd etuja, joita koituu sen varmistamisesta,
ettd eurooppalaiset ja kansainviliset tilastointi- ja tilinpda-
tosstandardit ovat mahdollisimman yhdenmukaiset. Téllai-
nen yhdenmukaistaminen mahdollistaa sen, ettd samoja
tietoldhteitd kdytetddn useaan tarkoitukseen. Samalla tilas-
tojen luotettavuus kasvaa ja liikkeeseenlaskijoille tietojen
antamisesta aiheutuvaa rasitetta kevennetdin. EKP huo-
mauttaa kuitenkin, ettd ehdotetussa direktiivissd ei sdddetd
puolivuotiskatsausten pakollisesta tarkastuttamisesta tilin-
tarkastajilla. Ehdotetun direktiivin 5 artiklan 5 kohdan ¢
alakohdassa siddetdin, ettd komissio vahvistaa komiteame-
nettelyd noudattaen tdytintdonpanotoimenpiteitd tallaisen
tarkastuksen mairdamiseksi pakolliseksi, “jos on todisteita
siitd, ettd sijoittajansuojaa on Kkiireellisesti parannettava
koko yhteisossd”. Koska puolivuotiskatsaukset ovat jois-
sakin jdsenvaltioissa jo tilintarkastajien pakollisen tarkas-
tuksen alaisia, EKP puoltaa tarkastuksen madrdamistd pa-
kolliseksi koko EU:ssa, jotta valtettiisiin kansallisella tasolla
sellaiset erot, jotka saattaisivat johtaa taloudellisten ja tilas-
totietojen laadun vaihteluihin.

Neljinnesvuosittain julkistettavat taloudelliset tiedot (6 ar-

tikla)

14. EKP huomauttaa, etti 6 artiklassa asetetaan taloudellisten

tietojen neljannesvuosittaista julkistamista koskeva velvolli-
suus liikkeeseenlaskijoille, joiden osakkeet on otettu kau-
pankdynnin kohteeksi sidnnellyilli markkinoilla. Kuten
edelld on todettu, EKP suhtautuu yleisesti arvioiden myo6n-
teisesti rahoitusinstrumenttien liikkeeseenlaskijoiden avoi-
muuden lisddmiseen sekd tietojen antamisen toistuvuuden
ettd niiden laadun osalta. Kuten komissio korostaa (3),
useat julkisen kaupankdynnin kohteena olevat eurooppalai-
set yritykset julkistavat jo nyt tietoja neljinnesvuosittain.
EKP suhtautuu chdotettuun sdint66n myonteisesti, koska
silld yhdenmukaistetaan tillaista raportointia koskevat vaa-
timukset. Siitd on kdytdnndssd jo tullut merkittdva suositus
sijoittajille heiddn tutkiessaan yrityksid. Tiettynd ajankoh-
tana sdannollisesti annettavien tietojen oikea-aikainen jul-
kistaminen varmistaa sen, ettd kaikilla rahoitusmarkkinoi-
den osapuolilla on tilaisuus tutustua merkityksellisiin talou-
dellisiin tietoihin, mikd helpottaa rahoitusinstrumenttien
tehokasta hinnanmuodostusta. Neljannesvuosittaiseen ra-
portointiin pitdisi kuitenkin sisillyttdd vain sijoittajien kan-
nalta tirkeimpina pidettdvid tietoja, ja samalla liikkeeseen-
laskijoille aiheutuvaa rasitetta pitdisi keventdd mahdollisim-
man pieneksi.

() Perustelut, s. 14.
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Yhdenmukaisuus valvontaa koskevien tiedonantovaa-
timusten kanssa

15. EKP huomauttaa, ettd sen lisiksi, ettd arvopaperien liikkee-
seenlaskijoihin, erityisesti sddnneltyihin yhteis6ihin, sovel-
letaan direktiiviehdotukseen sisdltyvid avoimuussdantojd,
niiden on noudatettava myo6s muissa EU:n direktiiveissd
asetettuja tiedonantovaatimuksia. Esimerkiksi julkisen kau-
pankidynnin kohteena olevien luottolaitosten on noudatet-
tava luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoit-
tamisesta 20 pdivind maaliskuuta 2000 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY (}) mu-
kaisia avoimuusvaatimuksia, ja sekd luottolaitoksiin ettd
sijoituspalveluyrityksiin sovelletaan avoimuutta koskevia
sdantojd, jotka sisillytetddn omien varojen riittavyyttd kos-
kevan direktiivin (3) pilariin I direktiivin muuttamisen
seurauksena. Jotta voitaisiin varmistaa, ettd porssissd notee-
ratuille rahoituslaitoksille tietojen antamisesta aiheutuva
kokonaisrasite ei ole lijallinen, komissio voisi ehkd tarkis-
taa, voitaisiinko eri tarkoituksia palvelevia EU:n tilastointi-
vaatimuksia mahdollisesti muuttaa toisiaan paremmin vas-
taaviksi. Esimerkiksi direktiiviehdotuksen 9 artiklan 1 koh-
dan mukaan liikkeeseenlaskijalle on ilmoitettava, mikali
arvopaperinhaltijalla on hankinnan tai luovutuksen seu-
rauksena vihintddn 5 prosenttia ddnioikeuksista tai pda-
omasta. Direktiivin 2000/12/EY 1 artiklan 10 kohdan ja
16 artiklan 1 kohdan mukaan valvontaviranomaiselle on
ilmoitettava aikomuksesta hankkia omistukseen maa-
rdosuus, joka antaisi vdhintddn 10 prosentin osuuden di-
nivallasta tai pddomasta. Komissio voisi samoin myos poh-
tia, pitdisiko direktiiviehdotuksessa esitettyja porssiyhtioitd
koskevia avoimuusvaatimuksia ja omien varojen riittd-
vyyttd koskevan direktiivin muuttamisen yhteydessi tilld
hetkelld kehitettdvid rahoituslaitoksia koskevia avoimuus-
vaatimuksia yhdenmukaistaa.

Toimivaltaisia viranomaisia koskevat siinnét (20 ja 21 ar-

tikla)

16. EKP:1la on kaksi huomautusta toimivaltaisia viranomaisia
koskevien sddntdjen osalta. Ensinndkin 20 artiklan 1 koh-
dassa edellytetddn jdsenvaltioiden nimedvdn vain yhden
toimivaltaisen hallintoviranomaisen. Jisenvaltiot voivat 20
artiklan 2 kohdan mukaan sallia, ettd timi toimivaltainen
viranomainen siirtdd tehtdvidan muille tahoille, kuten sdin-
neltyjen markkinoiden yllapitgjille. Tehtdvien siirtimiselle
on asetettu tiettyjd ehtoja. Erityisesti edellytetddn sitd, ettd
kyseiset yhteisot jarjestdytyvit siten, ettd viltetdin mahdol-
liset eturistiriidat. Kuten esitedirektiivistd annetussa EKP:n
lausunnossa (%) todettiin, EKP katsoo, ettd tehokkaiden toi-
menpiteiden toteuttaminen mahdollisten eturistiriitojen

(") EYVL L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktiivi sellaisena kuin se on vii-
meksi muutettuna direktiivilla 2002/87/EY (EUVL L 35, 11.2.2003,
s. 1).

(®) Neuvoston direktiivi 93/6/ETY, annettu 15 pdivind maaliskuuta
1993, sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riit-
tavyydestd (EYVL L 141, 11.6.1993, s. 1). Direktiivi sellaisena kuin
se on viimeksi muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivilld 2002/87/EY (EUVL L 35, 11.2.2003, s. 1).

() CON/2001/36.

17.

vélttamiseksi tulee entistd tirkeimmaéksi, kun yhd useam-
mat arvopaperiporssit ovat voittoa tavoittelevia yhteisojd,
vaikka ne vastaavat edelleen porssilistalle ottamisesta ja
tietyistd “julkisista tehtdvistd”. Tdstd syystdi on loydettdvd
asianmukaisia lainsdddannollisida keinoja kasitelld ja rat-
kaista arvopaperiporssien luonteen muuttumisesta mahdol-
lisesti aiheutuvat eturistiriidat. Tdstd syystd EKP pitdisi
myonteisend sitd, ettd komissio selvittdisi toimenpiteitd,
joilla tillaisten ristiriitojen riskejd voitaisiin lieventdd. Li-
siksi voitaisiin toteuttaa muita varotoimia eturistiriitojen
vilttimiseksi edellyttamalld yhteis6iltd paitsi jarjestayty-
mistd siten, ettd mahdolliset eturistiriidat véltetddn, myos
sellaisten mekanismien kdyttoon ottamista, joiden avulla
tdllaiset ristiriitatilanteet voitaisiin hallita, mikali niitd syn-
tyisi.

Lisiksi EKP katsoo, ettd direktiiviehdotuksessa voitaisiin
késitelld toimivaltaisten viranomaisten vélistd yhteisty6td
laajemmin. Siind mainitaan ainoastaan yhteisty6 direktiivin
vaatimusten noudattamisen valvonnasta vastaavien kotiji-
senvaltion ja vastaanottavan jisenvaltion “toimivaltaisten
viranomaisten” vililld. Kuitenkin yhteisty6 sellaisten kansal-
listen viranomaisten kanssa, jotka vastaavat vakauden ja
liiketoiminnan valvonnan toteuttamisesta sddnneltyjen yh-
teisdjen osalta, kuten sellaisten luottolaitosten ja sijoitus-
palveluyritysten osalta, joiden arvopaperit on otettu kau-
pankadynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla, saattaisi
myo0s olla tarpeen. Tama olisi erityisen asianmukaista sen
vuoksi, ettd joitain porssilistalle otettuja rahoituslaitoksia
koskevia tietoja on annettava seki yleisolle ettd asianomai-
sille valvontaviranomaisille. Téstd syystd komissio voisi
harkita sellaisen sddnnoksen lisddmistd, jonka mukaan tiivis
yhteisty6 direktiiviehdotuksessa tarkoitettujen valvontavi-
ranomaisten ja vakautta ja liiketoimintaa valvovien viran-
omaisten vililli olisi mahdollinen, kunhan timi on liike-
salaisuuksiin liittyvien velvoitteiden mukaista.

Yhteys Euroopan tilastointistandardeihin

18

. Huomattavan omistusosuuden hankinnasta tai luovutuk-

sesta ilmoittamista koskevan 9 artiklan osalta EKP toteaa,
ettd se suhtautuisi myonteisesti sithen, mikali ehdotetussa
direktiivissd sdadettiisiin, ettd huomattavan omistusosuu-
den hankintaa tai luovutusta koskevat tiedot on ilmoitet-
tava Euroopan tilastointistandardien mukaisesti, sellaisina
kuin ne on vahvistettu EKT 95:ssd (). Tama liséisi tietojen
avoimuutta ja laatua, koska ne perustuisivat yhdenmukais-
tettuihin médritelmiin ja kdsitteisiin. Ei olisi mydskdan

(*) Sisaltyy Euroopan kansantalouden tilinpito- ja aluetilinpitojarjestel-

mistd yhteiséssd 25 pdivind kesikuuta 1996 annetun neuvoston
asetuksen (EY) N:o 2223/96 liitteeseen A (EYVL L 310, 30.11.1996,
s. 1). Asetus sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna asetuksella
(EY) N:o 1267/2003 (EUVL L 180, 18.7.2003, s. 1).
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19.

endd tarpeen, ettd EKP ja rahaliittoon osallistuvat kansal-
liset keskuspankit kerddvit nimd tiedot erikseen EKP:n ti-
lastointivaatimusten yhteydessa.

EKP suhtautuisi myonteisesti myos yhden jdsenvaltiot kat-
tavan sahkoisen verkon tai sihkoisten verkkojen alustan
kdyttoon ottamiseen, jotta yleison olisi helpompi tutustua
tulevan esitedirektiivin ja ehdotetun direktiivin nojalla jul-
kistettaviin tietoihin, kuten 18 artiklassa ehdotetaan. EKP
kuitenkin suosittelee, ettd mukaan otettaisiin tietoja liikkee-
seenlaskijan sektoriluokituksesta ja liikkeeseen laskettavien
arvopaperien instrumenttiluokituksesta, jotka EKP:n ja ra-
haliittoon osallistuvien jdsenvaltioiden kansallisten keskus-

pankkien muuten pitdisi kerdtd erikseen EKP:n tilastointi-
vaatimusten yhteydessa.

20. Ndmd suuntaviivat julkaistaan Eroopan unionin virallisessa
lehdessd.

Annettu Frankfurt am Mainissa 30 pdivind syyskuuta 2003.

EKP:n puheenjohtaja

Willem F. DUISENBERG




