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1. A JAVASLAT HATTERE

2011. oktober 20-an a Bizottsag elfogadta a bennfentes kereskedelem és a piaci manipulaciéd
biintetdjogi szankciodirdl szold eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvre vonatkozé javaslatot.
A javaslatot 2011. oktober 20-an tovabbitottak az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak. A
Gazdasagi és Szocidlis Bizottsag 2012. marcius 28-an nyilvanitott véleményt a targyban.

2011 marciusa ota vizsgalatok folynak az EURIBOR ¢és LIBOR bankkozi hitelezésre
vonatkoz6 referencia-kamatlabak egyes bankok altali esetleges manipulalasaval kapcsolatban.
A feltételezések szerint a bankok az altaluk elfogadhatd finanszirozasi ajanlatok kamatlabaira
vonatkozoan olyan adatokat kozoltek, amelyek nem feleltek meg annak a kamatlabnak,
amelyen valojaban elfogadtdk volna a finanszirozasi ajanlatokat. Ennek kovetkeztében
befolyasolhattdk az EURIBOR ¢és LIBOR kamatldbak szintjeit — amelyeket
referenciaértékként hasznalnak a hitelezési miiveletekben, illetve szdmos pénziigyi termék,
példaul kamatlab-swap ligyletek arazasahoz is —, és ezzel megkérddjelez8dott a LIBOR és az
EURIBOR alkalmassaga. Emellett az egyes érintett bankok altal kozolt becsiilt adatok
megtévesztd informacidkat adtak a piacnak a valdsziniisithetd finanszirozasi koltségeikrol.

A Bizottsag megvizsgalta, hogy a referenciaértékek — mint a LIBOR és az EURIBOR —
kereskedelemrdl és a piaci manipulaciordl (piaci visszaélés) sz6l6 rendeletjavaslat és az ehhez
kapcsolodo, a bennfentes kereskedelem ¢és a piaci manipulécio biintetdjogi szankeidirdl sz616
iranyelvre vonatkoz6 javaslat. Az Eurdpai Parlament kiilon is kiemelte ennek a kérdésnek a
jelentdségét. Tekintettel arra, hogy a referenciaértékek jelenleg egyik javaslatban sem
szerepelnek, a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a referenciaértékek kozvetlen
manipulacidja nem tartozik egyik javaslat hatdlya ala sem.

Jollehet az illetékes hatdsag szdmara nehéz vagy akar lehetetlen is lehet bizonyitania azt, hogy
a referenciaérték manipulaldasa hatdssal volt az érintett pénziigyi eszk6zok ardra, a
referenciaindexeknek mint referencia-kamatldbaknak a (pl. kamatlab-swap iigyletekben vagy
valtoz6 kamatozasu jelzaloghitelezésnél torténd) széles korii hasznalatabol kifolyodlag a fontos
referenciaértékek barmilyen jellegli manipulélasa vagy az arra irdnyulo kisérlet komoly hatéast
fejthet ki a piaci bizalomra, és jelentds veszteségeket okozhat a befektetoknek, tovabba
torzithatja a realgazdasag mitkodését. Kulcsfontossagu tehat egyértelmiivé tenni azt, hogy az
illetékes hatosagoknak lehetdségiik lesz kozigazgatasi szankcidk kiszabasara az ezen
esetekben megvalosuld piaci manipuldcié vonatkozéasédban anélkiil, hogy sziikség volna az
arhatashoz hasonlo jarulékos hatdsok bizonyitdsara vagy kimutatdsara. Kulcsfontossagu
tovabba minden sziikséges 1épést megtenni az ilyen manipulaciok megeldzése, valamint az
illetékes hatosdgoknak a szankcidok kiszabdsara iranyuld munkdja lehetéveé tétele ¢és
eldsegitése érdekében. Egy szigoru jogi keret komoly visszatarté er6ként fog hatni az ilyen
jellegi magatartassal szemben, ezaltal pedig védeni fogja a befektetOket, ¢és segit
helyreéllitani a piac bizalmat. Ezeknek a szabalyozési intézkedéseknek a biintetdjogi
szankciokra is ki kell terjednitik.

crer

annak biztositasara, hogy a referenciaértékek szdndékos manipulacioja blincselekménynek
mindsiiljon, a Bizottsag eldterjeszti az iranyelvjavaslatdnak modositasat.
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2. A JAVASLAT JOGI ELEMEI
2.1. Jogalap

A modositott javaslat jogalapja az EUMSZ 83. cikkének (2) bekezdése, benyujtasara pedig az
EUMSZ 293. cikkének (2) bekezdése alapjan kertil sor.

2.2 Szubszidiaritas és aranyossag

A szubszidiaritas elve szerint (az EUSZ 5. cikkének (3) bekezdése) unids szintli intézkedésre
csak abban az esetben keriilhet sor, ha a kitizott célokat a tagallamok 6nalldéan nem képesek
kielégitben megvalositani, tehat a tervezett intézkedések nagysdgrendje vagy hatésai miatt
azok az Unid szintjén jobban megvaldsithatok. A referenciaértékek jelentds részének és az e
referenciaértékekhez adatot szolgéltatd jogalanyoknak hatdrokon atnyulo vetiiletei, valamint a
referenciaértékek manipulalasa altal esetlegesen érintett pénziigyi eszkozok jelentds részének
nemzetkdzi jellege miatt fenndll a valds kockdzata annak, hogy a piaci visszaéléssel
kapcsolatos nemzeti intézkedéseket kijatsszak, illetve, hogy azok unids szintli fellépés
hianyaban eredménytelennek bizonyulnak. A fentiek miatt a szubszidiaritas elve alapjan
indokoltnak tlinik az unids szintl fellépés.

Az aranyossag elve megkdveteli, hogy a beavatkozas a célkitiizések eléréséhez sziikséges
intézkedésekre iranyuljon, és ne 1épje tul az azok eléréséhez sziikséges mértéket. E javaslat
ezen elv mentén késziilt.

2.3. A javaslat részletes magyarazata

A bennfentes kereskedelem ¢és a piaci manipulacié biintetjogi szankcioirdl szol6 irdnyelvre
vonatkoz6 javaslat az alabbiak szerint médosul:

. a fogalommeghatarozasok (2. cikk) modositdsa a referenciaérték fogalmanak
bevezetése céljabol;

o a piaci manipulacio vétségének (4. cikk) modositdsa annak érdekében, hogy lefedje

crer

crer

legyenek ezek a magatartasformak.

3. KOLTSEGVETESI VONZATOK

A modositott javaslat nincs hatassal az Europai Unid koltségvetésére.
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A bennfentes kereskedelem és a piaci manipulacid biintetjogi szankcidirol szo6lo,
COM(2011) 654 végleges bizottsagi javaslat az aldbbiak szerint modosul:

1. A 2. cikk a kovetkez6 3. ponttal egésziil ki:

»3. >Referenciaérték<: olvan iizleti index vagy kozétett szamadat, amelyet egy Kképlet
alkalmazasaval szamitanak ki egy vagy tobb mogottes eszkoz értékébol vagy olyan
arakbol — ideértve a becsiilt arakat, kamatlabakat vagy egvéb értékeket —, illetoleg
felmérések alapjan, amelvekre vonatkoztatva egy pénziigyi eszkoz alapjan fizetendo
osszeg megallapitasra keriil.”

2. A 4. cikk a kovetkez6 e) ponttal egésziil ki:

»€) hamis vagy félrevezeto informaciok tovabbitasa, hamis vagy félrevezetdé adatok
kozlése, illetve barmely mas ezekkel egsvenértékii tevékenységo, amely szandékosan
manipulalja egy referenciaérték kKiszamitasat.”

3. A 5. cikk (2) bekezdése helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:
»2. A tagédllamok megteszik a sziikséges intézkedéseket annak biztositasara, hogy a 3. cikk a)
pontjaban és a 4. cikk a), b), ¢) és e) pontjaban emlitett cselekmények barmelyikére iranyulo

kisérlet blincselekményként biintethetd legyen.”

Kelt Briisszelben, [...]-an/-én.

az Eurdpai Parlament részérdl a Tandcs részérdl
az elnok az elnok
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