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Lausunto hallituksen esityksesta laiksi
arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja eraiksi siihen
liittyviksi laeiksi (MAR/MAD)

Energiateollisuus ry kiittdd mahdollisuudesta lausua hallituksen esityksesta laiksi
arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja eraiksi siihen liittyviksi laeiksi.

Yleista

Energiateollisuus ry pitaa Elinkeinoelaman Keskusliitto EK:n esittdmaa kritiikkia aiheellisena.
Sadntely tulee sovellettavaksi 3.7.2016 alkaen ja alemmanasteinen normisto ja ohjeistus ovat
monilta olennaisilta osiltaan kesken. Keskenerdinen saantely tulisi saattaa mahdollisimman
nopeasti valmiiksi, jotta toiminnanharjoittajat voivat selvittda oikeustilan sisdllén ja jarjestaa
toimintansa sen mukaisesti.

Alemmanasteista normistoa ja ohjeistusta, kuten komission vahvistamia teknisia standardeja,
laadittaessa tulee kiinnittaa erityistd huomiota siihen, etta sellaisille paastdéoikeuksien
markkinoille osallistuville markkinaosapuolille, jotka noudattavat jo REMIT-sadntelyn (asetus
(EU) N:o 1227/2011) vastaavia sisapiiritiedon julkistamista koskevia velvoitteita, ei aiheuteta
tarpeettomia kustannuksia vaatimalla hyddytdnta raportointia paallekkaisten tiedon
raportointia ja julkistamista koskevien velvoitteiden muodossa. MAR-sd@antelyyn perustuvat
sisapiiritiedon julkaisemisen laiminlyénnista seuraavat sanktiot ovat erittain ankaria myos
paastboikeuksien markkinoille osallistuville markkinaosapuolille, joten on erittdin tarkeaa etta
tallaisen toiminnanharjoittajan velvoitteet ja niiden tdyttamista varten annettavat ohjeistukset
ovat selkeita.

Alemmanasteista normistoa ja viranomaisen ohjeistusta tarvitaan muun muassa sen
maarittdmiseksi, mika on paastdoikeuksia koskevaa sisapiirintietoa MAR-asetuksen mukaan.
Paastdoikeuksia koskevan sisapiiritiedon maarittelemisessa MAR-asetuksen 7 artiklan 4 kohta
viittaa 17 artiklan 2 kohtaan, jonka perusteella sisapiiritiedon maarittelemiseen liittyy
olennaisesti vield vahvistamaton komission delegoitu saadoés. Sisapiiritiedon maaritelma
vaikuttaa ratkaisevasti siihen, onko paastooikeuksien markkinoille osallistuvilla
markkinaosapuolilla katsottava ylipdaatansa olevan hallussaan MAR-asetuksen mukaista
paastooikeuksiin liittyvaa sisapiiritietoa, jos niiden paastét eivat edellisend vuonna ole
ylittdneet komission vahvistamaa hiilidioksidiekvivalentin ja ldmmd&ntuotannon alarajaa. Muun
muassa nadiden toimijoiden oikeusturvan kannalta on tarkea saada varmuus siita, pitaako
niiden esimerkiksi laatia sisépiirirekistereitd ja luoda kaytannét MAR-sdantelyn
noudattamiseksi.

REMIT- ja MAR-sadntelyn koherenssi

Fiva-lakiin ehdotetaan lisattéavaksi tietojensaantioikeutta koskeva 21 §:n 3 momentti. Kyseinen
tietojensaantioikeus koskee myds hyddykejohdannaisiin liittyvilla spot-markkinoilla toimivia
markkinaosapuolia. Kdytanndn tilanteissa voidaan joutua arvioimaan, milloin jonkin toimijan
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menettely on REMIT-sdantelyn piirissa ja vastaavasti Energiaviraston toimivallan piirissa, ja
milloin taas FIVA:n sekd ko. MAR/AML- saanndksen piirissa. Nain siitd huolimatta, etta ko.
saannos liittyy finanssimarkkinaan/finanssituotteisiin, eika energian tukkumarkkinakauppaan,
koska MAR-asetuksen 3 artiklan 1 kohdan 15) ja 16) alakohdissa vaikutetaan viittaavan
suoraan fyysiseen spot-markkinaan/toimitettaviin spot-kauppoihin.

REMITin ja MARin saanndstdjen osalta on siten tiettyja tilanteita (esim. jokin seikka katsotaan
sisapiirintiedoksi kummankin sadntelyn alla), joissa REMIT ja MAR soveltuvat samanaikaisesti.
Talléin on syyta selventdd, ettd REMIT-sdantelyn soveltuessa olisi riittavaa, ettd mm. sen
mukaisia menettelyita tiedon julkistamisen, lykkaamisen ja toimivaltaisen viranomaisen
suhteen sovelletaan, eli REMIT- ja MAR-saantelya ei sovelleta samanaikaisesti.
Toiminnanharjoittajan pitda voida REMIT-saantelyn vaatimukset tayttamalla tayttdd myods
MAR-saadntelyn vaatimukset. Joka tapauksessa olisi syyta selventaa mita tarkoitetaan
lilkkeeseenlaskijalla MAR-saantelyssa silloin kun kyse on hyédykeinstrumenteista tai fyysisesta
sahkdmarkkinasta.

Markkinoiden manipuloinnin ja torkedn manipuloinnin soveltamisalasta

Esityksen mukaan markkinoiden manipulointi ja téorkea manipulointi sdadetaan rangaistavaksi
rikoslain 51 luvun 3 ja 4 §:n mukaan. Ehdotetun rikoslain 51 luvun 6a §:n 3 momentin 1)
alakohdan mukaan markkinoiden manipulointia koskevia saanndksia sovelletaan "hyédyketts
koskeviin spot-sopimuksiin, jotka eivét ole tukkutason energiatuotteita [lihavoitu tdsséd],
kun niitd koskeva toimi vaikuttaa tai todennékdisesti vaikuttaa 1 — 2 momentissa tarkoitetun
rahoitusvélineen arvoon,”.

Kun otetaan huomioon, ettd MAR-asetuksen maaritelmissa hyddyketta koskevat spot-
sopimukset vaikuttavat viittaavan suoraan mm. energiatuotteita koskevaan fyysiseen spot-
markkinaan/toimitettaviin spot-kauppoihin, jaa pykalan sanamuodon perusteella sellainen
vaikutelma etta ehdotetut rikoslain saédnndkset koskevat sellaisia energiatuotteita, jotka eivat
ole tukkutason energiatuotteita. Téma asia on ilmaistu samalla tavalla myés MAD-direktiivissa,
mutta on epdaselvaa, onko tarkoitus todella ollut, etta markkinamanipuloinnin saanndsten
soveltamisala koskee energiatuotteita, jotka eivat ole tukkutason energiatuotteita.
Kaytanndssa energian spot-markkinoilla ainakin sahkén puolella toimii jonkin verran
loppukayttdjia, jotka tekevat omaan loppukayttdédnsa tarkoitettuja sopimuksia, mutta joiden
kulutuskapasiteetti on kuitenkin vahemman kuin 600 GWh per vuosi, jolloin kyseiset
sopimukset eivat REMIT-saantelyn mukaan ole tukkutason energiatuotteita. Ne kuitenkin ovat
hyddyketta koskevia spot-sopimuksia.

Tukkutason energiatuotteiden markkinamanipulaatiota koskee REMIT-sdantely, jonka
noudattamista Suomessa valvoo Energiavirasto. REMIT-saantely kieltaa
markkinamanipulaation energiamarkkinoilla. Ymmarramme tarkoituksena olleen, etta
arvopaperimarkkinamanipulaation saanndsten on tarkoitus koskea sellaisia hyodykkeita
koskevia spot-sopimuksia, jotka eivat ole energiatuotteita, ja niihin liittyvia rahoitusvalineita.
Tama oletettu lainsaatajan tarkoitus jaa kuitenkin saanndksen sanamuodon perusteella
epaselvaksi.
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