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LAUSUNTO 1(4)

<) energiavirasto
il energimyndigheten

1147/010/2017

Valtiovarainministerio

Lausuntopyyntd 28.4.2017; VM087:00/2015

Lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi sijoi-
tuspalvelulain muuttamisesta, laiksi kaupankdynnista rahoitusvalineilla
ja eradiksi niihin liittyviksi laeiksi

Valtiovarainministeridé on 28.4.2017 paivatylla lausuntopyynnélla pyytanyt Energia-
viraston lausuntoa luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi sijoitus-
palvelulain muuttamisesta, laiksi kaupankdynnista rahoitusvalineilla ja eraiksi niihin
liittyviksi laeiksi. Energiavirasto kiittda valtiovarainministeriotéd mahdollisuudesta
lausua hallituksen esitysluonnoksesta ja esittda lausuntonaan seuraavaa.

Yleista

Hallituksen esitysluonnoksessa ehdotetuilla laeilla on tarkoitus panna taytantéén
EU:n rahoitusvdlineiden markkinat -direktiivi (MiFID II) seka toteuttaa tarvittavat
kansalliset toimenpiteet EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen (MiFIR)
saanndsten noudattamiseksi. Lainsaadanndlla saanneltdisiin muun muassa rahoi-
tusvalineiden sijoituspalveluja sekd kaupankaynnin jarjestamista rahoitusvalineilla
ja rahoitusvalineiden kaupankayntiin liittyvien tietojen julkistamista.

Energiavirasto on ty6- ja elinkeinoministerién hallinnonalainen asiantuntijavirasto,
jonka tehtaviin kuuluu EU:n paastdkaupan toimeenpano ja valvonta, EU:n paasto-
kaupparekisterin ja Kioton pdytakirjan mukaisen padstdkaupparekisterin kansalli-
nen hallinnointi seka komission asetuksen (EU) N:o 1031/2010 (huutokauppa-ase-
tus) mukaisen kansallisen huutokaupanpitdjan tehtavat. Lisaksi Energiavirasto toi-
mii energian tukkumarkkinoiden eheydesta ja tarkasteltavuudesta annetun Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1227/2011 (REMIT-asetus) mu-
kaisena kansallisena energia-alan saantelyviranomaisena ja vastaa tukkumarkki-
noiden kansallisesta valvonnasta yhteistyéssa muiden pohjoismaisten ja Baltian
saantelyviranomaisten kanssa.

Paastokaupan nakokulma

Paastodoikeustapahtumien johdannaiset, kuten optiot, termiinit ja futuurit ovat kuu-
luneet EU:n rahoitusmarkkinasaantelyn piiriin jo voimassa olevan rahoitusmarkki-
noiden saantelysta annetun direktiivin (MiFID) pohjalta. Nyt MiIiFID II -paketin
myodta uudessa sijoituspalvelulain 1 luvun 14 §:ssa luokiteltaisiin my6s paastdoi-
keudet rahoitusvalineeksi, jolloin lapindkyvyytta, sijoittajansuojaa ja markkinoiden
eheyttd koskevat edellytykset ulottuisivat johdannaismarkkinoiden ohella myo6s
padstooikeuksiin.

Sijoituspalvelulain 1 luvun 2 §:ssa saadettaisiin poikkeuksista lain soveltamisalasta.
Ehdotetun lainkohdan 3 momentissa lueteltaisiin tahot, joita laki ei koskisi. Momen-
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tin 7 kohdan mukaisesti laki ei koskisi paastékauppalain (311/2011) 6 §:n 1 mo-
mentin 8 kohdassa tarkoitettuja toiminnanharjoittajia, jotka pdastéoikeuksilla
kauppaa kaydessaan eivat toteuta asiakastoimeksiantoja eivatka tarjoa muita si-
joituspalveluja tai harjoita muuta sijoitustoimintaa kuin kaupankayntia omaan lu-
kuunsa. Poikkeussaannoksen edellytyksena on lisdksi, etta kyseiset henkilét eivat
sovella huippunopeaa algoritmista kaupankayntimenetelmaa.

Energiavirasto kannattaa ehdotettua poikkeussaannosta. Padastokauppajarjestelma
on paastdkaupan toiminnanharjoittajille pakollinen, ja padosin Suomessa toimii pie-
nia ja keskisuuria laitoksia, joilla on rajalliset resurssit. Toiminnanharjoittajien on
kuitenkin hankittava paastéoikeuksia markkinoilta paastokauppalain mukaisen
paastooikeuksien palautusvelvoitteen tayttamiseksi. Tdaman vuoksi on tarkeaa, etta
rahoitusmarkkinasaannoksista ei seuraisi paastékaupassa mukana oleville toimin-
nanharjoittajille merkittavia lisavelvoitteita.

Energiavirasto kiinnittdad kuitenkin huomioita, ettéd poikkeussdaanndksissa ei ole
erikseen viitattu lentoliikenteen paastékaupasta annetun lain (34/2010) 3 §:n 5
kohdassa tarkoitettuihin ilma-aluksen kayttajiin, jotka kayttavat ilma-alusta sen
suorittaessa paastdkaupan piiriin kuuluvaa ilmailutoimintaa. Ehdotetun sijoituspal-
velulain 1 luvun 2 §:n 4 kohdan mukaan lakia ei sovelleta, jos liiketoiminnan har-
joittaja padasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana kday kauppaa omaan lukuun
hyédykejohdannaisilla, paastboikeuksilla tai paastboikeusjohdannaisilla. Tama
poikkeussaannds edellyttdaa muun muassa, etta liiketoiminnan harjoittaja ilmoittaa
Finanssivalvonnalle vuosittain soveltavansa tdssa kohdassa sdaddettya poikkeusta
ja Finanssivalvonnan pyynndsta esittdaa perusteet toiminnan maarittelemisesta
oheistoiminnaksi. Mikali tdmdn poikkeussaanndksen voisi tulkita kattavan myos
padstdkaupassa mukana olevat ilma-alusten kayttajat, sovellettaisiin niihin kuiten-
kin monimutkaisempaa poikkeussaanndsta kuin paastdkauppalain mukaisiin kiin-
teiden laitosten toiminnanharjoittajiin.

Energian tukkumarkkinoiden nakékulma

Sahkén ja maakaasun tukkumarkkinoiden vaarinkdaytésten valvonta perustuu
REMIT-asetukseen seka sen nojalla kansallisessa lainséaadanndssa annettuihin saa-
doksiin. Kyseessa on rahoitusmarkkinarikkomuksia vastaavan markkinamanipulaa-
tion, sisdpiiri- ja tiedottamisrikkomusten valvonnasta sek& seuraamusten maaraa-
misesta rikkomustilanteissa.

REMIT-asetuksen johdanto-osion 29, 30 ja 31 kohdissa asetetaan tavoitteeksi vi-
ranomaisyhteistyén ja seuraamusjarjestelmien yhteensovittaminen Euroopan uni-
onissa jasenvaltiotasolla. Valmisteltavana olevan rahoitusmarkkinalainsdadannén
muutosten osalta on huomioitava rahoitusmarkkinoita koskevien viranomaisten
tutkintatoimivaltuuksia ja seuraamuksia koskevien saadésmuutosten vaikutus
energian tukkumarkkinoiden valvontaan ja seuraamuksiin. Tavoitteena olisi oltava
kansallisen rahoitusmarkkinalainsdadannén yhdenmukaisuus energian tukkumark-
kinoita koskevan lainsaadanndén kanssa koskien viranomaisten tutkintatoimival-
tuuksia ja seuraamuksia.
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Fyysiset energiajohdannaiset

Sijoituspalvelulain 1 luvun 2 ja 3 §:n ehdotetut sdadokset sisaltavat lain sovelta-
misalaa koskevan poikkeuksen elinkeinonharjoittajien osalta, jotka paaasiallisen lii-
ketoiminnan oheistoimintona kayvat pelkastédan omaan lukuunsa kauppaa hyody-
kejohdannaisilla sekd edelld mainittujen elinkeinonharjoittajien 100 % omistamille
palveluntarjoajille, jotka kayvat omistajansa puolesta kauppaa hyddykejohdannai-
silla. Energiavirasto kannattaa ehdotusta perustuen siihen, ettd lain soveltaminen
puhtaasti suojaustarkoituksessa energiamarkkinoilla toimiville, paaasiallisena liike-
toimintanaan fyysista sahk6- tai maakaasukauppaa kayville tahoille, lisdisi kohtuut-
tomasti pdaaasialliseen elinkeinonharjoittamiseen liittyvda hallinnosta taakkaa.
Tama saattaisi estaa alalle tuloa ja markkinoiden tehokasta toimintaa.

Lisaksi lakiehdotus sisdltda 1 luvun 14 § 1 momentin 5 kohdan mukaisen poikkeuk-
sen rahoitusvalineen maaritelman osalta koskien tukkutason energiatuotteita, joilla
kaydaan kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa ja jotka on toteutet-
tava kohde-etuus luovuttaen. Energian tukkumarkkinoilla kaupankdynnin kohteena
olevat tukkutason energiatuotteet voivat olla fyysisia sahkon tai maakaasun toimi-
tus- tai siirtosopimuksia, fyysisia energiajohdannaisia tai rahoitusmarkkinalainsaa-
dannon alaisuuteen rahoitusvalineena kuuluvia energiajohdannaisia. Energiavirasto
pitaa ylla mainitun lainkohdan maaritelmaa hyvana ja kannattaa naiden tuotteiden
jattamista sijoituspalvelulain soveltamisalan ulkopuolelle perustuen siihen, etta
tuotteilla kaytavaa kaupankdyntia seka niihin kohdistuvia vaarinkdytoksia voidaan
REMIT-asetuksen nojalla valvoa riittavalla tavalla.

Viranomaisten vilinen yhteistyo

REMIT-asetuksen johdanto-osion 29 kohdassa edellytetdan energiamarkkinoiden
saantelyviranomaisten ja jasenvaltioiden rahoitusvalvontaviranomaisten yhteis-
tyota sen varmistamiseksi, etté hyédyke- ja johdannaismarkkinoilla esiintyviin vaa-
rinkaytdksiin puututaan yhteen sovitetulla tavalla.

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamista koskevan lakiehdotuksen 3 e §:n
mukaista viranomaisyhteistydta sekd 71 §:n mukaista tietojen luovuttamista Fi-
nanssivalvonnan ja Energiaviraston valilla voidaan pitdaa hyvana ja perusteltuna uu-
distuksena aiempaan lainsdadantéén verrattuna. Energiavirasto korostaa, etta
energian tukkumarkkinoilla Energiaviraston ja Finanssivalvonnan tutkintatoimivalta
on REMIT-rikkomusten ja rahoitusmarkkinarikkomusten osalta osittain paallekkai-
nen. Taman osalta on tarkeata, ettd molempien viranomaisten toimivaltuudet ja
yhteistyd on varmistettu kansallisin saaddksin riittavalla tavalla.

Seuraamukset

REMIT-asetus annettiin markkinoiden vaarinkayttddirektiivin 2003/6/EY (MAD) ja
siihen liittyvan rahoitusmarkkinasaantelyn ollessa viela voimassa. Energiamarkki-
noilla ei ollut Euroopan tasolla erityissaantelya tukkumarkkinoilla tapahtuvien vaa-
rinkdytdsten valvonnasta ja niistd maarattavista seuraamuksista. REMIT-asetuksen
johdanto-osion 31 kohdan mukaan asetuksen rikkomisen johdosta maarattavien
seuraamusten olisi vastattava jasenvaltioiden MAD -direktiivin taytantéénpanon
yhteydessa kayttoon ottamia seuraamuksia, kun otetaan huomioon vuorovaikutus
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yhtaaltd sahkd- ja maakaasukaupan johdannaistuotteiden ja toisaalta varsinaisen
sahkd- ja maakaasukaupan valilla.

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamista koskevan esityksen 41 a §:ssa eh-
dotetaan luonnolliselle henkildlle tuomitun seuraamusmaksun enimmaismaaraksi 5
miljoonaa euroa. REMIT-asetuksen rikkomuksista maarattavan luonnollisen henki-
[6n seuraamusmaksun suuruudeksi on voimassa olevan sahk6- ja maakaasumark-
kinoiden valvonnasta annetun lain (590/2013) 9 §:ssa saadetty 100 000 euroa.
Energiavirasto korostaa, ettd REMIT-rikkomusten vaikutukset kohdistuvat viime
kadessa loppukayttdjien energiahintoihin ja rikkomusten vaikutukset voivat olla
kansantaloudellisesti arvioituna huomattavia. Taman osalta myoés REMIT-rikkomus-
ten seuraamusten olisi vastattava kokonaisarvioinnin perusteella niiden kansanta-
loudellisia vaikutuksia.

Energiavirasto katsoo, etta yllda mainittujen seuraamusten ennaltaehkaisevén vai-
kutuksen tehokkuuden varmistamiseksi, ehdotettua 5 miljoonan euron enimmais-
rangaistusta voidaan pitda perusteltuna. Kaytdnndssa tama tarkoittaa sitd, etta
REMIT-rikkomuksista sahkd- ja maakaasumarkkinoiden valvonnasta annetussa
laissa saadettyd, luonnolliselle henkilélle enimmillaan tuomittavaa 100 000 euron
seuraamusmaksua voidaan pitaa riittdmattémana. Seuraamussaanndsten yhden-
mukaisuuden varmistamiseksi samankaltaisista rikkomuksista olisi myds sahko- ja
maakaasumarkkinoiden valvonnasta annetun lain luonnolliselle henkildlle maarat-
tavien seuraamusmaksujen enimmaismddraa korotettava vastaavasti.

Seuraamusmaksun maaraaminen

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamista koskevan ehdotuksen 41 §:n mu-
kaan Finanssivalvonta maaraa jatkossa seuraamusmaksun rahoitusmarkkinarikko-
muksesta. Paatoksesta voidaan valittaa hallinto-oikeuteen. Muutosehdotusta on pi-
dettdva merkittavana uudistuksena verrattuna energian tukkumarkkinarikkomuk-
sista saadettyyn seuraamusmenettelyyn, jossa markkinaoikeus maaraa Energiavi-
raston esityksestd seuraamusmaksun. Taman osalta lakia sahko- ja maakaasu-
markkinoiden valvonnasta olisi tarkistettava siten, ettd seuraamusmenettely
REMIT-rikkomusten osalta vastaisi rahoitusmarkkinoilla noudatettavaa seuraamus-
ten maaraamismenettelyad.

Jakelu Valtiovarainministerio

Tiedoksi janne.hayrynen@vm.fi

Ty6- ja elinkeinoministerié, Energiaosasto
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