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Riskirahastot ja yksityiset padomasijoitusrahastot

Euroopan parlamentin paatdslauselma 23. syyskuuta 2008 suosituksista komissiolle
riskirahastoista ja yksityisistd pddomasijoitusrahastoista (2007/2238(INI))

Euroopan parlamentti, joka

ottaa huomioon niiden takeiden yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita
jasenvaltioissa vaaditaan perustamissopimuksen 58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta
yhtidilta niiden jasenten seké ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtidita
perustettaessa sekd niiden pddomaa sailytettdessa ja muutettaessa 13. joulukuuta 1976
annetun toisen neuvoston direktiivin 77/91/ETY?,

ottaa huomioon yhtiémuodoltaan tietynlaisten yhtitiden tilinpaatoksista 25. heindkuuta
1978 annetun neljannen neuvoston direktiivin 78/660/ETY?,

ottaa huomioon konsolidoiduista tilinpaatoksista 13. kesédkuuta 1983 annetun
seitsemannen neuvoston direktiivin 83/349/ETY?,

ottaa huomioon pankkien ja muiden rahoituslaitosten tilinpaatoksesta ja konsolidoidusta
tilinpaatoksesta 8. joulukuuta 1986 annetun neuvoston direktiivin 86/635/ETY4,

ottaa huomioon tyontekijoiden oikeuksien turvaamista yrityksen tai liikkeen taikka
yritys- tai lilketoiminnan osan luovutuksen yhteydessa koskevan jasenvaltioiden
lainsd&ddannon l&hentdmisestd 12. maaliskuuta 2001 annetun neuvoston direktiivin
2001/23/EY5,

ottaa huomioon direktiivien 78/660/ETY, 83/349/ETY ja 86/635/ETY muuttamisesta
tietynlaisten yhtididen sekd pankkien ja muiden rahoituslaitosten tilinpaatoksien ja
konsolidoitujen tilinpaatdksien laadinnassa noudatettavien arvostussaantéjen osalta
27. syyskuuta 2001 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2001/65/EY®,

ottaa huomioon siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa
harjoittavia yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja
hallinnollisten méérdysten yhteensovittamisesta annetun neuvoston direktiivin
85/611/ETY muuttamisesta rahastoyhtididen ja yksinkertaistettujen tarjousesitteiden
séantelemiseksi 21. tammikuuta 2002 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2001/107/EY’,
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ottaa huomioon arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia
yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
maéardysten yhteensovittamisesta annetun neuvoston direktiivin 85/611/ETY
muuttamisesta yhteissijoitusyritysten sijoitusten osalta 21. tammikuuta 2002 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2001/108/EY?,

ottaa huomioon kuluttajille tarkoitettujen rahoituspalvelujen etamyynnisté 23.
syyskuuta 2002 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/65/EY?,

ottaa huomioon sisépiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden
vaarinkayttd) 28. tammikuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2003/6/EY?,

ottaa huomioon ammatillisia liséelakkeita tarjoavien laitosten toiminnasta ja valvonnasta
3. kesékuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/41/EY#,

ottaa huomioon yhtiémuodoltaan tietynlaisten yhtididen, pankkien ja muiden
rahoituslaitosten sekd vakuutusyritysten tilinpaatoksisté ja konsolidoiduista
tilinpaatoksista annettujen direktiivien 78/660/ETY, 83/349/ETY, 86/635/ETY ja
91/674/ETY muuttamisesta 18. kesakuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/51/EY?,

ottaa huomioon arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankéynnin kohteeksi
ottamisen yhteydessa julkistettavasta esitteestd 4. marraskuuta 2003 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY®,

ottaa huomioon julkisista ostotarjouksista 21. huhtikuuta 2004 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/25/EY7,

ottaa huomioon rahoitusvélineiden markkinoista 21. huhtikuuta 2004 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY?,

ottaa huomioon Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY
taytantdonpanosta sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestamista koskevien
vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja kyseisessa direktiivissa
maéariteltyjen ké&sitteiden osalta 10. elokuuta 2006 annetun komission direktiivin
2006/73/EY° (Eurooppalaista teollisuusstrategiaa edistavien talouspolitiikkojen
taytantoonpanodirektiivi),

© 00 N o o B W N e

EYVL L 41, 13.2.2002, s. 35.
EYVL L 271, 9.10.2002, s. 16.
EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.
EUVL L 235, 23.9.2003, s. 10.
EUVL L 178, 17.7.2003, s. 16.
EUVL L 345, 31.12.2003, s. 64.
EUVL L 142, 30.4.2004, s. 12.
EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.
EUVL L 241, 2.9.2006, s. 26.



ottaa huomioon s&annellyilld markkinoilla kaupank&ynnin kohteeksi otettavien
arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten
yhdenmukaistamisesta 15. joulukuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2004/109/EY?,

ottaa huomioon rahoituspalvelualan komiteajarjestelmén uudistamiseksi 9. maaliskuuta
2005 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2005/1/EY?,

ottaa huomioon rahoitusjarjestelman kayton estdmisesté rahanpesutarkoituksiin sek&
terrorismin rahoitukseen 26. lokakuuta 2005 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2005/60/EY?,

ottaa huomioon luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta 14.
kesékuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/48/EY*
(uudelleenlaadittu teksti),

ottaa huomioon sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittavyydesta
14. kesékuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2006/49/EY° (uudelleenlaadittu teksti),

ottaa huomioon osakkeenomistajien eréiden oikeuksien kayttamisesta julkisesti
noteeratuissa yhtidissa 11. heindkuuta 2007 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2007/36/EY®,

ottaa huomioon 21. huhtikuuta 2008 annetun komission esityksen Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiiviksi henkivakuutuksesta vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan
aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi 1) (KOM(2008)0119) (Solvenssi Il esitys),

ottaa huomioon 21. joulukuuta 2007 paivatyn komission tiedonannon — Esteet pois
padomasijoitusrahastojen rajatylittavilta sijoituksilta (KOM(2007)0853),

ottaa huomioon 15. tammikuuta 2004 antamansa paatoslauselman korkeariskisten
sijoitusrahastojen ja johdannaisten tulevaisuudesta’,

ottaa huomioon 27. huhtikuuta 2006 antamansa paatoslauselman omaisuudenhoidosta®
ja 13. joulukuuta 2007 antamansa paatoslauselman omaisuudenhoidosta 11°,

ottaa huomioon 11. heindkuuta 2007 antamansa paatoslauselman
rahoituspalvelupolitiikkaa 2005-2010 koskevasta valkoisesta kirjasta'® ja erityisesti sen
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19 kohdan,

ottaa huomioon 20. helmikuuta 2008 antamansa paatdslauselman kasvua ja tyollisyytta
koskevista yhdennetyistd suuntaviivoista (Osa: jasenvaltioiden ja yhteison
talouspolitiikan laajat suuntaviivat): uuden syklin kaynnistaminen (2008-2010)?,

ottaa huomioon kansainvélisen arvopaperivalvojien jarjeston (I0SCO) vuonna 2003
esittdmat arvopaperimarkkinoiden valvontaa koskevat tavoitteet ja periaatteet
(Objectives and Principles of Securities Regulation), jotka siséltavdt muun muassa
sijoitusrahastojen markkinoinnin periaatteet, riskirahastot mukaan lukien,

ottaa huomioon Euroopan parlamentin talous- ja tiedepolitiikasta vastaavan
toimialayksikon julkaiseman riskirahastoja koskevan tutkimuksen “Transparency and
Conflict of Interest” (Avoimuus ja eturistiriitatilanne),

ottaa huomioon riskirahastoja kasittelevan tydéryhmén 22. tammikuuta 2008 julkaisemat
parhaiden kaytantdjen normit sek& sen, ettd julkaisemisen jélkeen perustettiin lautakunta
(Hedge Fund Standards Board) valvomaan normeja,

ottaa huomioon EY:n perustamissopimuksen 192 artiklan toisen kohdan,
ottaa huomioon tydjarjestyksen 39 ja 45 artiklan,

ottaa huomioon talous- ja raha-asioiden valiokunnan mietinnén ja oikeudellisten
asioiden valiokunnan seké tyollisyys- ja sosiaaliasioiden valiokunnan lausunnot (A6-
0338/2008),

katsoo, talla hetkella rahamarkkinoilla on olemassa kansallista ja unionin tason
sééntelyd, joka koskee suoraan tai vélillisesti, muttei kuitenkaan yksinomaan,
riskirahastoja ja yksityisia sijoituspdadomia,

katsoo, ettd jasenvaltioiden ja komission olisi varmistettava asetuksen johdonmukainen
taytantdonpano ja soveltaminen; katsoo, ettd voimassa olevaan lainsdadantoon tehtavisté
uusista muutoksista olisi tehtava asianmukainen kustannus/hyoty-analyysi ja etta
muutosten olisi oltava syrjiméttomia,

ottaa huomioon, ettei komissio ole vastannut myonteisesti parlamentin aiempiin
pyyntoihin, mukaan lukien edelld mainituissa 15. tammikuuta 2004, 27. huhtikuuta
2006, 11. heindkuuta 2007 ja 13. joulukuuta 2007 tehdyissé paatoslauselmissa esitetyt

pyynnot,

ottaa huomioon, etté riskirahastot ja yksityiset pddomasijoitusrahastot ovat hyvin
erilaisia eik& niista ole olemassa yksiselitteista maaritelmaé ja ettd kummatkin ovat
sijoitusvélineitd, joita piensijoittajien sijasta kayttavéat vain erikoistuneet sijoittajat; ottaa
huomioon, etté niité ei voi tarkoituksenmukaisesti kohdella yhtend ryhména
tuotekohtaisessa saantelyssa,

katsoo, etté riskirahastot ja yksityiset sijoituspddomarahastot ovat yha tarkedmpia
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vaihtoehtoisia sijoitusvélineitd, joilla on merkittavé ja kasvava osuus hallinnassa
olevista kokonaisvaroista ja liséksi ne tehostavat rahoitusmarkkinoita luomalla uusia
sijoitusmahdollisuuksia,

ottaa huomioon, etta useat kansainvaliset ja kansalliset instituutiot sekéd EU:n
toimielimet ovat jo kauan ennen nykyista rahoituskriisia analysoineet riskirahastoihin ja
yksityisiin padomasijoitusrahastoihin liittyviin riskinhallinnan normeihin, liialliseen
velkaantumiseen (velkarahoitukseen) ja epélikvidien ja monimutkaisten
rahoitusvalineiden arvostamisiin,

ottaa huomioon, etté rahoitusjérjestelmén vakautta késittelevan foorumin (Financial
Stability Forum) vuonna 2007 toteuttamassa analyysissé tultiin siihen johtopéatokseen,
ettd rahoitusalan vakauteen liittyviin huolenaiheisiin vastataan parhaiten kaikkien
toimijoiden tehostetun valvonnan avulla,

ottaa huomioon, ettd kansainvalisen valuuttarahaston huhtikuussa 2008 julkistamassa
maailmanlaajuisessa vakausraportissa tultiin siihen johtopaatokseen, etta kaikki
osapuolet ovat kykenemattomia ymmartdmaan hyvin erilaisten toimijoiden — pankkien,
erikoistuneiden vakuutusyhtididen, valtion tukemien toimijoiden ja riskirahastojen —
velkarahoituksen laajuutta ja siihen liittyvaa hallitsemattoman epatasapainon
purkautumisen riskig,

ottaa huomioon, ettd Lissabonin toimintaohjelmassa edellytetadn pitk&aikaisia
investointeja kasvuun ja tyollisyyteen,

ottaa huomioon, etta tallaiset pitkaaikaiset investoinnit edellyttavat reaalitaloutta
edistavid, hyvin toimivia ja vakaita rahoitusmarkkinoita EU:ssa ja koko maailmassa, ja
ettd tdmé voidaan saavuttaa ainoastaan takaamalla, etté rahoitustoiminta EU:ssa on
Kilpailukykyista ja innovatiivista,

ottaa huomioon, ettd hyvin usein riskirahastot ja yksityiset padomasijoitusrahastot
lisadvat likviditeettia, edistavat markkinoiden monipuolisuutta ja markkinoiden
tehokkuutta luomalla kysyntéa innovatiivisille tuotteille ja edistdvat hintatietojen
saantia,

ottaa huomioon, etté rahoitusalan vakaus edellyttada myds parempaa yhteistyota
valvonnassa myds maailmanlaajuisesti, mika taas edellyttdd EU:n nykyisen
valvontajarjestelyjen jatkuvaa parantamista, saannéllinen tiedonvaihto ja
yhteisosijoittajien avoimuuden lisédminen mukaan lukien,

katsoo, ettd komission olisi tutkittava mahdollisuuksia séannella yhteison ulkopuolisia
markkinatoimijoita maailmanlaajuisesti,

katsoo, ettd asianmukainen avoimuus suhteessa sijoittajiin seka valvontaviranomaisiin
ovat ratkaisevassa asemassa varmistettaessa hyvin toimivat ja vakaat rahoitusmarkkinat
ja lisattéessa kilpailua markkinatoimijoiden ja tuotteiden valilla,

katsoo, ettd komission olisi tarkkailtava ja analysoitava riskirahastojen ja yksityisten
paddomasijoitusrahastojen toiminnan vaikutuksia ja harkittava direktiivia avoimuutta
koskevista vahimmaisvaatimuksista, joilla sddnnelldan investointien rahoittamista



tulevaisuudessa, riskinhallintaa, arviointimenetelmid, johtajien patevyyttd ja mahdollisia
eturistiriitoja sekd omistusrakenteiden ilmoittamista ja riskirahastojen rekisterdintié,

katsoo, ettd tiedot riskirahastovastuista ja -luotonannosta olisi annettava toimivaltaisten
valvontaviranomaisten kayttoon ilman tarpeetonta rasitusta markkinatoimien
valvontatarkoituksessa seurannan toteuttamiseksi,

odottaa rahastoalan kehittavén avoimuuden lisdédmiseksi omistajaohjausta koskevia
sitovia toimenpiteitd, joista on tiedotettava myos yleisolle; vaatii valvontamekanismien
tehostamista,

katsoo, ettd jasenvaltioiden olisi varmistettava parhaiden kayténteiden avulla, etta
tyontekijoille kertyneet elékkeet turvataan vararikkojen varalta,

kehottaa komissiota harkitsemaan, etta aina kun "varovaisuusperiaate” siséllytetaan
voimassa olevaan yhteison lainsaadantoon, periaatteen maaritelmaan sisallytettéisiin
sijoittajille osoitettu vaatimus tarkistaa, ettd niiden investointien kohteena olevat
vaihtoehtoiset investointirahastot noudattavat asiaankuuluvaa lainsdadantoa ja
rahoitusalan parhaita kayténteitd koskevia normeja,

ottaa huomioon, ettd suunnattujen antien méaaritelmien nykyinen moninaisuus
jasenvaltioissa toimii sisémarkkinoiden asianmukaisen toiminnan esteend ja edistéa
korkean riskin tuotteiden vuotamista vahittaismarkkinoille,

katsoo, ettd olisi perustettava verkkosivusto, jossa tarjotaan koottuna kaikKki
menettelysaantoihin liittyvat palvelut, mukaan lukien rekisteri niistd, jotka noudattavat
s&éntoja, heidan tietonsa ja tapauksia, joissa sadntdja on rikottu; ottaa huomioon, etta
rikkomisen perusteet saattavat toimia myos oppimisen valineend; katsoo, etta ehdotus
olisi toteutettava EU:n tasolla ja sitd olisi edistettdva kansainvalisesti,

ottaa huomioon, ettd kansainvélinen valuuttarahasto varoitti huhtikuussa 2008
antamassaan maailmanlaajuisessa vakausraportissa yritysten velkamarkkinoiden
nayttavan haavoittuvilta, koska maksujen laiminlydnnit ovat selvasti yleistyméassa seka
kansantaloudellisten ettéd rakenteellisten tekijéiden vuoksi,

ottaa huomioon, etté yksityisen pddomasijoittamisen kasvu on lisdénnyt merkittavasti
niiden tyontekijoiden maaréa, joiden tydpaikat ovat viime k&dessa riippuvaisia
padomasijoitusrahastoista, minka vuoksi olisi Kiinnitettavéa asianmukaista huomiota
voimassa olevaan seké kansalliseen ettd yhteison tydlainsaadantoon (erityisesti direktiivi
2001/23/EY), joka on annettu ennen edelld mainitun tilanteen muodostumista; katsoo,
ettd kansallista ja yhteison tyolainsaadantoa olisi sovellettava syrjimattémasti ja ettéd
kaikilla talouden toimijoilla olisi oltava samanlaiset velvollisuudet tyontekijoitaan
kohtaan,

huomauttaa, ettd monissa oikeusjarjestelmissa riskirahastoja ja padomasijoitusrahastoja,
jotka omistavat ja valvovat yrityksid, ei katsota tyonantajiksi, jolloin niitd eivat
my0dské&an sido tyonantajille kuuluvat oikeudelliset velvollisuudet;

ottaa huomioon, etta yritysten valtaviin velkataakkoihin liittyy erityisen suuri riski,
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ottaa huomioon, ettd samoin muiden toimijoiden tapauksissa, eturistiriitoja voivat
aiheuttaa joko padomasijoittamisen ja riskirahastojen liiketoimintamallit tai ndiden
vélineiden ja rahoitusmarkkinoiden muiden toimijoiden valiset suhteet; katsoo, etta
voimassa olevaa yhteison lainsaadantoa ei tulisi rajoittaa koskemaan riskirahastoja ja
paédomasijoittamista ja ettd yhteison lainsdaddannon olisi oltava sopusoinnussa
kansainvélisen arvopaperivalvojien jarjeston (I0SCO) periaatteiden kanssa, jotka
koskevat eturistiriitojen hallintaa sijoitusrahastojen ja markkinoiden valittajien avulla,

ottaa huomioon, etta riskirahastojen ja pddomasijoitusrahastojen toimitusjohtajien
palkkausjarjestelmét saattavat aiheuttaa epdasianmukaisia kannustimia, jotka johtavat
vastuuttomaan riskinottoon,

ottaa mukaan, etté riskirahastot ovat olleet mukana sijoittamassa monimutkaisiin
strukturoituihin tuotteisiin, jotka olivat luottokriisin kohteena, ja sen vuoksi ovat
kokeneet tappioita muiden sijoittajien tavoin,

ottaa huomioon, etté rahoituskriisien riskin minimoimiseksi seka markkinoiden ja
markkinatoimijoiden voimakkaan interaktiivisuuden ja tasapuolisten, rajatylittavien
kilpailuedellytysten varmistamisen tavoitteen, myds sadnneltyjen ja sdantelemattomien
markkinatoimijoiden kesken, huomioon ottamiseksi EU:ssa ja maailmanlaajuisesti on
kaynnissa useita aloitteita, mukaan lukien pddomavaatimuksia ja padoman riittavyytta
seka luottolaitosten omia varoja koskevien direktiivien tarkistaminen; nédin pyritaan
takaamaan yhtendisempi ja yhdenmukaisempi, kaiken kattava sadnnosto,

ottaa huomioon, ettd periaatelahtdinen séantely on asianmukainen tapa sdénnella
rahoitusmarkkinoita, sillé sen avulla pysytaan markkinakehityksen mukana,

ottaa huomioon, ettd EU:n tasolla tarvitaan toimia, jotka perustuvat seitsemaan
seuraavaan rahoituslaitoksia ja markkinoita koskevaan periaatteeseen:

- séantelyn kattavuus: voimassaolevaa yhteison lainsaddantoa olisi tarkistettava
mahdollisten saantelypuutteiden maarittamiseksi; kansallisia poikkeavuuksia
olisi tarkistettava ja yhdenmukaistamista olisi edistettava esimerkiksi
valvontakollegioiden tai muiden jarjestelyjen avulla; kansainvélista yhtenevyytta
ja yhteistyo6té olisi edistettava;

- padoma: pddomavaatimukset olisi saadettava pakollisiksi kaikkien
rahoituslaitosten osalta ja niiden olisi vastattava liiketoiminnan tyyppid, riskeille
altistumista ja riskinhallintaa; myds pidempiaikaista maksuvalmiuskykyé olisi
harkittava;

- "originate and distribute”-malli: jotta sijoittajien ja alkuunpanijoiden edut
voidaan sovittaa yhteen nykyistd paremmin, yleisend periaatteena olisi oltava,
ettd alkuunpanijat kantavat osa riskista siten, etta ne pitavat hallussaan
merkittdvaa osaa arvopaperisoiduista tuotteista; alkuunpanijoiden olisi
paljastettava oma osuutensa lainatuotteista; hallussapidon vaihtoehtona olisi
tutkittava muita sijoittajien ja alkuunpanijoiden etujen yhteensovittamista
koskevia toimia;

— Kirjanpito: olisi harkittava lieventavia toimenpiteitd k&ypéén arvoon perustuvan



kirjanpidon suhdannevaikutuksiin vastaamiseksi;

- luokitus: avoimuuden ja luokitusmarkkinoiden ymmaértdmisen lisaédmiseksi
luokituslaitosten olisi otettava kdyttoon olettamuksia, tuotteiden
monimutkaisuutta ja liiketoimintatavan avoimuutta koskevat kaytannesaannot;
eturistiriitoja olisi hallittava; tilaamattomat luokitukset olisi luokiteltava
itsendisesti eiké niita saisi kayttaa painostuskeinona liiketoiminnan
varmistamiseksi;

- johdannaisilla kdytadva kauppa: olisi edistettdva avointa kaupankayntia
johdannaisilla porssissa ja muualla;

— pitk4 aikavali: kannustinpalkkiot olisi mukautettava pitkan aikavalin tuloksiin
siten, ettd otetaan huomioon seka tappiot etta voitot,

AF.  katsoo, ettd kyseisilla toimilla varmistettaisiin yleinen ja kattava oikeusperusta, joka
koskisi kaikkia tietyn koon ylittavia rahoituslaitoksia ja jonka yhteydessé otettaisiin
vastavuoroisesti huomioon kansainvaliset valvonta- ja sdéntelykéytanteet,

1. pyytaa komissiota esittamaan vuoden 2008 loppuun mennessa parlamentille EY:n
perustamissopimuksen 44 artiklan, 47 artiklan 2 kohdan tai 95 artiklan nojalla
lainsadadantdehdotuksen tai -ehdotuksia, jotka kattavat kaikki asianmukaiset toimijat,
mukaan lukien riskirahastot ja yksityiset pddomasijoitusrahastot ja jotka noudattavat
johdanto-osan AE kohdassa maériteltyjé periaatteita jaljempana esitettyjen suositusten
mukaisesti;

2. toteaa, ettd suosituksissa noudatetaan toissijaisuusperiaatetta ja kunnioitetaan
kansalaisten perusoikeuksia;

3. katsoo, ettd pyydetyn ehdotuksen tai pyydettyjen ehdotusten rahoitusvaikutukset olisi
sisallyttava EU:n budjettima&rarahoihin;

4. kehottaa puhemiesta vélittdméan tdman paatoslauselman seka liitteend olevat
yksityiskohtaiset suositukset neuvostolle ja komissiolle seké jasenvaltioiden hallituksille
ja parlamenteille.

PAATOSLAUSELMAN LIITE: PYYDETYN EHDOTUKSEN SISALTOA KOSKEVAT

YKSITYISKOHTAISET SUOSITUKSET

Suositus 1: rahoitusvakaus, padoma ja yleinen saantely

Euroopan parlamentti katsoo, ettd annettavalla saadoksella olisi pyrittdva saantelemaan
seuraavia seikkoja:

Padomavaatimukset — Sijoituspalveluyritykset, kumppanuudet ja rajoitetut kumppanuudet
mukaan luettuina, vakuutusyhtiot, luottolaitokset, perinteiset rahastot (kuten
yhteissijoitusyritykset ja eldkerahastot tai ammatillisia lisdelakkeitd tarjoavat laitokset) olisi
velvoitettava tayttdmaan padomavaatimukset. Komission olisi varmistettava, ettd kaikkien
rahoituslaitosten asianmukaiset pddomavaatimukset ovat edelleen riskiperusteisia eivatka
yksikkdperusteisia. Tarkastajat voivat ottaa huomioon menettelysadéntdjen noudattamista




koskevia ndkokohtia. Mainitut pddomavaatimukset eivét saisi kuitenkaan olla nykyisié sdantoja
koskevia lisdvaatimuksia eika niitd saisi missaan tapauksessa pitaé takuina mahdollisten
rahaston romahduksien varalle.

Alkuunpanijat ja arvopaperisointi — Pddomavaatimuksia koskevassa yhdessé tai useammassa
komission ehdotuksessa olisi vaadittava, ettd alkuunpanijat sailyttavat taseessaan osuuksia
arvopapaperisoiduista lainoista ja asettavat alkuunpanijalle pddomavaatimuksia, jotka
perustuvat oletukseen siitd, ettd alkuunpanija omistaa mainitut osuudet, tai antavat muut
vakuudet sijoittajien ja alkuunpanijoiden etujen yhteensovittamisesta.

EU:n harjoittama luokituslaitosten valvonta — Komission olisi otettava k&yttoon menettelyja ja
séantdjen noudattamista koskeva luokituslaitosten arviointimekanismi, jonka tehtévisté vastaa
esimerkiksi Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR), tarkoituksena tehostaa
myos kilpailua ja avata uusien luokituslaitosten paasy markkinoille,

Arvostaminen — Komission olisi otettava kéyttoon muiden toimivaltaisten kansainvélisten
elinten tapaan kayttoon periaatteisiin perustuvia lainsdédantdtoimia, jotka koskevat epalikvidien
rahoitusvélineiden arvostamista, jotta sijoittajia ja rahoitusmarkkinoiden vakautta pystyttaisiin
paremmin suojelemaan, ottaen huomioon useat arvostamista koskevat aloitteet, jotka ovat
parhaillaan valmisteilla EU:ssa ja maailmanlaajuisesti, ja sen tutkimiseksi, kuinka arvostamista
voidaan parhaiten edistéa.

Perusarvopaperien valittajat — Perusarvopaperien valityspalveluja tarjoavia laitoksia koskevia
avoimuusvaatimuksia olisi tehostettava siten, ettd ne vastaavat rakenteen monimuotoisuutta ja
epéselvyytta tai riskeille altistumista, jotka perustuvat niiden kaikkia tuotteita ja toimijoita

koskevaan kaupankéyntiin, riskirahastot ja yksityinen padomasijoittaminen mukaan luettuina.

Riskipddoma ja pk-yritykset — Komission olisi esitettava lainsaddantéehdotus, joka siséltéisi
yhdenmukaistetun EU:n laajuisen riskipddoman ja paddomasijoitusrahastojen sédéntelykehyksen
erityisesti sen varmistamiseksi, etta pk-yritykset voisivat hyddyntaa edelld mainittuja
padomamuotoja Lissabonin toimintaohjelman mukaisesti. Tata tarkoitusta varten komission
olisi pantava valittémasti taytantoon tiedonantoonsa siséltyvat ehdotetut toimet, joilla poistetaan
riskipddoman rajatylittdvan tarjoamisen esteet. Ehdotuksen olisi noudatettava hyvan sééantelyn
periaatteita ja niissa olisi valtettava ylimaaraista lainsaadantoon, verotukseen tai hallinnollisiin
menettelyihin liittyvd&d monimutkaisuutta EU:n tasolla.

Suositus 2: avoimuustoimenpiteet

Euroopan parlamentti katsoo, ettd annettavalla sdadoksella olisi pyrittava saantelemaan
seuraavia seikkoja:

Suunnatut annit — Komission olisi annettava lainsdddantéehdotus eurooppalaisen ”’suunnatun
annin” sijoitusjdrjestelmén perustamisesta, joka mahdollistaisi vaihtoehtoisten
investointivalineiden rajatylittdvéan jakelun oikeutetuille ammattimaisten sijoittajien ryhmille,
vaihtoehtoiset sijoitusvélineet mukaan luettuina. Ehdotuksella olisi otettava tarvittaessa
kayttdon seuraavat periaatteet tietojen antamisesta sijoittajille ja toimivaltaisille viranomaisille;

- yleinen sijoitusstrategia ja maksukaytanto,



— velkarahoitteisuus ja velkaantuminen, riskinhallintajarjestelma ja osakesalkkujen
arvostamismenetelmét,

— kerdantyneiden varojen lahde ja maard, myos siséisesti,

— saénnot, jotka koskevat ylemmaén tason johtajien ja ylimpien johtajien
korvausjarjestelman taydellista avoimuutta, osakeoptiot mukaan luettuina,

- tietyn osuuden ylittdvien osakkeenomistajien rekisterdinti ja tunnistaminen.
Sijoittajat — Komission olisi yhteistydssa valvontaviranomaisten kanssa laadittava saéannot,
jotka koskevat asianmukaisen materiaalin ja tietojen selkeda julkistamista ja ilmoittamista
sijoittajille.

Yksityinen padomasijoittaminen ja tydntekij6iden suojelu — Komission olisi varmistettava, etta
direktiivin 2001/23/EY nojalla tydntekijoilla on samat oikeudet, mukaan lukien oikeus
tiedonsaantiin ja oikeus tulla kuulluksi, aina silloin yrityksen tai liikketoiminnan méérdysvalta
siirtyy minké tahansa sijoittajan toimesta, yksityiset pddomasijoitusrahastot ja riskirahastot
mukaan lukien.

Elékejérjestelyt — 1990-luvun puolivélisté lahtien yhd useammat elédkerahastot ja vakuutusyhtiot
ovat ryhtyneet sijoittamaan riskirahastoihin ja yksityisiin pddomasijoitusrahastoihin ja niiden
epaonnistumiset vaikuttaisivat haitallisesti elakejarjestelmiin kuuluvien elékeoikeuksiin.
Direktiivin 2003/41/EY tarkistamisen yhteydessa komission olisi varmistettava, etta
tyontekijoille suoraan tai heidan edustajilleen annetaan tietoa elédkerahastojensa sijoitusten
muodoista ja riskeista.

Suositus 3: liiallista velkaantumista koskevat toimenpiteet

Euroopan parlamentti katsoo, ettd annettavalla sdddoksella olisi pyrittdva saantelemaan
seuraavia seikkoja:

Yksityisen sijoituspddoman velkarahoitus — Direktiivin 77/91/ETY tarkistamisen yhteydessa
komission olisi varmistettava, ettd kaikki muutokset noudattavat seuraavia perusperiaatteita:
padoma on riskipadomaa; kohtuudella voidaan odottaa, ettd velkarahoituksen taso on kestévalla
pohjalla sek& yksityisen sijoituspddomarahaston/-yrityksen etta kohdeyrityksen osalta; epéreilua
syrjintaa ei kohdisteta tiettyihin yksityisiin sijoittajiin, erilaisiin sijoitusrahastoihin eika
vastaavaa strategiaa kayttaviin vélineisiin.

Padoman ehtyminen — Komission olisi tarvittaessa ehdotettava EU:n tason yhdenmukaistettuja
taydentévia toimia voimassaolevan kansallisen tai yhteison lainsdadannon tarkistamisen avulla
jotta valtetdan kohtuuttomat varojen puhdistukset (asset stripping) kohdeyrityksissa.

Suositus: 4 eturistiriitoja koskeviksi toimenpiteiksi

Euroopan parlamentti katsoo, ettd annettavalla sdadoksella olisi pyrittava sdantelemaan
seuraavia seikkoja:



Komission olisi otettava kayttoon saannot, joilla varmistetaan sijoituspalveluyritysten
tarjoamien palvelujen erottaminen toisistaan. Euroopan parlamentti haluaa korostaa, etté
kaikkien muutosten olisi oltava kaikkiin rahoituslaitoksiin soveltuvia ja ndin ollen ketadéan
syrjimattémia. IOSCOnN suosituksen mukaisesti erilaisia rahoituspalveluja tarjoavilla
rahoituslaitoksilla on oltava kaytdsséan yrityksen tai konsernin tasolla toimia ja menettelyj4,
asianmukainen julkistaminen mukaan luettuna, joiden avulla voidaan méaarittaa, arvioida ja
kehittad potentiaalisten konflikteihin puuttumisen asianmukaiset vélineet.

Luokituslaitokset — Luokituslaitoksia olisi vaadittava lissédmé&an tiedotusta ja eliminoimaan tai
vahentdmaan epasymmetrisen tiedon tarjoamista ja epavarmuutta, ja luottolaitoksia olisi myos
vaadittava ilmoittamaan toimintaansa liittyvista eturistiriidoista ilman, etta talla tuhotaan
porssikauppoihin suuntautunutta rahoitusjarjestelmaa. Luokituslaitoksia olisi erityisesti
vaadittava erottamaan luokitusliiketoimintansa kaikista tarjoamistaan muista palveluista (kuten
liiketoimien rakenteen neuvonnasta) velvoitteiden ja toimijoiden luokittelun yhteydessa.

Markkinoille paésy ja keskittyminen — Komission kilpailun padosaston olisi_kéynnistettava
yleinen arviointi markkinoiden keskittymisen vaikutuksista ja markkinoita hallitsevien
toimijoiden vaikutuksesta rahoituspalvelualalla my®s riskirahastoihin ja yksityiseen
padomasijoittamiseen liittyvan kielteisen kansainvélisen julkisuuden vuoksi. Komission olisi
arvioitava, noudattavatko kaikki markkinatoimijat kilpailusaantoja, esiintyyko laitonta
markkinoiden keskittymisté ja onko tarvetta poistaa uusien markkinatulokkaiden esteita ja
tarvetta kumota lainsaadanto, joka suosii markkinoilla jo toimivia yrityksia ja nykyisia
markkinarakenteita sielld, missa kilpailu on rajallista.

Suositus 5: voimassaoleva rahoituspalvelulainsaadanto

Euroopan parlamentti katsoo, ettd annettavalla sdadoksella olisi pyrittava saantelemaan
seuraavia seikkoja:

Komission olisi tutkittava rahoitusmarkkinoihin liittyvaé yhteisén voimassaolevaa
lainsaadantoa kokonaisuudessaan mahdollisten riskirahastojen ja yksityisten
padomasijoitusrahastojen saantelyyn liittyvien puutteiden tunnistamiseksi ja saamiensa
tutkimustulosten perusteella esitettdva Euroopan parlamentille yksi tai useampi
lainsdadantdehdotus voimassaolevien direktiivien muuttamiseksi tarvittaessa ja siten, etta
riskirahastoihin, yksityisiin padomasijoitusrahastoihin ja muihin alan toimijoihin kohdistettua
séantelya parannetaan. Mainittu asetusehdotus olisi laadittava harkitusti.



