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Varoitus Sociéeté Généralelle
sopimattomasta menettelysta
warrantin kaupankaynnissa

Helsingin Porssin Kurinpitolautakunta on antanut varoituksen ja maarannyt
kurinpitomaksun porssivalittaja Société Généralelle Norex-kaupankayntisdantdjen
rikkomisesta. Lautakunta katsoi, etté porssivalittdja oli kayttanyt maaraavaa markkina-
asemaa sopimattomasti hyvéakseen warrantin kaupankaynnissa. Warrantti oli valittajan
itsensa liikkeeseenlaskema.

Kaupankayntisédantdjen mukaan valittija ei saa antaa tarjouksia tai tehda kauppoja, joiden
tarkoituksena on yhdessa vaikuttaa sopimattomalla tavalla hinnanmuodostukseen. Tarjouskirjaan
tallennettujen tarjousten on vastattava instrumentin kdypééa markkina-arvoa. Kdypaa markkina-arvoa
madriteltaessa on kiinnitettdva huomiota muun muassa instrumentin hinnoittelussa tapahtuneisiin
muutoksiin kyseisen ja edellisten porssipaivien aikana, volatiliteettiin, vastaavankaltaisten
instrumenttien hinnoittelun yleisiin muutoksiin sek& tarvittaessa muihin kauppaan liittyviin
olosuhteisiin.

Saantbéjenvastainen kaupankaynti tapahtui 23.9.2005 warrantilla (kaupankayntikoodi
5VNO1EW140), jonka liikkeeseenlaskija ja markkinatakaaja oli kyseinen porssivalittaja. Huolimatta
siitd, ettd markkinaolosuhteissa, muissa hinnoitteluperusteissa tai samoilla ehdoilla
liikkeeseenlasketun toisen warrantin hintatasossa ei ollut olennaisia muutoksia porssivalittaja nosti
warrantin hintatasoa kaupankéyntipaivan viimeisen 10 minuutin aikana noin 49 % havaittuaan
vastapuolen ostaneen warranttia lyhyeksi. Syyksi tdhén ilmoitettiin toisaalta tarkoitus varoittaa
vastapuolta lyhyeksi myynnista ja toisaalta markkinatakaajan riskienhallinta. Hinnankorotusmuutos
aiheutti valittdman taloudellisen tappion vastapuolelle, jonka oli kdytdnntssa pakko ostaa lyhyeksi
myydyt warrantit takaisin markkinatakaajalta itseltdan.

Kurinpitolautakunta katsoi, ettd markkinatakaajan tarve kattaa vastapuoliriskeja ei oikeuta
luotettavaan hinnanmuodostukseen vaikuttamiseen. Valitt4jalla oli tarkoituksena vaikuttaa
hintatason muuttamisella asiakkaan lyhyeksimyyntihalukkuuteen. Lautakunta katsoi, ettd vélittajan
valitsemat toimintatavat olivat sopimattomat, koska ne eivét ottaneet huomioon warrantin k&ypaa
markkina-arvoa, ja tallennetuilla tarjouksilla vaikutettiin siten sopimattomasti hintatasoihin.

Kurinpitolautakunta katsoi, etta porssivalittajalla oli maaradva markkina-asema warrantin
kaupankaynnissa ja siten mahdollisuus muuttaa halutessaan hintatasoja. Kurinpitolautakunta korosti,
ettd hinnanmuodostuksen luotettavuus on keskeinen tekijé pérssitoiminnan tehokkuudelle ja
luotettavuudelle. Tasta syystd lautakunta piti rikkomusta vakavana.

Helsingin Porssin kurinpitolautakunta antoi Société Généralelle varoituksen Norex-
kaupankayntisaantojen rikkomisesta. Varoituksen lisaksi kurinpitolautakunta méarési Société
Généralen maksamaan Helsingin Porssille kurinpitomaksuna on kaksikymmentétuhatta euroa
(20.000 euroa).
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Helsingin Porssi ja Tukholman Porssi lahjoittavat kurinpitomaksut saatiolle, joka rahoittaa
arvopaperimarkkinoita koskevaa tutkimusta Suomessa ja Ruotsissa. Kurinpitomaksun suuruutta
madréattaessa otetaan asian laadun lisaksi otettu huomioon valittdjan koko ja olosuhteet.

Lisatietoja ja kommentteja:

Timo Rintanen, kurinpitolautakunnan sihteeri, Head of Enforcement ~ (09) 6166 7640
Janne Seppénen, Vice President, Surveillance Finland (09) 6166 7382

Helsingin Porssin markkinavalvonta Helsingin Porssin valvontayksikkd (Surveillance) tutkii kaikki
epdillyt sdantorikkomukset. Vahaiset rikkomukset johtavat kirjalliseen kritiikkiin yhtitlle, kun taas
vakavammat tapaukset kéasittelee pérssin kurinpitolautakunta.

Kurinpitolautakunnan jasenet ovat Helsingin Pérssista riippumattomia juridiikan ja talouden
asiantuntijoita. Lautakunnan puheenjohtaja on oikeusneuvos Mikko Tulokas ja jasenet professori
Risto Nuolimaa (varapuheenjohtaja), professori Kalervo Virtanen ja OTK Simo-Pekka Helander.

Mahdolliset seuraukset rikkomuksista ovat muistutus, varoitus, kurinpitomaksu. Aéaritilanteessa
kurinpitolautakunta voi poistaa valittajaoikeudet.

Lisatietoa kurinpitolautakunnasta ja sen jasenista seka lautakunnan
saannot ovat porssin internet-sivuilla osoitteessa www.omxgroup.com/helsinginporssi.
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