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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS (EU) N:o 600/2014,
annettu 15 piivini toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista seki asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jalkeen kun esitys lainsdatamisjarjestyksessd hyvaksyttavaksi sadadokseksi on toimitettu kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (1),

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (?),

noudattavat tavallista lainsdatamisjarjestysta (°),

sekd katsovat seuraavaa:

(1)  Finanssikriisi on tuonut esiin heikkouksia finanssimarkkinoiden avoimuudessa, milld voi olla haitallisia sosioeko-
nomisia vaikutuksia. Avoimuuden lisddminen on yksi finanssijarjestelman lujittamiseen tdhtdavistd yhteisistd peri-
aatteista, kuten Lontoossa 2 pdivdnd huhtikuuta 2009 annetussa G20-maiden johtajien julkilausumassa vahvistet-
tiin. Avoimuuden lisddmiseksi ja rahoitusvilineiden sisimarkkinoiden toiminnan parantamiseksi olisi otettava
kdyttoon uusi kehys, jolla vahvistetaan yhteniiset vaatimukset rahoitusvilineiden markkinoilla toteutettavien lii-
ketoimien avoimuudelle. Kehyksessd olisi oltava kattavat sddnnot, joita sovelletaan laajasti eri rahoitusvilineisiin.
Sen olisi tdydennettiva osakkeita koskeville toimeksiannoille ja liiketoimille asetettuja avoimuusvaatimuksia, jotka
on vahvistettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2004/39/EY (*).

(2)  Jacques de Larosieren johtama EU:n rahoitusvalvontaa kasittelevd korkean tason asiantuntijaryhmd on kehottanut
unionia yhdenmukaistamaan finanssialan lainsaddantod. Tulevaa eurooppalaista valvontarakennetta 18 ja 19 pii-
vind kesakuuta 2009 pohtinut Eurooppa-neuvosto painotti tarvetta laatia yhteinen eurooppalainen sddnnosto, jota
sovellettaisiin kaikkiin sisimarkkinoilla toimiviin rahoituslaitoksiin.

(3)  Sen vuoksi uuden lainsdddannon olisi koostuttava kahdesta sdddoksestd, direktiivistd ja tdstd asetuksesta. Naiden
saadosten olisi muodostettava yhdessd oikeudellinen kehys, jolla sddnnellddn sijoituspalveluyrityksiin, sddnneltyihin
markkinoihin ja raportointipalvelujen tarjoajiin sovellettavia vaatimuksia. Sen vuoksi tdtd asetusta olisi luettava
yhdessd kyseisen direktiivin kanssa. Koska on tarpeen vahvistaa kaikkiin rahoituslaitoksiin sovellettava, tiettyjen
vaatimusten osalta yhteinen sadnnosto, valttda sddntelyn katvealueiden hyviksikdytto, lisitd oikeusvarmuutta ja
vihentdd sddntelyn monimutkaisuutta markkinaosapuolten kannalta, on perusteltua kiyttdd oikeusperustaa, joka
mahdollistaa asetuksen antamisen. Jotta voidaan poistaa jisenvaltioiden lainsddddnnon eroista johtuvat jaljelld
olevat kaupan esteet ja merkittavit kilpailun vaaristymat ja estdd todenndkoiset uudet kaupan esteet ja merkittavat
kilpailun vaaristymdt, olisi annettava asetus, jossa vahvistetaan kaikissa jisenvaltioissa sovellettavat yhtendiset

() EUVL C 161, 7.6.2012, s. 3.

() EUVL C 143, 22.5.2012, s. 74.

(’) Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 15. huhtikuuta 2014 (ei vield julkaistu virallisessa lehdessd), ja neuvoston pditds, tehty
13. toukokuuta 2014.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 paivand huhtikuuta 2004, rahoitusvilineiden markkinoista
sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja
neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1).
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sadnnot. Talld suoraan sovellettavalla sdddokselld pyritddn edistimaddn médritietoisesti sisdimarkkinoiden moittee-
tonta toimintaa, minka vuoksi sen olisi perustuttava Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 114 artik-
laan, sellaisena kuin sitd tulkitaan unionin tuomioistuimen vakiintuneessa oikeuskdytinnossa.

(4 Direktiivilli 2004/39/EY vahvistettiin sddnnot sddnnellyilli markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otetuilla osak-
keilla kaytavian kaupan muuttamisesta avoimeksi kauppaa edeltdvissi ja kaupan jalkeisessd vaiheessa sekd sdannel-
lyilli markkinoilla kaupankaynnin kohteeksi otettuja rahoitusvilineitd koskevien liiketoimien ilmoittamisesta toi-
mivaltaisille viranomaisille. Kyseinen direktiivi olisi laadittava uudelleen, jotta voidaan ottaa asianmukaisesti huo-
mioon finanssimarkkinoiden kehitys ja puuttua sddntelyn heikkouksiin ja poistaa aukot, jotka muun muassa
paljastuivat finanssimarkkinoiden kriisin aikana.

(5)  Kaupan ja sddntelyn avoimuusvaatimuksia koskevat sddnnokset on annettava sellaisenaan sovellettavana sadadokse-
nd, jota sovelletaan kaikkiin sijoituspalveluyrityksiin, joiden olisi noudatettava yhtendisid sdant6jd kaikilla unionin
markkinoilla, jotta voidaan varmistaa yhteisen sddntelykehyksen yhteniinen soveltaminen, vahvistaa luottamusta
markkinoiden avoimuuteen koko unionissa, vahentdd sddntelyn monimutkaisuutta ja sen noudattamisesta sijoitus-
palveluyrityksille ja etenkin rajojen yli toimiville rahoituslaitoksille aiheutuvia kustannuksia seké edistad kilpailun
védristymien poistamista. Nimd sddntelytavoitteet voidaan saavuttaa parhaiten antamalla sellaisenaan sovellettava
asetus, jolla varmistetaan yhdenmukaiset edellytykset ja estetddn kansallisten vaatimusten erot, joita voi aiheutua
direktiivin saattamisesta osaksi kansallista lainsdddintoa.

(6)  On tdrkedd varmistaa, ettd kaupankdynti rahoitusvilineilld tapahtuu mahdollisimman suuressa médrin organisoi-
duissa kauppapaikoissa ja ettd kaikkia kauppapaikkoja sdinnellddn asianmukaisesti. Direktiivin 2004/39/EY puit-
teissa kehittyi kaupankdyntijirjestelmid, joita sddntelykehyksessi ei katettu riittdvian hyvin. Kaikkien rahoitusvili-
neitd kisittelevien kaupankédyntijarjestelmien, kuten niin kutsuttujen broker crossing -verkostojen, olisi tulevaisuu-
dessa oltava asianmukaisesti sddnneltyjd, ja niille olisi myonnettdva toimilupa tietynlaisena monenkeskisend kaup-
papaikkana tai kauppojen sisdisend toteuttajana tdssd asetuksessa ja direktiivissd 2014/65/EU (') sdddetyin edelly-
tyksin.

(7)  Sddnnellyn markkinan ja monenkeskisen kaupankéyntijirjestelmdn mddritelmid olisi selvennettivd, ja ne olisi
pidettivd keskenddn yhtendising, jotta kavisi ilmi, ettd ne edustavat kdytinnOssd samaa jdrjestdytynyttd kaupan-
kdyntitoimintoa. Médritelmien ulkopuolelle olisi jatettdva sellaiset kahdenviliset jarjestelmit, joissa sijoituspalvelu-
yritys osallistuu jokaiseen kauppaan omaan lukuunsa toimivana osapuolena, myds myyjdn ja ostajan valilld ilman
riskid toimivana vastapuolena. Sddnneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankayntijrjestelmien ei pitaisi
sallia toteuttaa asiakastoimeksiantoja omaa pddomaa vastaan. Kisite “jdrjestelmd” kattaa sekd kaikki ne markkinat,
jotka muodostuvat joukosta sddntojd ja kauppapaikasta, ettd ne markkinat, joiden toiminta perustuu ainoastaan
joukkoon sddnt6jd. Sddnnellyilli markkinoilla ja monenkeskisilli kaupankiyntijirjestelmilld ei ole velvollisuutta
pitdd ylld "teknistd” jarjestelmdd toimeksiantojen tasmdyttdmiseksi, ja niiden olisi voitava pitdd ylld muita kaupan-
kayntiprotokollia, kuten jarjestelmid, joiden avulla kdyttdjat voivat kdydd kauppaa useilta tarjoajilta pyytdmiddn
hintatarjouksia vastaan. Markkina, joka muodostuu ainoastaan joukosta sddntojd, jotka sddntelevit jasenyyteen,
rahoitusvilineiden kaupankdynnin kohteeksi hyviksymiseen, jasenten viliseen kaupankidyntiin, raportointiin ja
soveltuvin osin avoimuusvelvoitteisiin liittyvid nikokohtia, katsotaan tidssd asetuksessa tarkoitetuksi markkinaksi
tai monenkeskiseksi kaupankayntijarjestelméksi, ja kyseisten sdantojen mukaisesti toteutetut liiketoimet katsotaan
tehdyiksi sadnnellylld markkinalla tai monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelmassi. Kdsite "myynti- ja ostointressit”
olisi tulkittava laajasti siten, ettd se kattaa toimeksiannot, hintatarjoukset ja kiinnostuksen ilmaukset.

Yksi tdrkeistd vaatimuksista koskee velvollisuutta saattaa intressit yhteen kyseisessd jarjestelmdssi jarjestelman
ylldpitdjan vahvistamien ehdottomien sddntdjen mukaisesti. Tdmd vaatimus tarkoittaa, ettd ne saatetaan yhteen
jarjestelmidn sadntojen mukaisesti tai kayttamalld jarjestelmdn protokollia tai sen sisdisid toimintamenetelmid,
mukaan lukien ohjelmistoihin sisdltyvdt menetelmit. Kisite "ehdottomat sddnnot” tarkoittaa sadntojd, jotka eivit
anna sidnnellyille markkinoille, markkinoiden yllapitdjille tai monenkeskistd kaupankayntijirjestelmad yllapitaville
sijoituspalveluyritykselle harkintavaltaa intressien keskindisen vuorovaikutuksen suhteen. Médritelmissd edellytetddn
intressien saattamista yhteen siten, ettd tuloksena on sopimus, mikd tapahtuu, kun toteutus on jirjestelmin
saantojen mukainen tai siind kdytetddn jarjestelmin protokollia tai sen sisdisid toimintamenetelmia.

(8)  Unionin rahoitusmarkkinoiden avoimuuden lisddmiseksi ja tehostamiseksi sekd monenkeskisid kaupankayntipalve-
luita tarjoavien eri kauppapaikkojen toimintaedellytysten tasapuolisuuden lisddmiseksi on tarpeen ottaa kiyttoon
uusi kauppapaikan luokka — organisoitu kaupankayntijarjestelmi joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuottei-
ta, padstooikeuksia ja johdannaisia varten — ja varmistaa, ettd sitd sddnnellddn asianmukaisesti ja ettd sithen padsyyn
sovelletaan syrjimattomid sadnt6ja. Tamd uusi luokka maédritellddn laajasti, jotta se voisi kattaa nyt ja tulevaisuu-
dessa kaikki sellaiset kaupankiynnin organisoidun toteuttamisen ja jirjestimisen tyypit, jotka eivit vastaa nykyisten

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivind toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
seki direktiivin 2002/92[EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (ks. timédn virallisen lehden s. 349).
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kauppapaikkojen toimintoja tai sddntelyvaatimuksia. Siksi olisi sovellettava asianmukaisia toiminnan jirjestdmistd
koskevia vaatimuksia ja avoimuussddntojd, jotka tukevat tehokasta hinnanmuodostusta. Uusi luokka kattaa jarjes-
telmit, joita voidaan kayttdd maiirityskelpoisia ja riittivin likvidejd johdannaisia koskevassa kaupankdynniss.

Sithen ei olisi sisdllytettdva jarjestelmid, joissa ei tapahdu varsinaista kauppojen toteutusta tai jirjestelyd, kuten
ilmoitustauluja, joita kdytetddn osto- ja myynti-intressien julkistamiseen, muita yhteisojd, jotka kokoavat yhteen tai
yhdistavat mahdollisia osto- tai myynti-intressejd, kaupan jilkeisen sihkoisen vahvistuksen antamiseen liittyvid
palveluja eiki sijoitussalkkujen tiivistimispalveluja, joilla vihennetddn johdannaissalkkujen muita kuin markkina-
riskejd salkkujen markkinariskid muuttamatta. Sijoitussalkkujen tiivistimispalveluita voivat tarjota erilaiset yritykset,
joiden toimintaa ei sellaisenaan siddnnelld tilld asetuksella tai direktiivilli 2014/65/EU, kuten keskusvastapuolet ja
kauppatietorekisterit seké sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden yllapitdjat. Olisi syytd selkeyttdd, ettd sijoitus-
palveluyritysten ja markkinoiden yllapitdjien suorittaessa sijoitussalkkujen tiivistimisti tiettyjd timédn asetuksen ja
direktiivin 2014/65/EU sddnnoksid ei sovelleta tuohon sijoitussalkkujen tiivistimiseen. Koska arvopaperikeskuksiin
tullaan soveltamaan samoja vaatimuksia kuin sijoituspalveluyrityksiin, kun ne tarjoavat tiettyja sijoituspalveluja tai
harjoittavat tiettyd sijoitustoimintaa, timdn asetuksen ja direktiivin 2014/65/EU sddnnoksid ei olisi sovellettava
niiden soveltamisalan ulkopuolelle jadviin yrityksiin, kun ne suorittavat sijoitussalkkujen tiivistimista.

(9)  Tami uusi luokka, organisoitu kaupankayntijirjestelmd, tiydentdd nykyisid kauppapaikkatyyppeja. Sddnnellyilla
markkinoilla ja monenkeskisilld kaupankayntijarjestelmilld on ehdottomat sddnnot liiketoimen toteuttamista varten,
kun taas organisoidun kaupankdyntijarjestelman ylldpitdjan olisi toteutettava toimeksianto harkinnanvaraisesti, jollei
kauppaa edeltdvistd avoimuusvaatimuksista ja parhaan toteutuksen velvoitteista muuta johdu. Taman vuoksi lii-
ketoimiin, jotka toteutetaan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjian ylldpitimissd organisoidussa kau-
pankdyntijarjestelmissd, olisi sovellettava liiketoiminnan menettelytapasadntojd sekd parasta toteutusta ja asiakas-
toimeksiantojen kisittelyd koskevia velvoitteita. Lisdksi kaikkien markkinoiden ylldpitdjien, joilla on toimilupa
yllapitad organisoitua kaupankdyntijarjestelmaa, olisi noudatettava direktiivin 2014/65/EU I lukua sijoituspalvelu-
yritysten toimiluvan myontidmistd koskevien edellytysten ja menettelyiden osalta. Organisoitua kaupankéyntijirjes-
telmaa yllapitavin sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjan olisi voitava kdyttdd harkintavaltaa kahdella
eri tasolla: ensinndkin paattiessddn antaa toimeksiannon organisoidussa kaupankayntijirjestelmassa tai paittiessidn
peruuttaa sen, ja toiseksi pddttdessddn olla tdsmayttdmattd tiettyd toimeksiantoa muiden jdrjestelmissd tiettynd
ajankohtana saatavilla olevien toimeksiantojen kanssa, edellyttien ettd tdimd on asiakkailta saatujen erityisten
ohjeiden ja parasta toteutusta koskevien velvoitteiden mukaista.

Ylldpitdjan olisi voitava asiakastoimeksiantoja tismayttivin jirjestelmidn osalta pdittdd, haluaako se tismiyttdd
jarjestelmassd vihintddn kaksi toimeksiantoa sekd milloin ja kuinka suuren osan niistd se haluaa tdsméyttda.
Direktiivin 2014/65/EU 20 artiklan 1, 2, 4 ja 5 kohdan mukaisesti ja rajoittamatta direktiivin 2014/65/EU
20 artiklan 3 kohdan soveltamista yrityksen olisi voitava helpottaa asiakkaiden vilisid neuvotteluja saattaakseen
yhteen vahintdan kaksi mahdollisesti yhteensopivaa litketoimeen kohdistuvaa kaupankdynti-intressid. Organisoidun
kaupankdyntijarjestelmén ylldpitdjan olisi harkintavaltaa kiyttdessddn otettava huomioon direktiivin 2014/65/EU
18 ja 27 artiklan mukaiset velvoitteensa. Organisoitua kaupankayntijarjestelmdd yllapitavin markkinoiden yllapi-
tdjan tai sijoituspalveluyrityksen olisi tehtdva kauppapaikan kayttdjille selvaksi, kuinka se kayttad harkintavaltaa.
Koska organisoitu kaupankiyntijirjestelmd on kuitenkin aito kauppapaikka, kauppapaikan ylldpitdjan olisi oltava
puolueeton. Sen vuoksi organisoitua kaupankayntijarjestelmad yllapitavain sijoituspalveluyritykseen tai markkinoi-
den yllapitdjaan olisi sovellettava syrjimitontd toteutusta koskevia vaatimuksia, eikd organisoitua kaupankayntijir-
jestelmad yllapitavalld sijoituspalveluyritykselld tai markkinoiden yllapitdjdlld eikd myoskddn samaan konserniin tai
oikeushenkil6on kuuluvalla yhteisolld saisi olla mahdollisuutta toteuttaa organisoidussa kaupankiyntijarjestelmassa
asiakastoimeksiantoja omaa pddomaansa vastaan.

Jotta organisoidun kaupankdyntijarjestelman ylldpitdjdn olisi helpompi toteuttaa yksi tai useampi sellaisia joukko-
velkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, paistooikeuksia ja johdannaisia koskeva asiakastoimeksianto, joiden ei
ole ilmoitettu kuuluvan mdédritysvelvollisuuden piiriin Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 648/2012 (") 5 artiklan mukaisesti, se voi asiakkaan suostumuksella kdyttda direktiivissd 2014/65/EU tarkoi-
tettua pddmiehen lukuun tismiytettyd kaupankdyntid. Organisoitua kaupankdyntijirjestelmad yllapitavin sijoitus-
palveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan olisi voitava harjoittaa omaan lukuun muuta kaupankdyntid kuin
paamiehen lukuun tdsmaytettyd kaupankdyntid sellaisilla valtion velkainstrumenteilla, joille ei ole likvideja mark-
kinoita. Kédytettdessd padmiehen lukuun tismdaytettyd kaupankdyntid on noudatettava kaikkia kauppaa edeltdvid ja
kaupan jilkeisid avoimuusvaatimuksia sekd parasta toteutusta koskevia velvoitteita. Organisoidun kaupankayntijar-
jestelmdn yllapitdjd taikka sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjin kanssa samaan konserniin tai oike-
ushenkiloon kuuluva yhteiso ei voisi toimia kauppojen sisdisend toteuttajana ylldpitimédssddn organisoidussa kau-
pankdyntijarjestelmassi. Lisdksi organisoidun kaupankayntijirjestelman yllapitdjalld olisi oltava samat velvollisuudet
kuin monenkeskiselld kaupankdyntijarjestelmalld mahdollisten eturistiriitojen moitteettoman hallinnoinnin suhteen.

(10)  Kaiken organisoidun kaupankiynnin olisi tapahduttava sddnnellyissi kauppapaikoissa, ja sen olisi oltava tdysin
avointa sekd ennen kauppaa ettd kaupan jilkeen. Sen vuoksi kaikentyyppisiin kauppapaikkoihin ja kaikkiin rahoi-
tusvalineisiin, joilla niissd kdyddan kauppaa, olisi sovellettava asianmukaisesti mitoitettuja avoimuusvaatimuksia.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 piivini heindkuuta 2012, OTC-johdannaisista, keskusvas-
tapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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(11)  Sen varmistamiseksi, ettd kaupankdynti tapahtuu enemmin sddnnellyissi kauppapaikoissa ja kauppojen sisdisten
toteuttajien vilitykselld, tdssd asetuksessa olisi otettava kaytt66n kaupankdyntivelvollisuus, joka koskee osakkeita,
jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla tai joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa.
Kaupankdyntivelvollisuus tarkoittaa, ettd sijoituspalveluyritysten on toteutettava kaikki kaupat, myos omaan lukuun
ja asiakastoimeksiantojen johdosta toteutettavat kaupat, sddnnellylld markkinalla, monenkeskisessd kaupankiynti-
jarjestelmassd, kauppojen sisdisen toteuttajan vilitykselld tai vastaavassa kolmannen maan kauppapaikassa. Kaupan-
kayntivelvollisuudesta olisi kuitenkin voitava myontad poikkeus, jos sithen on perusteltu syy. Téllainen perusteltu
syy on, jos kaupat toteutetaan ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epdsddannéllisesti ja harvoin tai kyseessd on tekninen
kaupankdynti, kuten luovutus mairitysti ja toimitusta varten (give-up), joka ei vaikuta hinnanmuodostusprosessiin.
Kaupankdyntivelvollisuudesta myonnettdvad poikkeusta ei pidd kdyttdd niiden rajoitusten kiertimiseen, joita on
asetettu viitehintaa koskevan vapautuksen ja neuvoteltua hintaa koskevan vapautuksen kaytolle, eikd niin kutsutun
broker crossing -verkoston tai muun tismiytysjirjestelmin yllipitimiseen.

Kauppojen sisdisen toteuttajan vilitykselld kaytivad kauppaa koskeva vaihtoehto ei rajoita timédn asetuksen mu-
kaisen kauppojen sisdisen toteuttajan jirjestelmin soveltamista. Tarkoituksena on, ettd jos sijoituspalveluyritys itse
tdyttad tdssd asetuksessa tarkoitetut asiaankuuluvat kriteerit, jotta se voidaan katsoa tietyn osakkeen osalta kaup-
pojen sisdiseksi toteuttajaksi, kauppa voidaan toteuttaa talld tavalla; jos sijoituspalveluyritystd sen sijaan ei katsota
kauppojen sisdiseksi toteuttajaksi tietyn osakkeen osalta, sen olisi silti voitava kdydd kauppaa toisen kauppojen
sisdisen toteuttajan vilitykselld, jos timd on sen parasta toteutusta koskevien velvoitteiden mukaista ja kyseinen
vaihtoehto on sen kiytettdvissd. Jotta voidaan lisaksi varmistaa, ettdi monenkeskistd kaupankdyntid osakkeilla,
talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla ja muilla samankaltaisilla rahoitusvilineilld sddnnelldan
asianmukaisesti, monenkeskistd sisiistd tdsmaytysjarjestelmad yllapitavin sijoituspalveluyrityksen olisi saatava toimi-
lupa monenkeskisend kaupankayntijarjestelmand. Olisi tehtavd selviksi, ettd direktiivin 2014/65/EU sddnnoksid
parhaasta toteutuksesta olisi sovellettava niin, etteivit ne ole esteend timan asetuksen mukaisille kaupankayntivel-
vollisuuksille.

(12)  Kaupankdynti talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, sijoitustodistuksilla, samankaltaisilla rahoitusvilineilld
ja muilla kuin kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla otetuilla osakkeilla tapahtuu paljolti samalla
tavalla ja palvelee lihes samaa taloudellista tarkoitusta kuin kaupankiynti osakkeilla, jotka on otettu kaupan-
kiynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla. Sen vuoksi avoimuussdinnokset, joita sovelletaan kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla otettuihin osakkeisiin, olisi laajennettava koskemaan kyseisid rahoitusvilineita.

(13)  Vaikka ldhtokohtaisesti tunnustetaan, ettd kaupankdyntid edeltidvid avoimuusvaatimuksia koskeva vapautusjirjes-
telmd on tarpeen markkinoiden tehokkaan toiminnan tukemiseksi, osakkeita koskevia nykyisid vapautussdannoksia,
joita sovelletaan direktiivin 2004/39/EY ja komission asetuksen (EY) N:o 1287/2006 (') mukaisesti, olisi tarkistet-
tava, jotta voidaan selvittdd, ovatko niiden soveltamisala ja niihin sovellettavat edellytykset edelleen tarkoituksen-
mukaisia. Jotta voidaan varmistaa niiden vapautusten yhtendinen soveltaminen, joita myonnetdan kauppaa edeltd-
vistd avoimuusvaatimuksista osakkeiden ja mahdollisesti muiden samankaltaisten rahoitusvilineiden ja muiden kuin
oman padioman ehtoisten tuotteiden sekd tiettyjen markkinamallien ja toimeksiantotyyppien ja toimeksiantojen
kokojen osalta, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010 (?) perustetun Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen), jaljempéana "arvopaperimarkkinaviranomainer,
olisi arvioitava, ovatko vapautuksen soveltamista koskevat yksittdiset pyynnot tdssd asetuksessa vahvistettujen
sdantojen ja timdn asetuksen nojalla annettujen delegoitujen saddosten mukaisia. Arvopaperimarkkinaviranomaisen
olisi laadittava kyseinen arviointi asetuksen (EU) N:0 1095/2010 29 artiklan mukaisen lausunnon muodossa.
Lisdksi arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi tarkasteltava asianmukaiseen mairdaikaan mennessd uudelleen va-
pautuksia, joita sovelletaan jo nyt osakkeisiin, ja laadittava saman menettelyn mukaisesti arviointi siitd, ovatko
kyseiset vapautukset edelleen tdimin asetuksen ja tdmin asetuksen nojalla annettujen delegoitujen sdadosten sddn-
tojen mukaisia.

(14)  Finanssikriisi toi esiin tiettyjd ajoitukseen, yksityiskohtaisuuteen, yhtalaisiin tiedonsaantimahdollisuuksiin ja luotet-
tavuuteen liittyvid heikkouksia tavassa, jolla muiden rahoitusvilineiden kuin osakkeiden kaupankdyntimahdolli-
suuksia ja hintoja koskevat tiedot asetetaan markkinaosapuolten saataville. Sen vuoksi olisi otettava kiyttoon
oikea-aikaiset kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset avoimuusvaatimukset, joissa otetaan huomioon erot tietyn-
tyyppisten muiden rahoitusvilineiden kuin osakkeiden ominaisuuksissa ja markkinarakenteissa, ja ne olisi tarvit-
taessa mitoitettava kaupankdyntityypeittiin, joihin kuuluvat tarjouskirjahuutokauppa, hintanoteerauksiin perustuvat
kaupankdyntijdrjestelmit, hybridijirjestelmit, maardajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvat kaupankayntijirjes-
telmat ja huutokauppajirjestelmit. Jotta kaikkia asiaankuuluvia rahoitusvélineitd varten olisi vakaat avoimuuspuit-
teet, avoimuusvaatimuksia olisi sovellettava joukkovelkakirjoihin, strukturoituihin rahoitustuotteisiin, padstdoikeuk-
siin ja johdannaisiin, joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa. Siksi kauppaa edeltdvistd avoimuusvaatimuksista olisi
voitava myontdd vapautuksia, ja vaatimuksia olisi voitava mukauttaa tietojen julkistamisen lykkdamiseksi vain
madratapauksissa.

(") Komission asetus (EY) N:o 1287/2006, annettu 10 péivind elokuuta 2006, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY tdytantoonpanosta tietojen kirjaamista koskevien sijoituspalveluyritysten velvoitteiden, liiketoimista ilmoittamisen, mark-
kinoiden avoimuuden, rahoitusvilineiden kaupankdynnin kohteeksi ottamisen sekd direktiivissd madriteltyjen késitteiden osalta (EUVL
L 241, 2.9.2006, s. 1).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
padtoksen 2009/77[EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(15)  Joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja johdannaisten markkinoilla kdytivdin kauppaan olisi
tuotava riittavasti avoimuutta tuotteiden arvonmadarityksen helpottamiseksi ja hinnanmuodostuksen tehostamiseksi.
Strukturoitujen rahoitustuotteiden olisi katettava etenkin komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 (') 2 artiklan 5
kohdan mairitelmdn mukaiset omaisuusvakuudelliset arvopaperit, joita ovat muun muassa vakuudelliset velkasi-
toumukset.

(16)  Jotta kauppapaikoissa sovellettavat edellytykset olisivat yhtendiset, erityyppisiin kauppapaikkoihin olisi sovellettava
samoja kauppaa edeltdvid ja kaupan jalkeisid avoimuusvaatimuksia. Avoimuusvaatimukset olisi mitoitettava rahoi-
tusvilinetyypeittdin, joihin kuuluvat osakkeet, joukkovelkakirjat ja johdannaiset, ja niissd olisi otettava huomioon
sijoittajien ja liikkeeseenlaskijoiden, kuten valtion joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskijoiden, edut ja markkinoiden
likviditeetti. Avoimuusvaatimukset olisi mitoitettava kaupankdyntityypeittdin, joihin kuuluvat tarjouskirjahuu-
tokauppa ja hintanoteerauksiin perustuvat kaupankayntijarjestelmat, kuten tarjouspyynnot, sekd hybridi- ja huu-
tokauppajdrjestelmat, ja niissd olisi otettava huomioon liiketoimen koko, myos kokonaisvaihto, ja muut asiaankuu-
luvat perusteet.

(17)  Jotta estetddn kielteiset vaikutukset hinnanmuodostusprosessiin, olisi otettava kiytto6n asianmukainen volyymin
yldrajaa koskeva mekanismi toimeksiannoille, jotka on annettu sellaisia kaupankdyntimenetelmid kayttavissd jar-
jestelmissd, joissa hinta mddritetddn viitehinnan perusteella, sekd tietyille sopimuskaupoille. Mekanismissa olisi
oltava kaksi volyymin ylirajaa, joista toista sovelletaan kuhunkin nditd vapautuksia kayttavdin kauppapaikkaan
siten, ettd vain tietty prosenttiosuus kaupankdynnistd voidaan toteuttaa kussakin kauppapaikassa, ja lisiksi sovel-
letaan toista, koko unionin kaupankiynnin volyymin ylirajaa, jonka ylittyminen johtaisi ndiden vapautusten kdyton
keskeyttimiseen kaikkialla unionissa. Sopimuskauppojen mekanismia olisi sovellettava vain liiketoimiin, jotka
toteutetaan volyymipainotetun osto- ja myyntihintojen vaihtelualueen rajoissa kyseistd jarjestelmdd yllapitavin
kauppapaikan tarjouskirjan tai markkinatakaajien hintatarjousten mukaisesti. Sitd ei sovellettaisi sopimuskauppoi-
hin, jotka koskevat epilikvidejd osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia tai muita saman-
kaltaisia rahoitusvilineitd, eikd litketoimiin, joihin sovelletaan muita ehtoja kuin markkinahintaa, koska ne eivit
vaikuta hinnanmuodostusprosessiin.

(18) Jotta voidaan varmistaa, ettd OTC-kaupankiynti ei vaaranna tehokasta hinnanmuodostusta eikd avoimia ja tasa-
puolisia toimintaedellytyksid eri kaupankdyntitapojen vililld, sijoituspalveluyrityksiin, jotka kdyvit kauppaa rahoi-
tusvilineilli omaan lukuun kauppapaikkojen ulkopuolella, olisi sovellettava asianmukaisia kauppaa edeltivid avoi-
muusvaatimuksia siltd osin kuin ne toimivat sellaisia osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, sijoi-
tustodistuksia tai muita samankaltaisia rahoitusvilineitd, joille on likvidit markkinat, seka sellaisia joukkovelkakir-
joja, strukturoituja rahoitustuotteita, padstooikeuksia ja johdannaisia, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa ja
joille on likvidit markkinat, koskevien kauppojen sisdisind toteuttajina.

(19)  Sijoituspalveluyritys, joka toteuttaa asiakastoimeksiantoja omaa pddomaansa vastaan, olisi katsottava kauppojen
sisdiseksi toteuttajaksi, paitsi jos litketoimet toteutetaan kauppapaikan ulkopuolella ad hoc -pohjalta satunnaisesti ja
epasdannollisesti. Taten kauppojen sisdiset toteuttajat olisi madriteltdva sijoituspalveluyrityksiksi, jotka suunnitel-
mallisesti, sddnnollisesti, jarjestelmillisesti ja merkittdvissd madrin kdyvit kauppaa omaan lukuunsa toteuttamalla
asiakkaiden toimeksiantoja kauppapaikan ulkopuolella. Kauppojen sisdisid toteuttajia koskevia tdssd asetuksessa
sdddettyja vaatimuksia olisi sovellettava sijoituspalveluyritykseen vain kunkin sellaisen yksittdisen rahoitusvilineen
osalta esimerkiksi ISIN-koodin tasolla, jota koskevien kauppojen sisdinen toteuttaja se on. Jotta kauppojen sisdisen
toteuttajan mddritelmdd sovellettaisiin sijoituspalveluyrityksiin objektiivisesti ja tosiasiallisesti, olisi mdariteltava
ennakolta kauppojen sisdisen toteuttamisen kynnysarvo, jossa tdsmennetddn, mitd tarkoitetaan sadnnollisesti, jar-
jestelmallisesti ja merkittdvdssd maarin kaytavilld kaupalla.

(20)  Organisoitu kaupankdyntijirjestelma voi olla miké tahansa jdrjestelmi, jossa useiden kolmansien osapuolten osto-
ja myynti-intressit voivat olla keskenddn vuorovaikutuksessa jdrjestelméssd, kun taas kauppojen sisiiselld toteutta-
jalla ei pitdisi olla oikeutta saattaa yhteen kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressejd. Esimerkiksi niin
sanottua yhden vilittdjan kauppapaikkaa, jossa kauppaa kdydain aina yhden ainoan sijoituspalveluyrityksen kanssa,
olisi pidettivind kauppojen sisdisend toteuttajana, jos se tdyttdd tdssd asetuksessa saddetyt vaatimukset. Niin
sanottua monen vilittdjin kauppapaikkaa, jossa useat vilittdjdt ovat keskenddn vuorovaikutuksessa samaa rahoi-
tusvélinettd varten, ei tulisi pitdd kauppojen sisdisend toteuttajana.

(21)  Kauppojen sisdisten toteuttajien olisi voitava paattdd liiketoimintapolitikkansa perusteella sekd objektiivisella ja
syrjimattomalld tavalla, mille asiakkaille ne myontavit padsyn hintatarjouksiaan koskeviin tietoihin, tekemilld ero
eri asiakasryhmien vilill4, ja niiden olisi myds voitava ottaa huomioon asiakkaiden viliset erot esimerkiksi luot-
toriskin osalta. Kauppojen sisdisid toteuttajia ei pitdisi velvoittaa julkistamaan sitovia hintatarjouksia, toteuttamaan

(") Komission asetus (EY) N:o 809/2004, annettu 29 pdivind huhtikuuta 2004, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/71[EY tiytintdonpanosta esitteiden sisiltimien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitettdvien tietojen, julkistamisen ja
mainonnan osalta (EUVL L 149, 30.4.2004, s. 1).
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asiakastoimeksiantoja eikd myontdmddn pddsyd hintatarjouksiaan koskeviin tietoihin sellaisista oman pddoman
ehtoisia rahoitusvalineitd koskevista liiketoimista, jotka ovat tavanomaista markkinakokoa suurempia, eiki sellai-
sista muita kuin oman pddoman chtoisia rahoitusvilineitd koskevista liiketoimista, jotka ovat rahoitusvilineelle
ominaista kokoa suurempia. Toimivaltaisten viranomaisten olisi tarkistettava, ettd kauppojen sisdiset toteuttajat
tayttavat velvollisuutensa, ja niiden olisi saatava kdyttoonsi tiedot, joiden avulla ne voivat timin tehda.

(22)  Tdmdn asetuksen tarkoituksena ei ole edellyttdd kauppaa edeltdvien avoimuusvaatimusten soveltamista liiketoimiin,
jotka toteutetaan OTC-kauppoina, paitsi kun ne toteuttaa kauppojen sisdinen toteuttaja.

(23)  Markkinatietojen olisi oltava helposti ja vilittomasti kdyttdjien saatavilla mahdollisimman eritellyssi muodossa,
jotta sijoittajat ja niiden tarpeita tdyttivét raportointipalveluiden tarjoajat voivat mukauttaa tietosovelluksia mah-
dollisimman kattavasti. Timidn vuoksi avoimuusvaatimusten mukaiset kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset tiedot
olisi asetettava yleison saataville eriytettyind, jotta voidaan alentaa markkinaosapuolille tietojen hankinnasta aiheu-
tuvia kustannuksia.

(24)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivia 95/46/EY (') ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EY)
N:0 45/2001 (%) olisi sovellettava tdysimaardisesti jasenvaltioiden ja arvopaperimarkkinaviranomaisen tdman ase-
tuksen ja erityisesti sen IV osaston mukaisesti harjoittamaan henkilotietojen vaihtoon, siirtoon ja kasittelyyn.

(25)  Ottaen huomioon G20-maiden johtajien Pittsburghin huippukokouksessa 25 pdivand syyskuuta 2009 tekemd
sopimus vakioiduilla OTC-johdannaissopimuksilla kdytavin kaupan siirtimisestd tarvittaessa porsseihin tai sihkoi-
siin kauppapaikkoihin olisi médriteltivd muodollinen sddntelymenettely, jota noudatetaan valtuuksien antamisessa
finanssialan vastapuolten ja suurten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten viliseen kaupankayntiin milld tahansa
johdannaisilla, jotka on katsottu maddrityskelpoisiksi ja jotka ovat riittdvin likvidejd, jotta niitd voidaan kdsitelld
monenlaisissa kauppapaikoissa, jotka ovat vastaavanlaisen sddntelyn kohteina ja joissa osapuolet voivat kayda
kauppaa monien vastapuolten kanssa. Likviditeetin riittdvyyden arvioinnissa olisi otettava huomioon kansallisten
markkinoiden ominaispiirteet, mukaan lukien sellaiset seikat kuin markkinaosapuolten lukumdiri ja tyyppi tietyilld
markkinoilla, sekd liiketoimien ominaispiirteet, kuten liiketoimien koko ja toteutustiheys kyseisilli markkinoilla.

Johdannaisten tuotelajin likvideille markkinoille on tunnusomaista suuri maira sellaisia aktiivisia markkinaosapuo-
lia, mukaan lukien sopiva yhdistelma likviditeetin tarjoajia ja ottajia suhteessa kaupankdynnin kohteena olevien
tuotteiden lukumddrdin, jotka toteuttavat niilld tuotteilla usein kauppoja, jotka ovat kooltaan suurta kauppaa
pienempid. Tallaisen markkinatoiminnan pitdisi nakyéd johdannaista koskevien osto- ja myyntitarjousten suurena
mairand, minkd tuloksena on kapea hintaero markkinakooltaan tavanomaisissa liiketoimissa. Likviditeetin riittdvyy-
den arvioinnissa olisi otettava huomioon, ettd johdannaisen likviditeetti voi vaihdella suuresti markkinaolosuhtei-
den ja johdannaisen elinkaaren mukaan.

(26)  Ottaen huomioon G20-maiden johtajien Pittsburghin huippukokouksessa 25 piivind syyskuuta 2009 tekemai
sopimus vakioiduilla OTC-johdannaissopimuksilla kdytivin kaupan siirtimisesti tarvittaessa porsseihin tai sdhkoi-
siin kauppapaikkoihin sekd monien OTC-johdannaisten suhteellisen alhainen likviditeetti on aiheellista sdatda
sopivasta maarastd hyvaksyttavia kauppapaikkoja, joissa voidaan kiyda kyseiseen sitoumukseen perustuvaa kaup-
paa. Kaikkiin hyvaksyttaviin kauppapaikkoihin olisi sovellettava yhtendisid sidntelyvaatimuksia, jotka koskevat
toiminnan jirjestdmistd ja itse toimintaan liittyvid nikokohtia, eturistiriitojen lieventdmisjdrjestelyjd, kaikenlaisen
kaupankdyntitoiminnan valvontaa sekd kauppaa edeltivii ja kaupan jilkeistd avoimuutta mitoitettuna rahoitusvé-
line- ja kaupankayntityypeittdin, ja useiden kolmansien osapuolten kaupankiynti-intressien on voitava olla vuoro-
vaikutuksessa keskenddn. Kauppapaikkojen ylldpitdjille olisi kuitenkin siddettdvd mahdollisuus jirjestdd tihin si-
toumukseen perustuvia litketoimia useiden kolmansien osapuolten vililld harkinnanvaraisesti toteutusta ja likvidi-
teettid koskevien edellytysten parantamiseksi.

(27)  Velvollisuutta toteuttaa litketoimia johdannaislajilla, jolla on kdytdva kauppaa sddnnellylld markkinalla, monenkes-
kisessd kaupankayntijarjestelmissd, organisoidussa kaupankdyntijarjestelmissi tai kolmannen maan kauppapaikassa,
ei olisi sovellettava sellaisten kaupan jilkeisten riskinvahennyspalvelujen osatekij6ihin, jotka eivdt vaikuta hinnan-
muodostukseen ja joilla vahennetddn johdannaissalkkujen muita kuin markkinariskeja asetuksen (EU)
N:o 648/2012 mubkaisesti salkkujen markkinariskid muuttamatta. Vaikka sijoitussalkkujen tiivistimisestd annetaan
erityiset sdannokset, timan asetuksen tarkoituksena ei ole estdd kaupan jilkeisten riskinvihennyspalvelujen kayttoa.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 piivind lokakuuta 1995, yksiloiden suojelusta henkilotietojen
kisittelyssd ja naiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 piivdni joulukuuta 2000, yksildiden suojelusta yhteisojen
toimielinten ja elinten suorittamassa henkilotietojen kisittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta lilkkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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(28)  Kyseisid johdannaisia koskevan kaupankidyntivelvollisuuden olisi mahdollistettava tehokas kilpailu hyvaksyttavien
kauppapaikkojen valilld. Siksi kauppapaikkojen ei pitiisi voida vaatia yksinoikeuksia mihinkdin kaupankayntivel-
vollisuuden piiriin kuuluviin johdannaisiin voidakseen estid muita kauppapaikkoja tarjoamasta kaupankdyntid
ndilld rahoitusvilineilld. Jotta johdannaisilla kauppaa kadyvien kauppapaikkojen valilld olisi tehokasta kilpailua,
kauppapaikoille olisi varmistettava syrjimaton ja avoin padsy keskusvastapuoliin. Syrjimdton padsy keskusvasta-
puoleen tarkoittaa, ettd kauppapaikalla on oikeus sen jarjestelmissd kaupan kohteena olevien sopimusten syrji-
mittomadn kohteluun vakuusvaatimusten ja taloudellisesti vastaavien sopimusten nettoutuksen osalta sekd samassa
keskusvastapuolessa madritettivien sopimusten, joiden vililli on merkittivd korrelaatio, vakuuksien ristiinkdyton
osalta, ja ettd silld on lisiksi oikeus syrjimattomiin méaritysmaksuihin.

(29)  Toimivaltaisten viranomaisten valtuuksia olisi tdydennettdvd arvopaperimarkkinaviranomaisen tai, strukturoitujen
talletusten tapauksessa, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1093/2010 (') perustetun Euroo-
pan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen), jiljempind ’pankkiviranomainen’, asianmukaisten
koordinointi- ja varotoimenpidevaltuuksien lisdksi erilliselli mekanismilla, jolla kielletddn tai rajoitetaan sellaisen
rahoitusvalineen tai strukturoidun talletuksen markkinointi, jakelu ja myynti, johon liittyy sijoittajansuojaa, finanssi-
tai hyodykemarkkinoiden moitteetonta toimintaa ja eheyttd taikka koko finanssijarjestelmin tai sen osan vakautta
koskevia vakavia huolenaiheita. Tallaisten toimivaltaisille viranomaisille ja poikkeustapauksissa arvopaperimarkki-
naviranomaiselle tai pankkiviranomaiselle annettavien valtuuksien kiytolle olisi asetettava erindisid ehtoja. Naiden
ehtojen tayttyessd toimivaltaisen viranomaisen tai poikkeustapauksissa arvopaperimarkkinaviranomaisen tai pank-
kiviranomaisen olisi voitava varotoimenpiteend asettaa kielto tai rajoitus ennen rahoitusvilineen tai strukturoidun
talletuksen markkinointia, jakelua tai myyntid asiakkaille.

Niama valtuudet eivat merkitse, ettd toimivaltaisen viranomaisen, arvopaperimarkkinaviranomaisen tai pankkiviran-
omaisen olisi otettava kdyttoon tai sovellettava tuotteiden hyviaksymistd tai kayttGoikeuksia koskevia menettelyj,
eivitki ne vapauta sijoituspalveluyrityksid velvollisuudesta noudattaa kaikkia tdssd asetuksessa ja direktiivissd
2014/65(EU saadettyja asiaankuuluvia vaatimuksia. Hyddykemarkkinoiden moitteeton toiminta ja eheys olisi lisat-
tivd perusteeksi toimivaltaisten viranomaisten interventiotoimille, joilla voidaan torjua finanssimarkkinoiden toi-
minnasta johtuvia mahdollisia kielteisia ulkoisvaikutuksia hyodykemarkkinoilla. Tama koskee erityisesti maatalou-
den hyodykemarkkinoita, joiden tarkoituksena on varmistaa vdeston elintarvikehuolto. Niissd tapauksissa toimen-
piteet olisi koordinoitava kyseisten hyodykemarkkinoiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa.

(30)  Toimivaltaisten viranomaisten olisi annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle yksityiskohtaiset tiedot pyynnois-
tddn, jotka koskevat johdannaissopimusposition pienentdmistd, mahdollisista kertaluontoisista limiiteistd sekd mah-
dollisista ennakkoon asetettavista positiolimiiteistd mainittujen valtuuksien kayton koordinoinnin ja yhteniisyyden
parantamiseksi. Toimivaltaisen viranomaisen mahdollisesti soveltamia ennakkoon asetettavia positiolimiitteja kos-
kevat olennaiset tiedot olisi julkaistava arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

(31)  Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi voitava pyytdi keneltd tahansa henkiloltd tietoja timéan johdannaissopimus-
positiosta, pyytdd kyseisen position pienentimistd sekd rajoittaa henkiloiden mahdollisuutta toteuttaa hyddykejoh-
dannaisia koskevia yksittdisid litketoimia. Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi sen jilkeen ilmoitettava asian-
omaisille toimivaltaisille viranomaisille toimenpiteistd, joita se ehdottaa toteutettaviksi, ja julkistettava kyseiset
toimenpiteet.

(32)  Tiedot rahoitusvilineitd koskevista litketoimista olisi ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisille, jotta nima voivat
havaita ja tutkia mahdolliset markkinoiden vddrinkiyttotapaukset sekd seurata markkinoiden tasapuolista ja moit-
teetonta toimintaa ja sijoituspalveluyritysten harjoittamaa toimintaa. Tama valvonta kattaa kaikki rahoitusvilineet,
joilla kdydadin kauppaa jossakin kauppapaikassa, ja rahoitusvilineet, joiden kohde-etuutena olevalla rahoitusvali-
neelld kdydain kauppaa kauppapaikassa tai joiden kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu rahoitusvili-
neistd, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa. Velvollisuutta olisi sovellettava riippumatta siitd, toteutettiinko
liiketoimet niilld rahoitusvélineilld kauppapaikassa. Sijoituspalveluyritysten tarpeettoman hallinnollisen rasituksen
valttamiseksi rahoitusvilineet, jotka eivdt todennikoisesti joudu markkinoiden vdarinkdyton kohteeksi, olisi jatet-
tivéd ilmoitusvelvollisuuden soveltamisalan ulkopuolelle. Niissd ilmoituksissa olisi kdytettdvd oikeushenkilotunnis-
tetta G20-maiden sitoumusten mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi annettava komissiolle kertomus
toimivaltaisille viranomaisille tapahtuvan raportoinnin toiminnasta, ja komission olisi toteutettava tarvittaessa
toimenpiteitd ehdottaakseen muutoksia.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 paivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paitoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatoksen
2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 12).
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(33) Kauppapaikan ylldpitdjan olisi toimitettava toimivaltaiselle viranomaiselleen asiaankuuluvat rahoitusvilineiden vii-
tetiedot. Toimivaltaisten viranomaisten olisi toimitettava nimd ilmoitukset viipymattd arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle, jonka olisi julkaistava ne vilittomasti verkkosivustollaan, jotta arvopaperimarkkinaviranomainen ja
toimivaltaiset viranomaiset voisivat kayttad, analysoida ja vaihtaa ilmoituksia liiketoimista.

(34) Jotta liiketoimista annettavat ilmoitukset palvelisivat tarkoitustaan markkinoiden seurantavilineend, niissd olisi
mainittava sijoituspadtoksen tehnyt henkil6 ja pddtoksen tdytintoonpanosta vastaavat henkil6t. Euroopan parla-
mentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 236/2012 (') sdddetyn avoimuusjirjestelman lisiksi lyhyeksimyynnin
merkitseminen antaa hyodyllistd lisitietoa, jonka avulla toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa lyhyeksimyynnin
madrad. Toimivaltaisten viranomaisten olisi my0s saatava kaikki tiedot toimeksiantojen toteuttamisprosessin kai-
kissa vaiheissa kauppaa koskevasta alustavasta pddtoksestd sen toteuttamiseen saakka. Sen vuoksi sijoituspalvelu-
yritysten olisi pidettavéd kirjaa kaikista toimeksiannoistaan ja rahoitusvélineitd koskevista lifketoimistaan, ja kaup-
papaikkojen ylldpitdjien olisi pidettiavd kirjaa kaikista jarjestelmiinsd toimitetuista toimeksiannoista. Arvopape-
rimarkkinaviranomaisen olisi koordinoitava toimivaltaisten viranomaisten vilistd tietojenvaihtoa, jotta voidaan
varmistaa, ettd niilli on mahdollisuus saada kaikki tiedot valvontavaltaansa kuuluvia rahoitusvilineiti koskevista
liiketoimista ja toimeksiannoista, mukaan lukien niiden alueen ulkopuolella toimivissa kauppapaikoissa toteutetut
liiketoimet ja toimeksiannot.

(35)  Samojen tietojen ilmoittamista kahteen kertaan olisi valtettivd. Asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisesti rekiste-
roidyille tai tunnustetuille kauppatietorekistereille asiaankuuluvista rahoitusvalineistd annettuja ilmoituksia, jotka
sisaltavat kaikki tiedot, jotka liiketoimista on ilmoitettava, ei pitdisi olla tarpeen antaa toimivaltaisille viranomaisille
vaan kauppatietorekistereiden olisi toimitettava ne niille. Asetusta (EU) N:o 648/2012 olisi muutettava vastaavasti.

(36)  Toimivaltaisten viranomaisten vaihtaessa tai siirtdessd tietoja olisi noudatettava direktiivissi 95/46/EY sdddettyjd
henkil6tietojen siirtoa koskevia sddntojd. Arvopaperimarkkinaviranomaisen vaihtaessa tai siirtdessd tietoja olisi
noudatettava asetuksessa (EY) N:o 45/2001 sdddettyja henkilotietojen siirtoa koskevia sddntojd, ja kyseistd asetusta
olisi sovellettava tdysiméddriisesti timan asetuksen soveltamiseksi tapahtuvaan henkilotietojen kasittelyyn.

(37)  Asetuksella (EU) N:o 648/2012 sdddetddn perusteet, joiden mukaan OTC-johdannaislajien olisi kuuluttava maa-
ritysvelvollisuuden piiriin. Kyseiselld asetuksella estetddn myos kilpailun vaaristymat edellyttamalld, ettd kauppa-
paikoilla on oltava syrjimiton paisy keskusvastapuoliin, jotka tarjoavat OTC-johdannaisten mairityspalveluita, ja
ettd keskusvastapuolten, jotka tarjoavat OTC-johdannaisten maarityspalveluita, on saatava syrjimattomasti kauppa-
paikkojen kauppatiedot. Koska OTC-johdannaiset médritelldan johdannaissopimuksiksi, joita ei toteuteta sddnnel-
lyilld markkinoilla, tissd asetuksessa olisi otettava kdyttoon sddnneltyja markkinoita koskevat vastaavat vaatimukset.
Johdannaiset, joilla kdyddan kauppaa sddnnellyilldi markkinoilla, olisi myos méaritettavd keskusvastapuolessa.

(38)  Tilld asetuksella olisi tdydennettivd direktiivin 2004/39/EY ja direktiivin 2014/65/EU vaatimuksia, joilla jasenval-
tioita estetddn rajoittamasta kohtuuttomasti mahdollisuutta kdyttad kaupan jélkeistd infrastruktuuria, kuten keskus-
vastapuoli- ja madritysjirjestelyitd, poistamalla monia muita kaupan esteitd, joita voidaan kdyttdd kilpailun estdmi-
seen rahoitusvalineiden madrityspalveluiden tarjonnassa. Syrjivien kdytantojen valttimiseksi keskusvastapuolten olisi
suostuttava mdadrittimain eri kauppapaikoissa toteutettuja liiketoimia siltd osin kuin kyseisissd kauppapaikoissa
noudatetaan keskusvastapuolen vahvistamia toiminnallisia ja teknisid vaatimuksia, riskienhallintavaatimukset mu-
kaan lukien. Keskusvastapuolen olisi myonnettivd paisy, jos teknisissd sddntelystandardeissa madritetyt padsype-
rusteet tdyttyvat. Kun kyseessd ovat siirtokelpoiset arvopaperit ja rahamarkkinavilineet, toimivaltaisten viranomais-
ten olisi voitava hyviksyd sellaisia vasta perustettuja keskusvastapuolia varten, joille myonnetty toimilupa tai
tunnustaminen on timin asetuksen voimaantulon aikaan voimassa alle kolme vuotta, enintddn kahden ja puolen
vuoden siirtymakausi, jonka jilkeen niihin sovelletaan taysimaardistd syrjimatontd pddsyd siirtokelpoisten arvopape-
rien ja rahamarkkinavilineiden osalta. Jos keskusvastapuoli kuitenkin paattad kdyttaa siirtymaéjirjestelyd, sen ei olisi
voitava kyseisen jirjestelyn aikana hyodyntdd timéan asetuksen mukaisia kauppapaikkaan paisyi koskevia oikeuksia.
Myoskain kauppapaikan, jolla on laheiset sidokset kyseiseen keskusvastapuoleen, ei olisi kyseisen siirtymajarjestelyn
aikana voitava hyodyntdd timin asetuksen mukaisia keskusvastapuoleen péddsyd koskevia oikeuksia.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 236/2012, annettu 14 pdivind maaliskuuta 2012, lyhyeksimyynnistd ja tietyistd
luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistd kysymyksistd (EUVL L 86, 24.3.2012, s. 1).
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(39) Asetuksessa (EU) N:o 648/2012 sdddetddn ehdoista, joiden nojalla keskusvastapuolten ja kauppapaikkojen vililld
olisi myonnettiavd syrjimiton padsy OTC-johdannaisten osalta. OTC-johdannaiset mairitellddn asetuksessa (EU)
N:o 648/2012 johdannaisiksi, joita ei panna tdytintoon sidnnellylli markkinalla tai sellaisilla kolmannen maan
markkinalla, jota pidetddn sddnneltyd markkinaa vastaavana markkinana direktiivin 2004/39/EY 19 artiklan 6
kohdan mukaisesti. Jotta viltettdisiin mahdolliset puutteet tai paillekkdisyydet ja varmistettaisiin johdonmukaisuus
asetuksen (EU) N:o 648/2012 ja tdmdn asetuksen vililld, tdlld asetuksella sdddettyjd vaatimuksia keskusvastapuolten
ja kauppapaikkojen vilisestd syrjimattomastd paisystd sovelletaan johdannaisiin, joilla kdydddn kauppaa sdannel-
lyilldi markkinoilla tai sellaisilla kolmannen maan markkinoilla, joita pidetddn sddnneltyja markkinoita vastaavina
markkinoina direktiivin 2014/65/EU mukaisesti, sekd kaikkiin rahoitusvélineisiin, jotka eivit ole johdannaisia.

(40)  Kauppapaikat olisi velvoitettava mahdollistamaan paisy, myos kauppatietoihin, avoimin ja syrjimattomin perustein
keskusvastapuolille, jotka ovat halukkaat maarittdimédidn kauppapaikassa toteutettuja liiketoimia. Timédn ei kuiten-
kaan pitéisi edellyttdd yhteentoimivuusjirjestelyjen kaytt6d johdannaisilla toteuttavien liiketoimien maarityksessd,
eikd se saisi johtaa likviditeetin hajaantumiseen tavalla, joka uhkaisi markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta toimin-
taa. Kauppapaikan olisi evittiva padsy vain jos teknisissd sadntelystandardeissa madritetyt padsyperusteet eivit tayty.
Porssilistattujen johdannaisten osalta olisi kohtuutonta vaatia pienid kauppapaikkoja ja erityisesti kauppapaikkoja,
joilla on ldheiset sidokset keskusvastapuoliin, noudattamaan syrjimittomin padsyn vaatimuksia valittomasti, jos ne
eivdt vield kykene teknisesti harjoittamaan toimintaansa tasapuolisin toimintaedellytyksin pddosassa kaupan jilkei-
sen infrastruktuurin markkinoita. Sen vuoksi asiaankuuluvan kynnysarvon alle jidvien kauppapaikkojen olisi yh-
dessd niihin yhteydessi olevien keskusvastapuolten kanssa voitava jattdytyd syrjimatontd pddsyd koskevien vaa-
timusten soveltamisalan ulkopuolelle porssilistattujen johdannaisten osalta 30 kuukauden kaudeksi, jota on mah-
dollista jatkaa. Jos kauppapaikka pddttad jattdytyd soveltamisalan ulkopuolelle, sen ei pitdisi kyseisen vapautuksen
aikana voida hyodyntdd tdiman asetuksen mukaisia keskusvastapuoleen paisyi koskevia oikeuksia.

Myoskidn keskusvastapuolen, jolla on ldheiset sidokset kyseiseen kauppapaikkaan, ei olisi voitava kyseisen vapau-
tuksen aikana hyodyntdd timin asetuksen mukaisia kauppapaikkaan pddsyd koskevia oikeuksia. Asetuksessa (EU)
N:o 648/2012 todetaan, ettd jos johdannaissopimuksiin liittyviin rahoituspalveluihin liittyy kaupallisia oikeuksia
sekd teollis- ja tekijanoikeuksia, kdyttooikeuksia olisi tarjottava oikeasuhteisin, tasapuolisin, kohtuullisin ja syrji-
mittomin ehdoin. Tamin vuoksi péisy sellaisia viitearvoja koskeviin kdyttooikeuksiin ja tietoihin, joita kdytetddn
rahoitusvilineiden arvon méarittimisessd, olisi annettava keskusvastapuolille ja muille kauppapaikoille oikeasuhtei-
sin, tasapuolisin, kohtuullisin ja syrjimattomin perustein, ja kdyttooikeudet tulisi antaa kohtuullisin kaupallisin
ehdoin. Jos timdn asetuksen voimaantulon jilkeen laaditaan uusi viitearvo, velvollisuutta myontda kayttGoikeus
olisi sovellettava 30 kuukauden kuluttua siitd, kun rahoitusvilineelld, jonka arvon laskemisessa viitearvoa kiytetddn,
alettiin tehdd kauppaa tai kun se otettiin kaupankdynnin kohteeksi, sanotun kuitenkaan rajoittamatta kilpailu-
sdantojen soveltamista. Kdyttooikeuksiin padsy on tirkedd, silld se helpottaa 35 ja 36 artiklan mukaista kauppa-
paikkojen ja keskusvastapuolten vilistd padsyd, koska muutoin kiyttooikeusjirjestelyt saattaisivat yhd estdd padsyn
sellaisten kauppapaikkojen ja keskusvastapuolten vililld, joihin ne ovat pyytineet paisyi.

Esteiden ja syrjivien kdytintojen poistamisella on tarkoitus lisdtéd kilpailua rahoitusvalineiden méarittimisen ja niilld
kdytavin kaupan alalla, jotta voidaan alentaa investointikustannuksia ja vieraan pddoman kustannuksia, poistaa
tehottomuuksia ja lisitd innovointia unionin markkinoilla. Komission olisi jatkettava kaupan jilkeisen infrastruk-
tuurin kehityksen tiivistd seurantaa ja puututtava tarvittaessa tilanteeseen estddkseen kilpailun vairistymien ilme-
nemisen sisimarkkinoilla, etenkin silloin kun infrastruktuuriin tai viitearvoihin pdisy evitddn Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 101 tai 102 artiklan vastaisesti. Tassd asetuksessa sdddettyjen kiyttooikeusvelvol-
lisuuksien ei pidd rajoittaa viitearvoja omistavien henkiloiden unionin kilpailuoikeuteen ja eritoten Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 101 ja 102 artiklaan perustuvaa yleistd velvollisuutta myontda kaytto-
oikeus viitearvoihin, joita tarvitaan uusille markkinoille padsemiseksi. Toimivaltaisen viranomaisen hyviksyntdd
paasyoikeuksien soveltamatta jattimiselle siirtymékausien ajaksi ei pidetd lupana eikd luvan muuttamisena.

(41)  Kolmansien maiden yritysten unionissa tarjoamiin palveluihin sovelletaan kansallisia jirjestelmid ja vaatimuksia.
Nidmad jirjestelmit ovat hyvin erilaisia, ja niiden mukaisesti toimiluvan saaneilla yrityksilld ei ole palvelujen tarjoa-
misen vapautta eikd sijoittautumisvapautta muissa jasenvaltioissa kuin siind, johon ne ovat sijoittautuneet. On
aiheellista ottaa kdyttoon yhteinen unionin tason sidntelykehys. Jarjestelmédssd olisi yhdenmukaistettava nykyinen
hajanainen kehys, taattava oikeusvarmuus ja yhdenmukainen kohtelu unionissa toimilupaa hakeville kolmannen
maan yrityksille, varmistettava, ettd komissio on arvioinut kolmansien maiden vakavaraisuuden ja liiketoiminnan
menettelytapojen valvontakehyksen todellisen vastaavuuden, sekd tarjottava vastaavantasoinen suoja asiakkaille,
jotka kayttavdt kolmansien maiden yritysten palveluja unionissa.
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Jarjestelmdd soveltaessaan komission ja jisenvaltioiden olisi asetettava etusijalle G20-ryhmén unionin suurimpien
kauppakumppaneiden kanssa tekemien sitoumusten ja sopimusten kattamat alat, ja niiden olisi otettava huomioon
unionin keskeinen asema maailmanlaajuisilla finanssimarkkinoilla ja varmistettava, ettd kolmansia maita koskevien
vaatimusten soveltaminen ei estd unionin sijoittajia ja liikkeeseenlaskijoita sijoittamasta kolmansiin maihin tai
hankkimasta rahoitusta kolmansista maista eikd kolmansien maiden sijoittajia ja liikkeeseenlaskijoita sijoittamasta,
hankkimasta pddomaa tai hankkimasta muita finanssialan palveluja unionin markkinoilla, jos tdma ei ole tarpeen
toiminnan vakauteen liittyvistd syistd, jotka ovat objektiivisia ja tietoon perustuvia. Suorittaessaan arviointeja
komission olisi otettava huomioon Kansainvilisen arvopaperimarkkinavalvojien yhteison (IOSCO) vahvistamat
arvopaperimarkkinoiden sddntelyn tavoitteet ja periaatteet sekd kyseisen yhteison antamat suositukset, sellaisina
kuin se on niitd muuttanut ja tulkinnut.

Jos todellisesta vastaavuudesta ei voida hyviksyd pditostd, kolmansien maiden yritysten unionissa tarjoamiin
palveluihin sovelletaan kansallisia jirjestelmid. Komission olisi kdynnistettdvd vastaavuuden arviointi omasta aloit-
teestaan. Jasenvaltioiden olisi voitava esittdd, ettd komissio suorittaisi vastaavuuden arvioinnin tietyn kolmannen
maan tai tiettyjen kolmansien maiden osalta, mutta niiden ehdotukset eivit velvoita komissiota aloittamaan vastaa-
vuusprosessia. Vastaavuuden arvioinnin olisi perustuttava tuloksiin. Siind olisi arvioitava, missd médrin kolmannen
maan sadntely- ja valvontakehykselld saavutetaan vastaavat ja riittdvit sdantelyvaikutukset ja samat tavoitteet kuin
unionin oikeudella. Kdynnistdessddn vastaavuusarvioinnin komission olisi voitava priorisoida kolmansien maiden
lainkdyttoalueiden vililld ottamalla huomioon, kuinka olennaista vastaavuuden toteaminen on unionin yritysten ja
asiakkaiden kannalta, onko kolmannen maan ja jisenvaltioiden valilli tehty valvontaa ja yhteistyotd koskevia
sopimuksia, onko kolmannella maalla tehokas vastaava jirjestelmd ulkomaisten jérjestelmien mukaisesti toimiluvan
saaneiden sijoituspalveluyritysten tunnustamiseksi ja onko kolmas maa kiinnostunut ja halukas ryhtymain vastaa-
vuudenarviointiprosessiin. Komission olisi seurattava kolmannen maan sidintely- ja valvontakehyksen kehitystd
huomattavien muutosten varalta ja tarvittaessa tarkistettava vastaavuuspaatosta.

(42) Tamin asetuksen mukainen palvelujen tarjoaminen sivuliikettd perustamatta olisi rajoitettava hyvaksyttaviin vas-
tapuoliin ja ammattimaisiin asiakkaisiin. Sen edellytyksend olisi oltava arvopaperimarkkinaviranomaisen suorittama
rekisterdinti ja kyseisessd kolmannessa maassa suoritettava valvonta. Arvopaperimarkkinaviranomaisen ja kolman-
nen maan toimivaltaisten viranomaisten vililld olisi oltava asianmukaiset yhteistydjdrjestelyt.

(43) Tamin asetuksen sddnnokset, joita sovelletaan kolmansien maiden yritysten tarjoamiin palveluihin tai harjoitta-
maan toimintaan, eivit saisi vaikuttaa unioniin sijoittautuneiden henkil6iden mahdollisuuteen saada sijoituspalve-
luja kolmannen maan yritykseltd omasta yksinomaisesta aloitteestaan, unionin sijoituspalveluyritysten tai luotto-
laitosten mahdollisuuteen saada sijoituspalveluja tai -toimintaa kolmannen maan yritykseltd omasta yksinomaisesta
aloitteestaan taikka asiakkaan mahdollisuuteen saada kolmannen maan yritykseltd sijoituspalveluja omasta yksin-
omaisesta aloitteestaan tallaisen luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen valitykselld. Kun kolmannen maan yritys
tarjoaa palveluja unioniin sijoittautuneelle henkilolle timidn omasta yksinomaisesta aloitteesta, palveluja ei pitaisi
katsoa unionin alueella tarjotuiksi. Jos kolmannen maan yritys hakee asiakkaita tai potentiaalisia asiakkaita unio-
nissa tai mainostaa sijoituspalveluja tai -toimintaa sekd oheispalveluja unionissa, titd ei pitdisi katsoa palveluksi,
joka tarjotaan asiakkaan omasta yksinomaisesta aloitteesta.

(44)  Kolmansien maiden yritysten tunnustamisen osalta ja niiden kansainvilisten velvoitteiden mukaisesti, joita unionilla
on Maailman kauppajirjeston perustamissopimuksen sekd palvelukaupan yleissopimuksen nojalla, pdatoksid kol-
mansien maiden sddntely- ja valvontakehysten vastaavuudesta unionin sdéntely- ja valvontakehyksen kanssa olisi
hyviksyttavi vain silloin, jos kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontakehyksessd sdddetddn tehokkaasta vastaa-
vasta jarjestelmastd ulkomaisten oikeusjirjestelmien mukaisesti toimiluvan saaneiden yritysten tunnustamiseksi
noudattaen muun muassa G20-maiden syyskuussa 2009 asettamia yleisid sddntelytavoitteita ja -vaatimuksia, joilla
pyritddn parantamaan johdannaismarkkinoiden avoimuutta, vihentdmdain jdrjestelmariskid ja estimddn markkinoi-
den vaidrinkdytto. Tallaista jarjestelmaa olisi pidettdvid vastaavana, jos silld varmistetaan, ettd sovellettavan sdinte-
lykehyksen olennainen vaikutus vastaa unionin vaatimusten tuottamaa vaikutusta, ja tehokkaana, jos kyseisid
sdantoja sovelletaan johdonmukaisesti.

(45)  Paastooikeuksien jdlkimarkkinoiden spot-kaupassa on esiintynyt vilpillisid menettelyjd, jotka voivat heikentdd luot-
tamusta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2003/87/EY (1) luotuun piddstokauppajirjestelmadn, ja
parhaillaan toteutetaan toimenpiteitd, joilla pyritddn vahvistamaan paastooikeusrekisterijirjestelmaa ja edellytyksia,
jotka on asetettu tilin avaamiselle pdastooikeuskauppaa varten. Kyseisten markkinoiden eheyden tukemiseksi ja

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/87/EY, annettu 13 péivind lokakuuta 2003, kasvihuonekaasujen paastooikeuk-
sien kaupan jirjestelmin toteuttamisesta yhteisossd ja neuvoston direktiivin 96/61/EY muuttamisesta (EUVL L 275, 25.10.2003,

s. 32).
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niiden tehokkaan toiminnan takaamiseksi, mukaan lukien kaupankdynnin kattava valvonta, on aiheellista tdydentdd
direktiivin 2003/87/EY nojalla toteutettavia toimenpiteitd sisdllyttimalld padstooikeudet kaikilta osin timin ase-
tuksen ja direktiivin 2014/65/EU sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 () ja
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/57/EU (%) soveltamisalaan luokittelemalla ne rahoitusvalineik-
si.

(46)  Komissiolle olisi siirrettdvd valta hyviksyd sdddosvallan siirron nojalla annettavia delegoituja sdddoksia Euroopan

unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti. Delegoituja saddoksi olisi hyviksyttivi erityisesti
tiettyjen tdmin asetuksen sddnndsten soveltamisalan laajentamisesta kolmansien maiden keskuspankkeihin, maa-
ritelmid koskevista yksityiskohdista, markkinatietojen saatavuuteen liittyvistd kustannuksia koskevista erityissddn-
noksistd, padsystd hintatarjouksia koskeviin tietoihin, ko'oista, joilla tai joiden alittuessa yrityksen on toteutettava
liiketoimia minkd tahansa muun sellaisen asiakkaan kanssa, jonka saataville hintatarjous on asetettu, sijoitussalkun
tiivistamisestd sekd sen tarkemmasta madrittdmisestd, milloin on olemassa merkittdva sijoittajansuojaa koskeva
ongelma tai sijoittajansuojaan, finanssi- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen taikka
koko finanssijarjestelmén tai sen osan vakauteen unionissa kohdistuva uhka, jonka vuoksi arvopaperimarkkinavi-
ranomaisen, pankkiviranomaisen tai toimivaltaisten viranomaisten voi olla perusteltua toteuttaa toimia, arvopape-
rimarkkinaviranomaisen positionhallintavaltuuksista, timan asetuksen 35 artiklan 5 kohdan mukaisen siirtymai-
kauden pidentdmisestd tietyksi ajaksi ja porssilistattujen johdannaisten jattdmisestd tdimin asetuksen tiettyjen sddn-
nosten soveltamisalan ulkopuolelle tietyksi ajaksi. On erityisen tirkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan tote-
uttaa asianmukaiset kuulemiset, my0s asiantuntijatasolla. Komission olisi delegoituja sddadoksid valmistellessaan ja
laatiessaan varmistettava, ettd asianomaiset asiakirjat toimitetaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle yhtdaikai-
sesti, hyvissd ajoin ja asianmukaisesti.

(47)  Jotta voidaan varmistaa tdiman asetuksen yhdenmukainen tdytint6onpano, komissiolle olisi siirrettdva tdytintoon-

panovalta hyviksyd kolmannen maan lainsdddanto- ja valvontakehystd koskeva vastaavuuspditos kolmansien
maiden yritysten tai kolmansien maiden kauppapaikkojen palveluntarjonnan mahdollistamiseksi ja niiden hyvak-
symiseksi kaupankédyntivelvollisuuden piiriin kuuluvien johdannaisten kauppapaikoiksi sekd kolmansien maiden
keskusvastapuolten ja kolmansien maiden kauppapaikkojen padsystd unioniin sijoittautuneisiin kauppapaikkoihin
ja keskusvastapuoliin. Titd wvaltaa olisi kdytettdvd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 182/2011 (%) mukaisesti.

(48)  Jasenvaltiot eivdt voi riittavalld tavalla saavuttaa timan asetuksen tavoitteita eli madritelld yhtenaisid rahoitusvili-

neisiin sovellettavia vaatimuksia, jotka koskevat kauppatietojen julkistamista, liiketoimista toimivaltaisille viran-
omaisille annettavia ilmoituksia, kaupankdyntid johdannaisilla ja osakkeilla organisoiduissa kauppapaikoissa, syrji-
mitontd padsyd keskusvastapuoliin, kauppapaikkoihin ja viitearvoja koskeviin tietoihin, valtuuksia tuotteita koske-
vien interventiotoimien sekd positioiden hallinnan ja positiolimiittien aloilla sekd kolmansien maiden yritysten
harjoittamaa sijoituspalvelujen tarjontaa tai sijoitustoimintaa, silld vaikka kansallisilla toimivaltaisilla viranomaisilla
on paremmat valmiudet seurata markkinakehitystd, kaupan avoimuuteen, liiketoimista annettaviin ilmoituksiin,
johdannaiskauppaan sekd tuotteita ja kiytdnt6ja koskeviin kieltoihin liittyvien ongelmien kokonaisvaikutuksia
voidaan ymmirtdd kokonaisvaltaisesti vain unionin tasolla, vaan ne voidaan sen laajuuden ja vaikutusten vuoksi
saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklalla vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteelli-
suusperiaatteen mukaisesti tdssd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen niiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

(49) Mikddn toimivaltaisen viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen tehtividdn hoitaessaan toteuttama toimi

ei saisi suoraan tai vilillisesti syrjid jotakin jdsenvaltiota tai jisenvaltioiden ryhmai missd hyvinsd valuutassa
tarjottavien sijoituspalvelujen ja harjoitettavan sijoitustoiminnan suorituspaikkana. Mikddn pankkiviranomaisen
timan asetuksen mukaisia tehtdviddn hoitaessaan toteuttama toimi ei saisi suoraan tai vélillisesti syrjid jotakin
jasenvaltiota tai jasenvaltioiden ryhmaa.

(50)  Finanssipalveluja koskevilla teknisilld standardeilla olisi varmistettava tallettajien, sijoittajien ja kuluttajien riittiva

suoja koko unionissa. Koska arvopaperimarkkinaviranomaisella on pitkille menevai erityisasiantuntemusta, olisi
tehokasta ja asianmukaista antaa sen tehtdviksi laatia komissiolle toimitettavat luonnokset teknisiksi sddntelystan-
dardeiksi, joihin ei liity poliittisia valintoja.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivand huhtikuuta 2014, markkinoiden vairinkdytosta

(markkinoiden vidrinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72[EY kumoamisesta (ks. timan virallisen lehden s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/57/EU, annettu 15 péivand toukokuuta 2014, markkinoiden vaarinkaytostd
maédrattavistd rikosoikeudellisista seuraamuksista (markkinoiden vaarinkdyttodirektiivi) (ks. timan virallisen lehden s. 179).
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 piivind helmikuuta 2011, yleisistd sddnnoistd ja peri-
aatteista, joiden mukaisesti jasenvaltiot valvovat komission tdytantoonpanovallan kayttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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(51) Komission olisi hyviksyttavd luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, jotka arvopaperimarkkinaviranomainen
laatii kauppaa koskevien avoimuusvaatimusten tarkoista ominaisuuksista, raha-, valuutta- ja rahoitusvakauspoliitti-
sista toimenpiteistd seké tietyistd tdmdn asetuksen kannalta merkityksellisistd liiketoimien lajeista, kauppaa edelti-
vistd avoimuusvaatimuksista myonnettivien vapautusten yksityiskohtaisista edellytyksistd, kaupan jalkeisen tietojen
julkistamisen lykkadmistd koskevista jdrjestelyistd, velvollisuudesta asettaa kauppaa edeltdvit ja kaupan jilkeiset
tiedot saataville erillddn toisistaan, kauppaa edeltdvien avoimuusvaatimusten kauppojen sisdisiin toteuttajiin sovel-
tamisen perusteista, sijoituspalveluyritysten kaupan jilkeen antamista tiedoista, avoimuuden vuoksi tai laskelmia
varten esitettdvien tietopyyntdjen sisillosti ja esittimistiheydestd, liiketoimista, jotka eivit vaikuta hinnanmuodos-
tusprosessiin, toimeksiannoista sdilytettavista tiedoista, liikketoimista annettavien ilmoitusten sisallosti ja eritelmistd,
rahoitusvilineen viitetietojen sisdllostd ja eritelmistd, sopimuslajeista, joilla on suora, merkittivi ja ennakoitavissa
oleva vaikutus unionissa, sekd tapauksista, joissa johdannaisiin on tarpeen soveltaa kaupankiyntivelvollisuutta,
velvollisuudesta varmistaa jirjestelmin ja menettelyin, ettd médritettavilld johdannaisilla toteutetut liiketoimet il-
moitetaan ja hyviksytddn madritettdviksi, epdsuorien mdédritysmenettelyjen tyypeistd, johdannaisista, joihin on
sovellettava velvollisuutta kdydd kauppaa organisoiduissa kauppapaikoissa, syrjimattomastd padsystd keskusvasta-
puoleen ja kauppapaikkaan, syrjimattomastd paasystd viitearvoihin ja velvollisuudesta myontai viitearvojen kaytto-
oikeus, ja tiedoista, joita hakemuksen esittdvin kolmannen maan yrityksen olisi toimitettava arvopaperimarkkina-
viranomaiselle rekisterointihakemuksessaan. Komission olisi hyvaksyttdvd nimd luonnokset teknisiksi sddntelystan-
dardeiksi delegoiduilla sdadoksilli Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla ja
asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

(52)  Direktiivin 2014/65/EU 95 artiklassa sdddetddn tiettyjen C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimusten osalta
siirtymikauden vapautuksesta. Tdamd olisi otettava huomioon teknisissd standardeissa, jotka arvopaperimarkkina-
viranomainen laatii asetuksen (EU) No 648/2012 5 artiklan 2 kohdan b alakohdan mukaisesti maaritysvelvollisuu-
den tidsmentdmiseksi, jotta titd velvollisuutta ei asetettaisi johdannaissopimuksille, joihin timén jilkeen sovellet-
taisiin C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksille myonnettyd siirtymakauden vapautusta.

(53) Tassd asetuksessa sdddettyjen vaatimusten soveltamista olisi lykdttavé, jotta niitd voitaisiin soveltaa rinnan kansal-
lisen lainsdddiannon osaksi saatettujen uudelleenlaaditun direktiivin sddnnosten kanssa ja jotta kaikki olennaiset
tdytintdonpanotoimenpiteet saataisiin vahvistettua. Koko sidntelypaketin soveltaminen olisi aloitettava samanaikai-
sesti. Ainoastaan tdytintonpanotoimenpiteitd koskevien valtuutusten soveltamista ei pitdisi lykdtd, jotta kyseisten
toimenpiteiden laatimisen ja antamisen edellyttimat toimet voidaan aloittaa mahdollisimman varhain.

(54) Tassd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja noudatetaan erityisesti Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
tunnustettuja periaatteita, etenkin oikeutta henkilotietojen suojaan (8 artikla), elinkeinovapautta (16 artikla), oike-
utta kuluttajansuojaan (38 artikla), oikeutta tehokkaisiin oikeussuojakeinoihin ja puolueettomaan tuomioistuimeen
(47 artikla) ja kieltoa, jonka mukaan samasta rikoksesta ei saa syyttdd ja rangaista oikeudenkdynnissi kahteen
kertaan (50 artikla), ja titd asetusta on sovellettava kyseisten oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti.

(55)  Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu asetuksen (EY) N:o 45/2001 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti, ja hin
antoi lausunnon 10 pdivind helmikuuta 2012 (%),

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

I OSASTO
KOHDE, SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT
1 artikla
Kohde ja soveltamisala

1. Tissd asetuksessa vahvistetaan yhtendiset vaatimukset seuraaville:

a) kauppatietojen julkistaminen;

b) liiketoimista annettavat ilmoitukset toimivaltaisille viranomaisille;

() EUVL C 147, 25.5.2012, s. 1.
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¢) kaupankiynti johdannaisilla organisoiduissa kauppapaikoissa;
d) syrjimaton pddsy madrityspalveluihin ja syrjimaton padsy kaupankayntiin viitearvoilla;

e) toimivaltaisten viranomaisten, arvopaperimarkkinaviranomaisen ja pankkiviranomaisen valtuudet tuotteita koskevien
interventiotoimien alalla sekd arvopaperimarkkinaviranomaisen valtuudet positioiden hallinnan valvontatoimenpiteiden
ja positiolimiittien aloilla;

f) kolmansien maiden yritysten komission hyviaksyman sovellettavan vastaavuuspditoksen nojalla sivuliikkeen valitykselld
tai sivuliikettd perustamatta harjoittama sijoituspalveluiden tarjonta tai sijoitustoiminta.

2. Titd asetusta sovelletaan direktiivin 2014/65/EU mukaisesti toimiluvan saaneisiin sijoituspalveluyrityksiin ja Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/36/EU (') mukaisesti toimiluvan saaneisiin luottolaitoksiin siltd osin kuin
ne tarjoavat sijoituspalveluja jaftai harjoittavat sijoitustoimintaa, ja markkinoiden yllapitijiin, niiden yllapitimat kauppa-
paikat mukaan lukien.

3. Tdmin asetuksen V osastoa sovelletaan myos kaikkiin asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 8 kohdan mai-
ritelmdn mukaisiin finanssialan vastapuoliin ja kaikkiin finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin, jotka kuuluvat mainitun
asetuksen 10 artiklan 1 kohdan b alakohdan soveltamisalaan.

4. Tamdn asetuksen VI osastoa sovelletaan my6s keskusvastapuoliin ja henkilihin, joilla on omistusoikeudet viitear-
voihin.

5. Tdmin asetuksen VIII osastoa sovelletaan kolmansien maiden yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja tai harjoit-
tavat sijoitustoimintaa unionissa komission hyvaksyman sovellettavan vastaavuuspaatoksen nojalla sivuliikkeen valitykselld
tai sivuliikettd perustamatta.

6. Tdmdin asetuksen 8, 10, 18 ja 21 artiklaa ei sovelleta sddnneltyihin markkinoihin, markkinoiden yllipitdjiin eikd
sijoituspalveluyrityksiin sellaisten liiketoimien osalta, joissa on vastapuolena Euroopan keskuspankkijirjestelman, jdljem-
pdnd 'EKPJ, jdsen ja jotka toteutetaan osana kyseisen EKPJ:n jdsenen lainsadddntoon perustuvan valtuutuksen nojalla
harjoittamaa raha-, valuutta- ja rahoitusvakauspolitiikkaa ja joissa kyseinen jdsen on ennakolta ilmoittanut vastapuolelleen,
ettd litketoimeen sovelletaan vapautusta.

7. Edelld olevaa 6 kohtaa ei sovelleta liiketoimiin, jotka EKPJ:n jdsen toteuttaa osana omaa sijoitustoimintaansa.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tiiviissd yhteistyossd EKPJ:n kanssa luonnokset teknisiksi sdintelystandar-
deiksi, joissa madritetddn raha-, valuutta- ja rahoitusvakauspoliittiset toimenpiteet sekd niiden liiketoimien lajit, joihin 6 ja
7 kohtaa sovelletaan.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen.

9.  Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla 6 kohdan soveltamisala ul-
otetaan koskemaan muita keskuspankkeja.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péivind kesikuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitos-
toimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktii-
vien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 338).
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Tatd tarkoitusta varten komissio antaa viimeistddn 1 péivdnd kesikuuta 2015 Euroopan parlamentille ja neuvostolle
kertomuksen, jossa arvioidaan niiden liiketoimien kohtelua, joita toteuttavat kolmansien maiden keskuspankit, joihin
titd kohtaa sovellettaessa kuuluu Kansainvilinen jirjestelypankki. Kertomukseen on sisillyttdvad analyysi niiden lakisda-
teisistd tehtavistd ja kaupankayntivolyymeistd unionissa. Kertomuksessa on

a) yksil6itdvd asianomaisissa kolmansissa maissa sovellettavat sddnnokset ja madrdykset keskuspankkien liiketoimia kos-
kevien tietojen luovuttamisesta, mukaan lukien EKPJ:n jdsenten kyseisissd kolmansissa maissa toteuttamat liiketoimet,
ja

b) arvioitava unionissa sovellettavien sddnnoksiin tai médrayksiin perustuvien tietojenluovuttamisvaatimusten mahdollisia
vaikutuksia kolmansien maiden keskuspankkien liiketoimiin.

Jos kertomuksessa paadytdan tulokseen, ettd 6 kohdassa sdddetty vapautus on tarpeen sellaisten litketoimien osalta, joissa
on vastapuolena raha- ja valuuttapoliittisia ja rahoitusvakautta edistivid toimenpiteitd toteuttava kolmannen maan kes-
kuspankki, komissio antaa miirdykset vapautuksen soveltamisesta kyseiseen kolmannen maan keskuspankkiin.

2 artikla
Maiiritelmit

1.  Tissd asetuksessa tarkoitetaan

1) 'sijoituspalveluyritykselld direktiivin 2014/65/EU4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa tarkoitettua sijoituspalveluyri-
tysta;

2) sijoituspalveluilla ja -toiminnalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdassa madriteltyjd sijoituspal-
veluja ja -toimintaa;

3) ’oheispalveluilla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 3 alakohdassa mddriteltyja lisipalveluja;

4) ’toimeksiantojen toteuttamisella asiakkaiden lukuun’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 5 alakohdassa
médriteltyd toimeksiantojen toteuttamista asiakkaiden lukuun;

5) ’kaupankdynnilli omaan lukuun’ lukuun’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 6 alakohdassa mdiriteltyd
kaupankayntid omaan lukuun;

6) 'markkinatakaajalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 7 alakohdassa mdiriteltyd markkinatakaajaa;
7) ’'asiakkaalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 9 alakohdassa mdiriteltyd asiakasta;

8) "ammattimaisella asiakkaalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 10 alakohdassa méariteltyd ammattimaista
asiakasta;

9) 'rahoitusvilineelld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 15 alakohdassa méiriteltyd rahoitusvilinetts;

10) 'markkinoiden ylldpitdjalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdassa madriteltyd markkinoiden
yllapitajaa;

11) 'monenkeskiselld jdrjestelmalld” direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 19 alakohdassa méariteltyd monenkes-
kistd jarjestelmas;

12) 'kauppojen sisdiselld toteuttajalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa madriteltyd kauppojen
sisdistd toteuttajaa;
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13) ’sadnnellylld markkinalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 21 alakohdassa mairiteltyd sddnneltyd mark-
kinaa;

14) 'monenkeskiselld kaupankéyntijarjestelmalld direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 22 alakohdassa méiriteltyd
monenkeskistd kaupankiyntijirjestelma;

15) ’organisoidulla kaupankayntijarjestelmalld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 23 alakohdassa méariteltya
organisoitua kauppajirjestelmas;

16) ’kauppapaikalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 24 alakohdassa mairiteltyd kauppapaikkaa;
17) ’likvideilld markkinoilla’

a) sovellettaessa 9, 11 ja 18 artiklaa rahoitusvilineen tai rahoitusvilinelajin markkinoita, joilla on jatkuvasti valmiita
ja halukkaita ostajia ja myyjid ja joita arvioidaan seuraavin perustein ottaen huomioon kyseisen rahoitusvilineen
tai rahoitusvélinelajin erityiset markkinarakenteet:

i) liiketoimien keskimdirdinen toteutustiheys ja keskikoko eri markkinaehtojen vallitessa ja ottaen huomioon
rahoitusvalinelajiin kuuluvien tuotteiden luonne ja elinkaari;

ii) markkinaosapuolten lukumaird ja tyyppi, mukaan lukien markkinaosapuolten lukumaird suhteessa kaupan-
kaynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden lukuméaraan tietyn tuotteen markkinoilla;

iii) osto- ja myyntihintojen keskimdardinen erotus, jos se on saatavilla;

b) sovellettaessa 4, 5 ja 14 artiklaa sellaisen rahoitusvilineen markkinoita, jolla kdyddin kauppaa paivittdin, kun
markkinoita arvioidaan seuraavin perustein:

i) vapaasti vaihdettavien rahoitusvalineiden maars;
ii) kyseisid rahoitusvalineitd koskevien litketoimien keskimdardinen pdivittdinen lukumaird;
iii) kyseisten rahoitusvilineiden keskimédariinen paivdvaihto;

18) 'toimivaltaisella viranomaisella’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 26 alakohdassa méiriteltyd toimivaltaista
viranomaista;

19) ’luottolaitoksella’ Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 (') 4 artiklan 1 kohdan 1 ala-
kohdassa madriteltyd luottolaitosta;

20) ’sivuliikkeelld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 30 alakohdassa madriteltya sivuliikettd;

21) ’laheisilld sidoksilla” direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 35 alakohdassa mddriteltyjd laheisid sidoksia;

22) ’ylimmalld hallintoelimelld” direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 36 alakohdassa mdiriteltyd ylintd hallinto-
elintd;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 paivind kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).



12.6.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 173/99

23) ’strukturoidulla talletuksella” direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 43 alakohdassa maddriteltyd strukturoitua
talletusta;

24) siirtokelpoisilla arvopapereilla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdassa mairiteltyja siirtokelpoi-
sia arvopapereita;

25) ’talletustodistuksilla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 45 alakohdassa mairiteltyjd talletustodistuksia;

26) ’porssilistatulla rahastolla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 46 alakohdassa mdiriteltyd porssilistattua
rahastoa;

27) ’todistuksilla” arvopapereita, jotka ovat vaihdantakelpoisia pddomamarkkinoilla ja jotka etuoikeusjirjestyksessd mene-
vit osakkeiden edelle mutta tulevat vakuudettomien joukkovelkakirjojen ja muiden vastaavien vilineiden jilkeen, jos
liikkeeseenlaskija palauttaa sijoituksen;

28) ’strukturoiduilla rahoitustuotteilla’ arvopapereita, jotka on luotu rahoitusomaisuuden ryhméin liittyvan luottoriskin
arvopaperistamista ja siirtoa varten ja jotka antavat arvopaperin haltijalle oikeuden vastaanottaa siannollisia maksuja,
joiden mddrd riippuu kohde-etuutena olevista omaisuuseristd saatavasta kassavirrasta;

29) ‘johdannaisilla’ sellaisia direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan ¢ alakohdassa mairiteltyjd rahoi-
tusvilineitd, joita tarkoitetaan mainitun direktiivin liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa;

30) ’hyodykejohdannaisilla’ sellaisia direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan ¢ alakohdassa mairiteltyjd
rahoitusvalineitd, jotka liittyvat direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 10 kohdassa taikka sen liitteessa I
olevan C osan 5, 6, 7 ja 10 kohdassa tarkoitettuun hyddykkeeseen tai kohde-etuuteen;

31) ’keskusvastapuolella’ asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 1 kohdassa maddriteltyd keskusvastapuolta;

32) 'porssilistatulla johdannaisella’ johdannaista, jolla kidyddan kauppaa sddnnellyilldi markkinoilla tai sellaisilla kolmannen
maan markkinoilla, joita pidetddn sddnneltyja markkinoita vastaavina timan asetuksen 28 artiklan mukaisesti, ja joka
ei sellaisenaan kuulu asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 7 kohdassa mddritellyn OTC-johdannaisen maaritelméin
soveltamisalaan;

33 ‘toteutuskelpoisella kiinnostuksen ilmauksella’ kaupankdyntijirjestelmin yhden jisenen tai osapuolen toiselle jisenelle
tai osapuolelle lahettdmad viestid, joka koskee saatavilla olevaa kaupankidynti-intressid ja sisdltdd kaikki kaupasta
sopimiseen tarvittavat tiedot;

34) ’hyviksytylld julkistamisjdrjestelylld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 52 alakohdassa mairiteltyd hyvak-
syttyd julkaisemisjarjestysté;

35) ’konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 53 alakohdassa maiiriteltyd
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajaa;

36) 'hyvaksytylld ilmoitusjarjestelmalld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 54 alakohdassa mdariteltyd hyvik-
syttyd ilmoitusjirjestelmas;

37) ’kotijasenvaltiolla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 55 alakohdassa madriteltyd kotijasenvaltiota;

38) ’vastaanottavalla jasenvaltiolla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 56 alakohdassa madriteltyd vastaanottavaa
jasenvaltiota;
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39) ‘viitearvolla’ mitd tahansa julkisesti saatavilla olevaa tai julkistettua hintaa, indeksid tai lukua, joka mdaritetddn maa-
rdajoin tai sdannollisesti soveltamalla jotain kaavaa yhden tai useamman kohde-etuutena olevan omaisuuseran arvoon
tai hintaan taikka kayttden perusteena kyseistd arvoa tai hintaa, mukaan lukien arvioidut hinnat, todelliset tai
arvioidut korkokannat tai muut arvot, tai selvityksid ja jonka perusteella rahoitusvilineestd maksettava maird tai
rahoitusvilineen arvo mddritetddn;

40) 'yhteentoimivuusjirjestelylld asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 12 kohdassa madriteltyd yhteentoimivuusjir-
jestelyd;

41) ’kolmannen maan rahoituslaitoksella’ yhteis6d, jonka pdatoimipaikka sijaitsee kolmannessa maassa ja joka on saanut
kyseisen kolmannen maan lainsddddnnon nojalla toimiluvan tai valtuutuksen harjoittaa mitd tahansa direktiivissd
2013/36/EU, direktiivissa 2014/65/EU, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2009/138/EY ('), Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2009/65/EY (3, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd
2003/41/EY (°) tai Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2011/61/EU (*) luetelluista palveluista tai toi-
minnoista;

42) ’kolmannen maan yritykselld' direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 57 alakohdassa méiriteltyd kolmannen
maan yritysta;

43) ’tukkutason energiatuotteella’ Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1227/2011 (°) 2 artiklan 4
kohdassa maariteltyd tukkutason energiatuotetta;

44) 'maatalousalan hyddykejohdannaisilla’ johdannaissopimuksia, jotka liittyvdt Euroopan parlamentin ja neuvoston ase-
tuksen (EU) N:o 1308/2013 (°) 1 artiklassa ja liitteessd I olevassa I-XX ja XXIV/1 osassa lueteltuihin tuotteisiin;

45) ‘likviditeetin hajaantumisella’ tilannetta, jossa:

a) osapuolet jossakin kauppapaikassa eivit kykene toteuttamaan liiketointa yhden tai useamman osapuolen kanssa
kyseisessd kauppapaikassa sellaisten mairitysmenettelyjen puuttumisen vuoksi, joihin kaikilla osapuolilla on paasy;
tai

b) maddritysosapuoli tai sen asiakkaat joutuisivat pitimaan jotakin rahoitusvilinettd koskevat positionsa useammassa
kuin yhdessd keskusvastapuolessa, miké rajoittaisi rahoitusvastuiden nettoutusmahdollisuutta;

46) ’valtionlainalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 61 alakohdassa madariteltyd valtionlainaa;

47) ’sijoitussalkun tiivistimiselld’ riskinvahennyspalvelua, jossa kaksi tai useampia vastapuolia paittdd kokonaan tai osit-
tain jotkin tai kaikki sijoitussalkun tiivistimistd varten esittiminsi johdannaissopimukset ja korvaa paitetyt johdan-
naissopimukset toisella johdannaissopimuksella, jonka yhdistetty nimellisarvo on alempi kuin pdatettyjen johdannais-
sopimusten yhdistetty nimellisarvo.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 pédivind marraskuuta 2009, vakuutus- ja jilleenvakuutus-
toiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi II) (EUVL L 335, 17.12.2009, s. 1).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 pdivind heindkuuta 2009, siirtokelpoisiin arvopapereihin
kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maa-
rdysten yhteensovittamisesta (EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/41/EY, annettu 3 paivinid kesikuuta 2003, ammatillisia lisdeldkkeitd tarjoavien
laitosten toiminnasta ja valvonnasta (EUVL L 235, 23.9.2003, s. 10).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pdivind kesdkuuta 2011, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY seki asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta (EUVL
L 174, 1.7.2011, s. 1).

(°) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1227/2011, annettu 25 pdivind lokakuuta 2011, energian tukkumarkkinoiden
eheydesti ja tarkasteltavuudesta (EUVL L 326, 8.12.2011, s. 1).

(°) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 13082013, annettu 17 péivina joulukuuta 2013, maataloustuotteiden yhteisestd
markkinajarjestelystd ja neuvoston asetusten (ETY) N:o 99272, (ETY) N:o 234/79, (EY) N:0 1037/2001 ja (EY) N:o 1234/2007
kumoamisesta (EUVL L 347, 20.12.2013, s. 671).
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2. Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksid, joilla tismennetddn tiettyjen teknisten
seikkojen osalta 1 kohdassa sdddettyja maaritelmid niiden mukauttamiseksi markkinoiden kehitykseen.

II OSASTO
KAUPPAPAIKKOJEN AVOIMUUS
1 LUKU
Oman pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd koskeva avoimuus
3 artikla

Kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset osakkeiden, talletustodistusten, pérssilistattujen
rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvilineiden osalta

1. Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava jrjestelmissdan
vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilla hinnoilla ilmeneva kaupankayntihalukkuus osakkeille, talletustodistuksille,
porssilistatuille rahastoille, todistuksille ja muille samankaltaisille rahoitusvalineille, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa.
Tétd vaatimusta on sovellettava myos toteutuskelpoisiin kiinnostuksen ilmauksiin. Kauppapaikkaa yllapitavien markkinoi-
den ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava nima tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupan-
kdyntiaikana.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava kaupankayntityypeittdin, joihin kuuluvat tarjo-
uskirjahuutokauppa, hintanoteerauksiin perustuvat kaupankayntijarjestelmat, hybridijarjestelmit ja méidrdajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuvat kaupankayntijirjestelmat.

3. Kauppapaikkaa ylldpitiavien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava kohtuullisin kaupallisin
ehdoin ja syrjimattomasti 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkistamiseen kayttdmansd jarjestelyt niiden sijoituspalvelu-
yritysten saataville, joiden on julkistettava osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja muita
samankaltaisia rahoitusvilineitd koskevat hintatarjouksensa 14 artiklan mukaisesti.

4 artikla
Oman pidoman ehtoisia rahoitusvilineiti koskevat vapautukset

1. Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kauppapaikkaa yllapitavat markkinoiden ylldpitjdt ja sijoitus-
palveluyritykset velvollisuudesta julkistaa 3 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot

a) jarjestelmistd, jotka tdsmayttavit toimeksiantoja kaupankdyntimenetelmin, joiden mukaan 3 artiklan 1 kohdassa tar-
koitetun rahoitusvilineen hinta muodostuu kauppapaikassa, jossa rahoitusviline otettiin ensimmdisen kerran kaupan-
kdynnin kohteeksi, tai rahoitusvilineen merkittdvimmalld markkinalla likviditeetilld mitattuna, jossa kyseinen viitehinta
julkistetaan laajalti ja markkinaosapuolet pitavit sitd yleisesti luotettavana viitehintana. Taman vapautuksen kiyton
jatkamiseen sovelletaan 5 artiklassa sdddettyja edellytyksid;

b) jdrjestelmistd, joissa virallistetaan sopimuskauppoja,

i) jotka toteutetaan volyymipainotetun osto- ja myyntihintojen vaihtelualueen rajoissa kyseistd jarjestelmaa yllapita-
vin kauppapaikan tarjouskirjan tai markkinatakaajien hintatarjousten mukaisesti 5 artiklassa sdddettyjd edellytyksid
soveltaen;

ii) jotka koskevat epalikvidejd osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia tai muita samankal-
taisia rahoitusvilineitd, jotka eivdt kuulu likvideihin markkinoihin ja joilla kdydddn kauppaa tietyn prosenttiosuu-
den rajoissa asianmukaisesta viitehinnasta siten, ettd jdrjestelmén yllapitdja méddrittdd prosenttiosuuden ja viitehin-
nan etukiteen; tai

iii) joihin sovelletaan muita ehtoja kuin kyseisen rahoitusvilineen markkinahintaa;
¢) toimeksiannoista, jotka ovat kooltaan suuria tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna;

d) toimeksiannoista, joita sdilytetddn kauppapaikan ylldpitimassd toimeksiantojen hallinnointijirjestelmédssi ennen tietojen
julkistamista.
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2. Edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettu viitehinta vahvistetaan kdyttamailld perusteena

a) vallitsevan osto- jaftai myyntihinnan keskipistettd kauppapaikassa, jossa kyseinen rahoitusviline otettiin ensimmdisen
kerran kaupankdynnin kohteeksi, tai rahoitusvilineen merkittavimmalld markkinalla likviditeetilld mitattuna; tai

b) jos a alakohdassa tarkoitettu hinta ei ole saatavilla, asiaankuuluvan porssipdivin avaus- tai sulkemishintaa.

Toimeksiannoissa voidaan viitata b alakohdassa tarkoitettuihin hintoihin ainoastaan asiaankuuluvan porssipdivin jatkuvan
kaupankayntivaiheen ulkopuolella.

3. Kauppapaikan ylldpitdessd jdrjestelmid, joissa virallistetaan sopimuskauppoja 1 kohdan b alakohdan i alakohdan
mukaisesti,

a) liiketoimet toteutetaan kyseisen kauppapaikan sddntojen mukaisesti;

b) kauppapaikan on varmistettava, ettd kidytossd on jdrjestelyt, jarjestelmit ja menettelyt, joilla estetddn ja havaitaan
markkinoiden vairinkadytté tai markkinoiden vadrinkdyton yritykset tillaisten sopimuskauppojen osalta asetuksen
(EU) N:o 596/2014 16 artiklan mukaisesti;

¢) kauppapaikan on perustettava, pantava tiytintoon ja yllapidettavd jarjestelmid, joilla havaitaan yritykset kdyttdd va-
pautusta muiden téssd asetuksessa tai direktiivissd 2014/65/EU sidddettyjen vaatimusten kiertimiseksi.

Kun toimivaltainen viranomainen myontdd vapautuksen 1 kohdan b alakohdan i tai iii alakohdan mukaisesti, kyseisen
toimivaltaisen viranomaisen on valvottava vapautuksen kaytt6d kauppapaikassa varmistaakseen, ettd vapautuksen kiyton
edellytyksid noudatetaan.

4. Ennen vapautuksen myontdmistd 1 kohdan mukaisesti toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille kunkin yksittdisen vapautuksen suunniteltu kayttotarkoi-
tus sekd annettava sen toimintaa koskeva selvitys, johon sisaltyvit yksityiskohtaiset tiedot kauppapaikasta, jossa viitehinta
muodostuu 1 kohdan a alakohdan mukaisesti. Aikomuksesta myontdd vapautus on annettava ilmoitus vahintddn neljd
kuukautta ennen kuin vapautuksen on médri tulla voimaan. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kahden kuukauden
kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, joka ei ole sitova ja jossa
arvioidaan, onko kukin vapautus 1 kohdassa sdddettyjen ja 6 kohdan mukaisesti hyviksytyissd teknisissd sddntelystan-
dardeissa madritettyjen vaatimusten mukainen. Jos kyseinen toimivaltainen viranomainen myontdd vapautuksen ja toisen
jasenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri mieltd, jilkimmdéinen toimivaltainen viranomainen voi saattaa asian
toistamiseen arvopaperimarkkinaviranomaisen kasiteltaviksi, ja timd voi kayttdd sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010
19 artiklan mukaisesti siirrettyd toimivaltaa. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa vapautusten soveltamista ja antaa
komissiolle vuosittain kertomuksen siitd, kuinka niitd sovelletaan kdytinnossa.

5. Toimivaltainen viranomainen voi omasta aloitteestaan tai toisen toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd peruuttaa 1
kohdan nojalla ja 6 kohdassa tarkoitetulla tavalla myonnetyn vapautuksen, jos se toteaa vapautusta kdytettdvan alkupe-
rdisestd kayttotarkoituksestaan poikkeavalla tavalla tai jos se katsoo, ettd vapautusta kidytetddn tidssd artiklassa sdddettyjen
vaatimusten kiertimiseen.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille
tallaisesta peruutuksesta ja perusteltava pdatksensa.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn seuraavat
seikat:

a) kunkin rahoitusvilinelajin osalta, milld vaihteluvililld osto- ja myyntihinnat tai nimettyjen markkinatakaajien notee-
raukset sekd kyseisilld hinnoilla ilmeneva kaupankayntihalukkuus julkistetaan 3 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ottaen
huomioon 3 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu tarvittava mitoittaminen kaupankéyntityypeittain;
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b) rahoitusvilineen merkittivin markkinalikviditeetilldi mitattuna 1 kohdan a alakohdan mukaisesti;

¢) sopimuskaupan erityisominaisuudet suhteessa eri tapoihin, joilla kauppapaikan jdsen tai osapuoli voi toteuttaa tillaisen
liiketoimen;

d) sopimuskaupat, jotka eivit vaikuta hinnanmuodostukseen ja joihin sovelletaan 1 kohdan b alakohdan iii alakohdan
mukaista vapautusta;

e) kunkin rahoitusvilinelajin osalta sellaisten kooltaan suurten toimeksiantojen koko sekd kauppapaikan toimeksiantojen
hallintajdrjestelmissd ennen tietojen julkistamista sdilytettdvien toimeksiantojen tyyppi ja vidhimmadiskoko, jotka voi-
daan 1 kohdan mukaisesti vapauttaa velvollisuudesta julkistaa tiedot ennen kaupantekoa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee uudelleen vapautuksia, jotka toimivaltaiset viranomaiset ovat myon-
tineet direktiivin 2004/39/EY 29 artiklan 2 kohdan ja 44 artiklan 2 kohdan mukaisesti sekd asetuksen (EY)
N:o 1287/2006 18, 19 ja 20 artiklan mukaisesti ennen 3 pdivad tammikuuta 2017, viimeistddn 3 pdivdnd tammikuuta
2019. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, jossa arvioidaan, onko
kukin vapautus edelleen tidssd asetuksessa sdddettyjen vaatimusten ja tdmédn asetuksen nojalla annettujen delegoitujen
sdadosten ja teknisten sddntelystandardien mukainen.

5 artikla
Volyymin ylirajaa koskeva mekanismi

1. Sen varmistamiseksi, ettd 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa ja 4 artiklan 1 kohdan b alakohdan i alakohdassa
sdddettyjen vapautusten kaytto ei tarpeettomasti haittaa hinnanmuodostusta, kaupankéyntid niiden vapautusten puitteissa
rajoitetaan seuraavasti:

a) rahoitusvilineelld ndiden vapautusten puitteissa kauppapaikassa kdydyn kaupan prosenttiosuus rajoitetaan 4 prosent-
tiin kyseiselld rahoitusvilineelld kidydyn kaupan kokonaisvolyymistd kaikissa unionin kauppapaikoissa edeltdvin 12
kuukauden aikana;

b) rahoitusvilineelld ndiden vapautusten puitteissa koko unionissa kdydyn kaupan prosenttiosuus rajoitetaan 8 prosenttiin
kyseiselld rahoitusvalineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymistd kaikissa unionin kauppapaikoissa edeltivin 12 kuu-
kauden aikana.

Tatd volyymin ylirajaa koskeva mekanismia ei sovelleta sopimuskauppoihin, jotka koskevat osakkeita, talletustodistuksia,
porssilistattuja rahastoja, todistuksia tai muita samankaltaisia rahoitusvilineitd, joille ei ole 2 artiklan 1 kohdan 17
alakohdan b alakohdan mdiritelmédn mukaisia likvideja markkinoita ja joilla kdydddn kauppaa tietyn prosenttiosuuden
puitteissa asianmukaisesta viitehinnasta 4 artiklan 1 kohdan b alakohdan ii alakohdassa tarkoitetulla tavalla, eikd sopimus-
kauppoihin, joihin sovelletaan muita ehtoja kuin kyseisen rahoitusvilineen markkinahintaa 4 artiklan 1 kohdan b ala-
kohdan iii alakohdassa tarkoitetulla tavalla.

2. Kun rahoitusvilineelld ndiden vapautusten puitteissa kauppapaikassa kdydyn kaupan prosenttiosuus on ylittinyt 1
kohdan a alakohdassa tarkoitetun raja-arvon, sen toimivaltaisen viranomaisen, joka antoi luvan ndiden vapautusten
kiyttimiseen kyseisessd kauppapaikassa, on kahden tyopiivin kuluessa keskeytettdavd niiden kiytto kyseisen rahoitusvi-
lineen osalta kyseisessd kauppapaikassa kuudeksi kuukaudeksi arvopaperimarkkinaviranomaisen julkistamien, 4 kohdassa
tarkoitettujen tietojen perusteella.

3. Kun rahoitusvilineelld ndiden vapautusten puitteissa koko unionissa kdydyn kaupan prosenttiosuus on ylittdnyt 1
kohdan b alakohdassa tarkoitetun raja-arvon, kaikkien toimivaltaisten viranomaisten on kahden tyopdivin kuluessa
keskeytettdva ndiden vapautusten kiyttd koko unionissa kuudeksi kuukaudeksi.
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4. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee viiden tyopdivin kuluessa kunkin kalenterikuukauden pdattymisestd
kullakin rahoitusvalineelld unionissa kdydyn kaupan kokonaisvolyymin edeltavilta 12 kuukaudelta, rahoitusvilineelld
ndiden vapautusten puitteissa koko unionissa ja kussakin kauppapaikassa kdydyn kaupan prosenttiosuuden edeltdviltd
12 kuukaudelta sekd prosenttiosuuksien laskemisessa kaytettavat menetelmat.

5. Jos 4 kohdassa tarkoitetussa kertomuksessa todetaan, ettd kaupankéynti jollain rahoitusvilineelld niiden vapautusten
puitteissa jossain kauppapaikassa on ylittinyt 3,75 prosenttia kyseiselld rahoitusvélineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyy-
mistd unionissa edeltdvien 12 kuukauden kaupankdynnin perusteella, arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee tiyden-
tavan kertomuksen viiden tyopdivan kuluessa sen kalenterikuukauden viidennestdtoista pdivistd, jona 4 kohdassa tarkoi-
tettu kertomus julkaistaan. Kertomuksessa on oltava 4 kohdassa tarkoitetut tiedot rahoitusvalineistd, joiden osalta 3,75
prosentin osuus on ylitetty.

6.  Jos 4 kohdassa tarkoitetussa kertomuksessa todetaan, ettd kaupankdynti jollain rahoitusvilineelld ndiden vapautusten
puitteissa koko unionissa on ylittinyt 7,75 prosenttia kyseiselld rahoitusvalineelld kidydyn kaupan kokonaisvolyymistd
kaikissa unionin kauppapaikoissa edeltivien 12 kuukauden kaupankiynnin perusteella, arvopaperimarkkinaviranomainen
julkaisee tdydentdvan kertomuksen viiden tyopdivan kuluessa sen kalenterikuukauden viidennestdtoista paivistd, jona 4
kohdassa tarkoitettu kertomus julkaistaan. Kertomuksessa on oltava 4 kohdassa tarkoitetut tiedot rahoitusvalineistd, joiden
osalta 7,75 prosentin osuus on ylitetty.

7. Jotta voidaan luotettavasti seurata ndiden vapautusten puitteissa kdytdvdd kauppaa ja madrittdd, onko 1 kohdassa
tarkoitetut raja-arvot ylitetty, kauppapaikkojen yllapitdjilld on oltava kaytossdin jirjestelmdt ja menettelyt, joiden avulla
voidaan

a) tunnistaa kaikki kaupat, jotka on tehty ndiden vapautusten puitteissa kyseisessd kauppapaikassa; ja

b) varmistaa, ettei kauppapaikka missddn olosuhteissa yliti 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettua niiden vapautusten
puitteissa sallitun kaupankdynnin prosenttiosuutta.

8.  Ajanjakso, jonka aikana arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kaupankayntitiedot ja jonka aikana rahoitusva-
lineelld nididen vapautusten puitteissa kdytdvdd kauppaa seurataan, alkaa 3 pdivind tammikuuta 2016. Rajoittamatta
4 artiklan 5 kohdan soveltamista toimivaltaisilla viranomaisilla on toimivalta keskeyttad ndiden vapautusten kaytto tdiman
asetuksen soveltamispdivasti lihtien kuukausittain.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mdadritetidn menetelma,
liikketoimien tunnusmerkinndt mukaan lukien, jolla se kerdi, laskee ja julkistaa liiketoimia koskevat tiedot 4 kohdan
mukaisesti, jotta kullakin rahoitusvalineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymi sekd ndiden vapautusten puitteissa koko
unionissa ja kussakin kauppapaikassa kidytivin kaupan prosenttiosuudet saadaan mitattua tarkasti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pii-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

6 artikla

Kauppapaikkojen kaupan jilkeiset avoimuusvaatimukset osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen
rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvilineiden osalta

1. Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava toteutettujen liiketoi-
mien hinta, volyymi ja ajankohta sellaisten osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen, todistusten ja
muiden samankaltaisten rahoitusvalineiden osalta, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa. Kauppapaikkaa yllapitavien
markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava yksityiskohtaiset tiedot ndistd liiketoimista niin reaa-
liaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.
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2. Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden ylldpitijien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava kohtuullisin kaupallisin
ehdoin ja syrjimattomasti tdimdn artiklan 1 kohdan mukaisesti annettavien tietojen julkistamiseen kdyttdiminsa jirjestelyt
niiden sijoituspalveluyritysten saataville, joiden on julkistettava yksityiskohtaiset tiedot osakkeita, talletustodistuksia, pors-
silistattuja rahastoja, todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvélineitd koskevista litketoimistaan 20 artiklan mukaisesti.

7 artikla
Lupa tietojen julkistamisen lykkidimiseen

1. Toimivaltaisten viranomaisten on voitava antaa kauppapaikkaa ylldpitdville markkinoiden yllapitgjille ja sijoituspal-
veluyrityksille lupa lykatd liiketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamista litketoimien tyypin tai koon
perusteella.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat erityisesti antaa luvan lykata sellaisia liiketoimia koskevien tietojen julkistamista, jotka
ovat kooltaan suuria kyseisen osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen
rahoitusvilineen taikka osake-, talletustodistus- tai todistuslajin tai porssilistatun rahaston tai muun samankaltaisen
rahoitusvilineen lajin tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna.

Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on saatava toimivaltaisen viranomaisen
ennakkohyviksyntd ehdotetuille jarjestelyille, jotka koskevat kauppatietojen julkistamisen lykkddmistd, ja annettava nima
jarjestelyt selkedsti tiedoksi markkinaosapuolille ja sijoittajille. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa kauppatietojen
julkistamisen lykkadmistd koskevien jarjestelyiden soveltamista ja antaa komissiolle vuosittain kertomuksen siitd, kuinka
niitd sovelletaan kaytinnossa.

Jos toimivaltainen viranomainen antaa luvan lykiti tietojen julkistamista ja toisen jasenvaltion toimivaltainen viranomai-
nen on lykkddmisestd tai myonnetyn luvan tosiasiallisesta soveltamisesta eri mieltd, jilkimmaéinen toimivaltainen viran-
omainen voi saattaa asian toistamiseen arvopaperimarkkinaviranomaisen kasiteltdviksi, ja timd voi kayttda sille asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 19 artiklan mukaisesti siirrettyd toimivaltaa.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn direktiivin
2014/65[EU 64 artiklassa sdddetyn tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:

a) kunkin rahoitusvilinelajin osalta liiketoimien yksityiskohdat, jotka sijoituspalveluyritysten, kauppojen sisdiset toteuttajat
mukaan lukien, ja kauppapaikkaa yllapitivien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava
6 artiklan 1 kohdan mukaisesti, mukaan lukien 6 artiklan 1 kohdan ja 20 artiklan mukaisesti julkistettujen erityyp-
pisten liiketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan pddasiassa rahoitusvilineiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja mui-
den seikkojen perusteella maardytyviin tunnisteisiin;

b) maédrdaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot mahdollisimman reaaliaikaisesti myds tapauksissa,
joissa kaupat toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankayntiaikana;

¢) kunkin rahoitusvalinelajin osalta edellytykset, joiden tdyttyessa sijoituspalveluyrityksille, kauppojen sisdiset toteuttajat
mukaan lukien, ja kauppapaikkaa yllapitaville markkinoiden yllapitdjille ja sijoituspalveluyrityksille voidaan antaa lupa
lykata liiketoimia koskevien yksityiskohtien julkistamista timan artiklan 1 kohdan ja 20 artiklan 1 kohdan mukaisesti;

d) kunkin rahoitusvilinelajin osalta perusteet, joita sovelletaan pditettdessd, mitd liiketoimia koskevien tietojen julkista-
mista voidaan lykdtd niiden koon tai tyypin, myds osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen
tai muun samankaltaisen rahoitusvilineen likviditeettiprofiilin, vuoksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vini heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.
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2 LUKU
Muita kuin oman pddoman ehtoisia rahoitusvilineiti koskeva avoimuus
8 artikla

Kauppapaikkojen = kauppaa  edeltivit  avoimuusvaatimukset  joukkovelkakirjojen,  strukturoitujen
rahoitustuotteiden, paistooikeuksien ja johdannaisten osalta

1. Kauppapaikkaa yllipitivien markkinoiden yllipitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava jirjestelmissddn
vallitsevat osto- ja myyntihinnat sekd kyseisilld hinnoilla ilmeneva kaupankdyntihalukkuus joukkovelkakirjoille, struktu-
roiduille rahoitustuotteille, padstooikeuksille ja johdannaisille, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa. Tatd vaatimusta on
sovellettava myos toteutuskelpoisiin kiinnostuksen ilmauksiin. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja
sijoituspalveluyritysten on asetettava nimda tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankdyntiaikana. Tatd
julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta finanssialan ulkopuolisten vastapuolien johdannaisliiketoimiin, jotka vdhentdvit suo-
raan finanssialan ulkopuolisen vastapuolen tai kyseisen ryhmin litketoimintaan tai rahoitustoimintaan liittyvid riskejd
objektiivisesti mitattavissa olevalla tavalla.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset olisi mitoitettava kaupankéyntityypeittdin, joihin kuuluvat tar-
jouskirjahuutokauppa, hintanoteerauksiin perustuvat kaupankiyntijirjestelmat, hybridijarjestelmat, maardajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuvat kaupankiyntijirjestelmit ja huutokauppajirjestelmit.

3. Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava kohtuullisin kaupallisin
ehdoin ja syrjimittomasti 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkistamiseen kayttiminsd jirjestelyt niiden sijoituspalvelu-
yritysten saataville, joiden on julkistettava joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, paistdoikeuksia ja johdan-
naisia koskevat hintatarjouksensa 18 artiklan mukaisesti.

4. Jos myonnetddn vapautus 9 artiklan 1 kohdan b alakohdan mukaisesti, kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden
yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava ainakin kauppaa edeltavit viitteelliset osto- ja myyntihinnat, jotka
ovat ldhelld hintoja, joilla ilmenee kaupankayntihalukkuutta niiden jérjestelmissd ilmoitetuille joukkovelkakirjoille, struk-
turoiduille rahoitustuotteille, paastooikeuksille ja johdannaisille, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa. Kauppapaikkaa
yllapitdvien markkinoiden yllipitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava nimd tiedot soveltuvin sihkoisin vilinein
jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankiyntiaikana. Niilld jarjestelyilld varmistetaan, ettd tiedot annetaan
kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja syrjimdttomasti.

9 artikla
Muita kuin oman pidioman ehtoisia rahoitusvilineiti koskevat vapautukset

1. Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kauppapaikkaa yllapitavat markkinoiden yllapitéjat ja sijoitus-
palveluyritykset velvollisuudesta julkistaa 8 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot

a) toimeksiannoista, jotka ovat kooltaan suuria tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna, ja toimeksiannoista, joita
sdilytetddn kauppapaikan yllapitdimassd toimeksiantojen hallinnointijarjestelmédssd ennen tietojen julkistamista;

=

sellaisista tarjouspyynto- ja huutokauppajirjestelmiin kirjatuista toteutuskelpoisista kiinnostuksen ilmauksista, jotka
ovat rahoitusvilineelle mairitettyd ominaiskokoa suurempia, jolloin likviditeetintarjoajille aiheutuisi tarpeeton riski ja
jolloin otetaan huomioon, ovatko asiaankuuluvat markkinaosapuolet yksityis- vai suursijoittajia;

¢) johdannaisista, jotka eivit kuulu 28 artiklassa sdddetyn kaupankayntivelvollisuuden piiriin, ja muista sellaisista rahoi-
tusvilineistd, joille ei ole likvideja markkinoita.

2. Ennen vapautuksen myontimistd 1 kohdan mukaisesti toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille kunkin yksittdisen vapautuksen suunniteltu kayttotarkoi-
tus sekd annettava selvitys vapautusten toiminnasta. Aikomuksesta myontdd vapautus on annettava ilmoitus vihintddn
nelja kuukautta ennen kuin vapautuksen on méiri tulla voimaan. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kahden kuu-
kauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, jossa arvioidaan,
onko vapautus 1 kohdassa siddettyjen ja 5 kohdan mukaisesti hyviksytyissd teknisissa sddntelystandardeissa mairitettyjen
vaatimusten mukainen. Jos kyseinen toimivaltainen viranomainen myo6ntdd vapautuksen ja toisen jisenvaltion toimival-
tainen viranomainen on eri mieltd, jilkimmadinen toimivaltainen viranomainen voi saattaa asian toistamiseen arvopape-
rimarkkinaviranomaisen késiteltavéksi, ja timd voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan mukaisesti
siirretyn toimivallan mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa vapautusten soveltamista ja antaa komissiolle
vuosittain kertomuksen siitd, kuinka niitd sovelletaan kdytinnossa.
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3. Toimivaltaiset viranomaiset voivat omasta aloitteestaan tai muiden toimivaltaisten viranomaisten pyynnostd peruut-
taa 1 kohdan nojalla myonnetyn vapautuksen, jos ne toteavat vapautusta kiytettivan alkuperdisestd kayttotarkoitukses-
taan poikkeavalla tavalla tai jos ne katsovat, ettd vapautusta kdytetddn tdssd artiklassa sdddettyjen vaatimusten kiertdmi-
seen.

Toimivaltaisten viranomaisten on viipymittd ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille vi-
ranomaisille tillaisesta peruutuksesta ja perusteltava padtoksensi.

4. Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa kdyddan
kauppaa jollakin joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paistdoikeuden tai johdannaisen lajilla, voi tilapaisesti
keskeyttdd 8 artiklassa tarkoitettujen vaatimusten soveltamisen, jos kyseisen rahoitusvilinelajin likviditeetti laskee alle
erityisen kynnysarvon. Tamd erityinen kynnysarvo madritetdan kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten objektii-
visten kriteerien pohjalta. Tilapdisestd keskeyttdmisestd on ilmoitettava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verk-
kosivustolla.

Tilapidinen keskeyttiminen on ensivaiheessa voimassa enintddn kolme kuukautta paivistd, jona keskeyttdmisestd ilmoite-
taan asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla. Tilapdistd keskeyttimistd voidaan jatkaa enintdin
kolme kuukautta kerrallaan, jos sille on edelleen olemassa perusteet. Jos tilapdistd keskeyttamistd ei jatketa kyseisen
kolmen kuukauden jakson jilkeen, se pdittyy ilman eri toimenpiteita.

Ennen kuin 8 artiklassa sdddettyjen vaatimusten soveltaminen keskeytetdan tai tilapdistd keskeyttdmistd jatketaan tdman
kohdan nojalla, asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuk-
sestaan ja perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman nope-
asti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai tilapdisen keskeyttimisen jatkaminen sen mielestd perusteltua ensimmaéinen
ja toinen alakohta huomioon ottaen.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sidntelystandardeiksi, joissa midritetddn seuraavat
seikat:

a) parametrit ja menetelmdt 4 kohdassa tarkoitetun rahoitusvilineen likviditeetin kynnysarvon laskentaa varten. Jasen-
valtioiden kynnysarvon laskemisessa soveltamat parametrit ja menetelmit on asetettava siten, ettd kynnysarvon saa-
vuttaminen merkitsee likviditeetin merkittdvid alenemista kyseisen rahoitusvilineen osalta kaikissa unionin kauppa-
paikoissa 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdassa kiytetyin perustein arvioituna;

b) kunkin rahoitusvilinelajin osalta se, milld vaihteluvililld osto- ja myyntihinnat tai hintatarjoukset, kyseisilld hinnoilla
ilmeneva kaupankdyntihalukkuus tai kauppaa edeltdvit viitteelliset osto- ja myyntihinnat, jotka ovat ldhelld hintoja,
joilla ilmenee kaupankdyntihalukkuutta, julkistetaan 8 artiklan 1 ja 4 kohdan mukaisesti, ottaen huomioon 8 artiklan
2 kohdassa tarkoitettu tarvittava mitoittaminen eri kaupankdyntityypeittiin;

¢) kunkin rahoitusvlinelajin osalta sellaisten kooltaan suurten toimeksiantojen koko ja toimeksiantojen hallinnointijar-
jestelmidssd ennen tietojen julkistamista sdilytettdvien toimeksiantojen tyyppi ja vidhimmadiskoko, jotka voidaan 1
kohdan mukaisesti vapauttaa velvollisuudesta julkistaa tiedot ennen kaupantekoa;

&

edelld 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettu rahoitusvilineen ominaiskoko seki niiden tarjouspyynto- ja huutokauppa-
jarjestelmien mairitelmd, jotka voidaan 1 kohdan mukaisesti vapauttaa velvollisuudesta julkistaa tiedot ennen kaupan-
tekoa;

Madrittdessadn 1 kohdan b alakohdan mukaista rahoitusvilineen kokoa, joka aiheuttaisi likviditeetintarjoajille tarpeetto-
man riskin ja jossa otetaan huomioon, ovatko asiaankuuluvat markkinaosapuolet yksityis- vai suursijoittajia, arvopape-
rimarkkinaviranomainen ottaa huomioon seuraavat tekijat:

i) voivatko likviditeetintarjoajat suojata riskinsa, jos rahoitusviline on timin kokoinen;

ii) jos rahoitusvilineen tai rahoitusvilinelajin markkinat koostuvat osittain yksityissijoittajista, ndiden sijoittajien toteut-
tamien litketoimien keskimdaardinen arvo;
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e) rahoitusvilineet tai rahoitusvilinelajit, joille ei ole likvideja markkinoita, jotka voidaan 1 kohdan mukaisesti vapauttaa
velvollisuudesta julkistaa tiedot ennen kaupantekoa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmi teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

10 artikla

Kauppapaikkojen kaupan jilkeiset avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden,
péistooikeuksien ja johdannaisten osalta

1. Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava toteutettujen liiketoi-
mien hinta, volyymi ja ajankohta sellaisten joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paastooikeuksien ja
johdannaisten osalta, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa. Kauppapaikkaa yllapitavien markkinoiden yllapitdjien ja
sijoituspalveluyritysten on julkistettava yksityiskohtaiset tiedot ndistd liiketoimista niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista.

2. Kauppapaikkaa ylldpitdavien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava kohtuullisin kaupallisin
ehdoin ja syrjimattomasti 1 kohdan mukaisesti annettavien tietojen julkistamiseen kdyttimansd jdrjestelyt niiden sijoitus-
palveluyritysten saataville, joiden on julkistettava yksityiskohtaiset tiedot joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuot-
teita, padstooikeuksia ja johdannaisia koskevista litketoimistaan 21 artiklan mukaisesti.

11 artikla
Lupa tietojen julkistamisen lykkiimiseen

1. Toimivaltaisten viranomaisten on voitava antaa kauppapaikkaa yllapitaville markkinoiden yllapitdjille ja sijoituspal-
veluyrityksille lupa lykatd litketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamista litketoimien koon tai tyypin
perusteella.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat erityisesti antaa luvan lykati sellaisia liiketoimia koskevien tietojen julkistamista, jotka

a) ovat kooltaan suuria kyseisen joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paistooikeuden tai johdannaisen, jolla
kdydain kauppaa kauppapaikassa, taikka kyseisen joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, pdastooikeuden
tai johdannaisen lajin, jolla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna; tai

b) liittyvit sellaiseen joukkovelkakirjaan, strukturoituun rahoitustuotteeseen, paistdoikeuteen tai johdannaiseen, jolla
kdyddian kauppaa kauppapaikassa, tai joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paistooikeuden tai johdan-
naisen lajiin, jolla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, jolle ei ole likvideja markkinoita;

¢) ovat kyseisen joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paastooikeuden tai johdannaisen, jolla kdydiian kaup-
paa kauppapaikassa, tai kyseisen joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paistdoikeuden tai johdannaisen
lajin, jolla kdydadin kauppaa kauppapaikassa, ominaiskokoa suurempia, jolloin likviditeetintarjoajille aiheutuisi tarpee-
ton riski ja jolloin otetaan huomioon, ovatko asiaankuuluvat markkinaosapuolet yksityis- vai suursijoittajia.

Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on saatava toimivaltaisen viranomaisen
ennakkohyvaksyntd ehdotetuille jirjestelyille, jotka koskevat kauppatietojen julkistamisen lykkddmistd, ja annettava nima
jarjestelyt selkeisti tiedoksi markkinaosapuolille ja sijoittajille. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa kauppatietojen
julkistamisen lykkadmistd koskevien jirjestelyiden soveltamista ja antaa komissiolle vuosittain kertomuksen siitd, kuinka
niitd sovelletaan kaytinnossi.

2. Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa kdydiin
kauppaa jollakin joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, padstéoikeuden tai johdannaisen lajilla, voi tilapéisesti
keskeyttdd 10 artiklassa tarkoitettujen vaatimusten soveltamisen, jos kyseisen rahoitusvilinelajin likviditeetti laskee alle
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9 artiklan 5 kohdan a alakohdassa tarkoitetulla menetelmalld maaritetyn kynnysarvon. Tami kynnysarvo mairitetddn
kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten objektiivisten kriteerien pohjalta. Tilapdisestd keskeyttimisestd on
ilmoitettava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla.

Tilapidinen keskeyttiminen on ensivaiheessa voimassa enintddn kolme kuukautta paivistd, jona keskeyttdmisestd ilmoite-
taan asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla. Tilapdistd keskeyttdmistd voidaan jatkaa enintddn
kolme kuukautta kerrallaan, jos sille on edelleen olemassa perusteet. Jos tilapdistd keskeyttdmistd ei jatketa kyseisen
kolmen kuukauden jakson jilkeen, se pdittyy ilman eri toimenpiteita.

Ennen kuin 10 artiklassa siddettyjen vaatimusten soveltaminen keskeytetddn tai tilapdistd keskeyttdmistd jatketaan, asi-
aankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuksestaan ja perustel-
tava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman nopeasti lausunnon siité,
onko keskeyttiminen tai tilapdisen keskeyttimisen jatkaminen sen mielestd perusteltua ensimmdinen ja toinen alakohta
huomioon ottaen.

3. Myontdessddn luvan lykatd tietojen julkistamista toimivaltaiset viranomaiset voivat

a) pyytdd julkistamaan yksittiisistd liiketoimista rajoitetut yksityiskohtaiset tiedot tai useista liiketoimista koostetut yksi-
tyiskohtaiset tiedot taikka ndiden yhdistelman lykkddmisen soveltamiskautena;

b) antaa luvan jittdd julkistamatta yksittdisen liiketoimen volyymi lykkddmisen jatkettuna soveltamiskautena;

¢) antaa sellaisten muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta, jotka eivit ole valtion velkaa, luvan
julkistaa koostetut tiedot useista lifketoimista lykkddmisen jatkettuna soveltamiskautena;

d) antaa valtion velkainstrumenttien osalta toistaiseksi luvan julkistaa koostetut tiedot useista liiketoimista.

Valtion velkainstrumenttien osalta b ja d alakohtaa voidaan soveltaa joko erikseen tai perdkkiin, jolloin volyymitiedot
voidaan julkistaa koosteena sen jatketun kauden pdityttyd, jona volyymii ei tarvinnut julkistaa.

Kaikkien muiden rahoitusvilineiden osalta yksittdisistd liiketoimista julkistetaan loput yksityiskohtaiset tiedot ja useista
liiketoimista julkistetaan kaikki yksityiskohtaiset tiedot litketoimikohtaisesti, kun lykkddmisen soveltamiskausi paittyy.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi siten, ettd mahdollistetaan direk-
tiivin 2014/65/EU 64 artiklassa sdddetty tietojen julkistaminen seuraavien seikkojen maarittimiseksi:

a) kunkin rahoitusvalinelajin osalta liiketoimien yksityiskohdat, jotka sijoituspalveluyritysten, kauppojen sisdiset toteuttajat
mukaan lukien, ja kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava
10 artiklan 1 kohdan mukaisesti, mukaan lukien 10 artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti julkistet-
tujen erityyppisten liiketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan piddasiassa rahoitusvilineiden arvostamiseen liittyvien seik-
kojen ja muiden seikkojen perusteella médraytyviin tunnisteisiin;

b) mdirdaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot mahdollisimman reaaliaikaisesti my0s tapauksissa,
joissa kaupat toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankidyntiaikana;

¢) kunkin rahoitusvalinelajin osalta edellytykset, joiden tdyttyessa sijoituspalveluyrityksille, kauppojen sisdiset toteuttajat
mukaan lukien, ja kauppapaikkaa yllapitaville markkinoiden yllapitdjille ja sijoituspalveluyrityksille voidaan antaa lupa
lykatd liiketoimia koskevien tietojen julkistamista tdmén artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan 4 kohdan mukaisesti;
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d) perusteet, joita sovelletaan mddritettdessd niiden liiketoimien koko tai tyyppi, joiden osalta voidaan antaa 3 kohdan
nojalla lupa lykatd tietojen julkistamista ja julkistaa yksittdisistd liiketoimista rajoitetut yksityiskohtaiset tiedot tai
julkistaa useista litketoimista koostetut yksityiskohtaiset tiedot tai jittdd julkistamatta yksittdisen litketoimen volyymi,
ja joissa on viitattava erityisesti mahdollisuuteen jatkaa lykkddmisen soveltamiskautta tiettyjen rahoitusvilineiden osalta
niiden likviditeettiprofiilin vuoksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset saantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

3 LUKU
Velvollisuus kauppatietojen antamiseen erikseen ja kohtuullisin kaupallisin ehdoin
12 artikla
Velvollisuus asettaa kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset tiedot saataville erilliéin toisistaan

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava 3 ja 4 artiklan sekd
6-11 artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot saataville siten, ettd avoimuusvaatimusten mukaiset kauppaa edeltavit ja
kaupan jilkeiset tiedot asetetaan saataville erillddn toisistaan.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa médritetdan, miten avoi-
muusvaatimusten mukaiset kauppaa edeltdvit ja kaupan jilkeiset tiedot asetetaan saataville, mukaan lukien se, missd
maidrin 1 kohdassa tarkoitetut saataville asetettavat tiedot on jaoteltava.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmd teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

13 artikla
Velvollisuus asettaa kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset tiedot saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava 3 ja 4 artiklan sekd
6-11 artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja varmistettava ndiden tietojen
syrjimdton saatavuus. Namd tiedot on annettava saataville maksutta 15 minuutin kuluttua julkistamisesta.

2. Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn, mitd pidetddn kohtuullisina
kaupallisina ehtoina, kun tietoja asetetaan saataville 1 kohdan mukaisesti.

III OSASTO

OTC-KAUPANKAYNTIA HARJOITTAVIEN KAUPPOJEN SISAISTEN TOTEUTTAJIEN JA SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN
AVOIMUUS

14 artikla

Kauppojen sisdisten toteuttajien velvollisuus julkistaa osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja,
todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvilineiti koskevat sitovat hintatarjoukset

1. Sijoituspalveluyritysten on julkistettava sellaisia osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja
muita samankaltaisia rahoitusvilineitd koskevat sitovat hintatarjoukset, joilla kdydain kauppaa kauppapaikassa, joiden
sisdisid toteuttajia ne ovat ja joille on likvidit markkinat.

Jos ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetuille rahoitusvalineille ei ole likvideja markkinoita, kauppojen sisdisten toteuttajien
on pyynnostd ilmoitettava hintatarjoukset asiakkailleen.
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2. Tatd artiklaa sekd 15, 16 ja 17 artiklaa sovelletaan kauppojen sisiisiin toteuttajiin, kun niiden liiketoimet ovat
enintddn tavanomaisen markkinakoon suuruisia. Tatd artiklaa sekd 15, 16 ja 17 artiklaa ei sovelleta kauppojen sisdisiin
toteuttajiin, kun niiden litketoimet ovat tavanomaista markkinakokoa suurempia.

3. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat paittad koon tai koot, jolla tai joilla ne tekevit hintatarjouksen. Hintatarjouksen
on oltava kooltaan vahintddn 10 prosenttia osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun
samankaltaisen rahoitusvilineen, jolla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, tavanomaisesta markkinakoosta. Kunkin sellaista
osaketta, talletustodistusta, porssilistattua rahastoa, todistusta tai muuta samankaltaista rahoitusvilinettd, jolla kayddan
kauppaa kauppapaikassa, koskevan hintatarjouksen on sisillettdva sitova osto- ja myyntihinta tai sitovat osto- ja myyn-
tihinnat tietylle koolle tai ko'oille, joka tai jotka voivat vastata enintddn sen osake-, talletustodistus- tai todistuslajin taikka
porssilistatun rahaston tai muun samankaltaisen rahoitusvilineen lajin tavanomaista markkinakokoa, johon rahoitusviline
kuuluu. Hinnan tai hintojen on heijastettava kyseisen osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai
muun samankaltaisen rahoitusvalineen markkinoilla vallitsevia olosuhteita.

4. Osakkeet, talletustodistukset, porssilistatut rahastot, todistukset ja muut samankaltaiset rahoitusvélineet on ryhmi-
teltava lajeihin sen mukaan, mikd on kyseisen rahoitusvilineen markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskimaardinen
aritmeettinen arvo. Kunkin osake-, talletustodistus- tai todistuslajin taikka porssilistatun rahaston tai muun samankaltaisen
rahoitusvalineen lajin tavanomainen markkinakoko on koko, joka edustaa markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen
keskimédraistd aritmeettista arvoa kuhunkin lajiin kuuluvien rahoitusvilineiden osalta.

5. Kunkin osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen rahoitusvilineen
markkinat muodostuvat kaikista kyseisen rahoitusvilineen osalta unionissa toteutetuista toimeksiannoista lukuun otta-
matta toimeksiantoja, jotka ovat kooltaan suuria tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna.

6. Jaljempind 26 artiklassa tarkoitetun, kunkin osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai
muun samankaltaisen rahoitusvilineen likviditeetilli mitattuna merkittivimméan markkinan osalta toimivaltaisen viran-
omaisen on mddritettdva vahintddn vuosittain laji, johon kyseinen rahoitusviline kuuluu, kyseisen rahoitusvilineen mark-
kinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskiméariisen aritmeettisen arvon perusteella. Ndma tiedot on julkistettava kaikille
markkinaosapuolille, ja ne on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka julkaisee ne verkkosivustollaan.

7. Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten
rahoitusvalineiden tehokas hinnanmuodostus ja annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kau-
pat asiakkaan kannalta edullisimmalla tavalla, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystan-
dardeiksi, joissa tdsmennetddn jarjestelyt, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettujen sitovien hintatarjousten julkistamista,
sen madrittdmistd, heijastavatko hinnat vallitsevia markkinaolosuhteita 3 kohdan mukaisesti, sekd 2 ja 4 kohdassa
tarkoitettua tavanomaista markkinakokoa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

15 artikla
Asiakastoimeksiantojen toteuttaminen

1. Kauppojen sisiisten toteuttajien on julkistettava hintatarjouksensa tavanomaisena kaupankdyntiaikana sadnnollisesti
ja jatkuvasti. Ne voivat milloin tahansa paivittad hintatarjouksensa. Poikkeuksellisissa markkinaolosuhteissa niilld on oltava
oikeus perua hintatarjouksensa.

Jasenvaltioiden on velvoitettava kauppojen sisdisen toteuttajan madritelmad vastaavat yritykset ilmoittamaan téstd toimi-
valtaiselle viranomaiselleen. Ilmoitus on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomai-
nen laatii luettelon kaikista unionissa olevista kauppojen sisiisistd toteuttajista.
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Hintatarjoukset on julkistettava siten, ettd ne ovat helposti ja kohtuullisin kaupallisin ehdoin muiden markkinaosapuolten
saatavilla.

2. Kauppojen sisdisten toteuttajien on direktiivin 2014/65/EU 27 artiklaa noudattaen toteutettava asiakkailtaan saa-
mansa toimeksiannot, jotka koskevat osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja muita saman-
kaltaisia rahoitusvilineitd, joiden kauppojen siséisid toteuttajia ne ovat, toimeksiannon vastaanottamisen aikaan tarjoa-
maansa hintaan.

Perustelluissa tapauksissa ne voivat kuitenkin toteuttaa nima toimeksiannot paremmalla hinnalla edellyttden, ettd hinta on
julkisten hintatarjousten rajoissa ja heijastaa markkinaolosuhteita.

3. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat toteuttaa ammattimaisilta asiakkailtaan saamansa toimeksiannot muilla kuin
tarjoamillaan hinnoilla noudattamatta 2 kohdassa sdddettyjd vaatimuksia, jos toimeksiannot ovat osa useilla arvopapereilla
toteutettavaa yhtd litketoimea tai niihin sovelletaan muita ehtoja kuin markkinahintaa.

4. Jos kauppojen sisdinen toteuttaja, joka tekee vain yhden hintatarjouksen tai jonka korkein hintatarjous on tavan-
omaista markkinakokoa pienempi, vastaanottaa asiakkaalta toimeksiannon, joka on kooltaan sen omaa hintatarjousta
suurempi mutta tavanomaista markkinakokoa pienempi, se voi pddttdd toteuttaa toimeksiannosta oman hintatarjouksensa
koon ylittdivin osan edellyttden, ettd toimeksianto toteutetaan tarjotulla hinnalla, jollei 2 ja 3 kohdassa saddetyistd
ehdoista muuta johdu. Jos kauppojen sisdinen toteuttaja tekee hintatarjouksen eri ko'oilla ja saa ndiden kokojen vililtd
toimeksiannon, jonka se paittdd toteuttaa, sen on toteutettava toimeksianto jollakin tarjotuista hinnoista direktiivin
2014/65/EU 28 artiklan mukaisesti, jollei tdimédn artiklan 2 ja 3 kohdasta muuta johdu.

5.  Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa selvennetddn 1 kohdassa
tarkoitetut kohtuulliset kaupalliset ehdot tietojen julkistamiseksi.

16 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten velvollisuudet

Toimivaltaisten viranomaisten on tarkistettava, etti

a) sijoituspalveluyritykset paivittivdt sdannollisesti osto- ja myyntihinnat, jotka julkistetaan14 artiklan mukaisesti, ja
yllapitavit hintoja, jotka heijastavat vallitsevia markkinaolosuhteita;

b) sijoituspalveluyritykset noudattavat 15 artiklan 2 kohdassa sdddettyja edellytyksid paremmasta hinnasta.

17 artikla
Pidsy hintatarjouksia koskeviin tietoihin

1. Kauppojen sisdisten toteuttajien on saatava pddttdd oman liiketoimintapolitiikkansa perusteella ja objektiivisella ja
sytjimattomalld tavalla, mille asiakkaille ne myontévat paisyn hintatarjouksiaan koskeviin tietoihin. Tétd varten niilld on
oltava selkedt sddnnot, jotka koskevat oikeutta tutustua niiden hintatarjouksia koskeviin tietoihin. Kauppojen sisiiset
toteuttajat voivat kieltdytyd ryhtymastd litkesuhteisiin asiakkaiden kanssa tai katkaista litkesuhteet asiakkaisiin taloudellis-
ten nakokohtien, esimerkiksi asiakkaan luottokelpoisuuden, vastapuoliriskin ja liiketoimen lopullisen toimituksen, perus-
teella.

2. Saman asiakkaan kanssa tehtdviin monenkertaisiin litketoimiin liittyvdn riskin vihentdmiseksi kauppojen sisisille
toteuttajille on annettava oikeus rajoittaa syrjimattomasti sitd saman asiakkaan litketoimien méidrai, jonka ne sitoutuvat
toteuttamaan julkistetuin ehdoin. Ne voivat rajoittaa eri asiakkaiden samanaikaisten liiketoimien kokonaismaarad syrji-
mattomasti ja direktiivin 2014/65/EU 28 artiklaa noudattaen, kuitenkin vain silloin, kun asiakkaiden antamien toimek-
siantojen lukuméira ja volyymi on huomattavasti tavanomaista suurempi.
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3. Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten
rahoitusvilineiden tehokas hinnanmuodostus ja annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kau-
pat asiakkaan kannalta edullisimmalla tavalla, komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmen-
netdan seuraavat:

a) perusteet sen madrittimiseksi, onko hintatarjous julkistettu sddnnollisesti ja jatkuvasti ja onko se helposti saatavissa
15 artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla, sekd keinot, joita kéyttden sijoituspalveluyritykset voivat tdyttdd hintatar-
jousten julkistamisvelvoitteensa ja joihin kuuluvat seuraavat vaihtoehdot:

i) sellaisen sadnnellyn markkinan jarjestelmien vilityksell, jolla kyseinen rahoitusviline on otettu kaupankiynnin
kohteeksi;

i) hyvaksytyn julkistamisjdrjestelyn valitykselld;

iii) omilla jarjestelyilla;

b) perusteet niiden litketoimien madrittamiseksi, jotka ovat osa useilla arvopapereilla toteutettavaa yhtd litketoimea, tai
niiden toimeksiantojen maarittamiseksi, joihin sovelletaan muita ehtoja kuin markkinahintaa 15 artiklan 3 kohdassa
tarkoitetulla tavalla;

) perusteet sen madrittdimiseksi, mitd voidaan pitda sellaisina poikkeuksellisina markkinaolosuhteina, jotka mahdollistavat
hintatarjousten perumisen, sekd edellytykset hintatarjousten péivittdmiselle 15 artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla;

d) perusteet sen maarittdimiseksi, milloin asiakkaiden antamien toimeksiantojen lukumaéiri ja/tai volyymi on huomatta-
vasti tavanomaista suurempi 2 kohdassa tarkoitetulla tavalla;

e) perusteet sen madarittdimiseksi, onko hinta julkisten hintatarjousten rajoissa ja heijastaako se markkinaolosuhteita
15 artiklan 2 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

18 artikla

Kauppojen sisiisten toteuttajien velvollisuus julkistaa joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita,
péistooikeuksia ja johdannaisia koskevat sitovat hintatarjoukset

1. Sijoituspalveluyritysten on julkistettava sitovat hintatarjoukset niistd joukkovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitus-
tuotteista, padstooikeuksista ja johdannaisista, joilla kiyddan kauppaa kauppapaikassa, joiden kauppojen sisiisid toteuttajia
ne ovat ja joille on likvidit markkinat, kun seuraavat edellytykset tdyttyvat:

a) kauppojen sisdisen toteuttajan asiakas pyytdd niiltd hintatarjousta;

b) ne suostuvat antamaan hintatarjouksen.

2. Niiden joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paistooikeuksien ja johdannaisten osalta, joilla kay-
dddn kauppaa kauppapaikassa ja joille ei ole likvideja markkinoita, kauppojen sisdisten toteuttajien on pyynnostd annet-
tava hintatarjouksia koskevat tiedot asiakkailleen, jos ne suostuvat antamaan hintatarjouksen. Ne voidaan vapauttaa tistd
velvollisuudesta, jos 9 artiklan 1 kohdassa sdddetyt edellytykset tayttyvat.

3. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat milloin tahansa piivittdd hintatarjouksensa. Poikkeuksellisissa markkinaolosuh-
teissa ne voivat perua hintatarjouksensa.

4. Jasenvaltioiden on velvoitettava kauppojen sisdisen toteuttajan mdairitelmad vastaavat yritykset ilmoittamaan téstd
toimivaltaiselle viranomaiselleen. Ilmoitus on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviran-
omainen laatii luettelon kaikista unionissa olevista kauppojen siséisistd toteuttajista.
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5. Kauppojen sisdisten toteuttajien on asetettava 1 kohdan mukaisesti julkistetut sitovat hintatarjoukset muiden asiak-
kaidensa saataville. Niiden on kuitenkin saatava pdittdd oman liiketoimintapolitiikkansa perusteella ja objektiivisella ja
syrjimittomalld tavalla, mille asiakkaille ne myontavit padsyn hintatarjouksiaan koskeviin tietoihin. Tdtd varten kauppojen
sisdisilld toteuttajilla on oltava selkedt sddnnot, jotka koskevat oikeutta tutustua niiden hintatarjouksia koskeviin tietoihin.
Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat kieltdytyd ryhtymastd liikesuhteisiin asiakkaiden kanssa tai katkaista liikesuhteet
asiakkaisiin taloudellisten nikokohtien, esimerkiksi asiakkaan luottokelpoisuuden, vastapuoliriskin ja liiketoimen lopullisen
toimituksen, perusteella.

6.  Kauppojen sisdisten toteuttajien on sitouduttava toteuttamaan liiketoimia julkistetuin ehdoin minkd tahansa muun
sellaisen asiakkaan kanssa, jonka saataville hintatarjous on asetettu 5 kohdan mukaisesti, kun hintatarjouksen koko on
yhtd suuri tai pienempi kuin kyseiselle rahoitusvilineelle 9 artiklan 5 kohdan d alakohdan mukaisesti maaritetty koko.

Kauppojen sisiisilld toteuttajilla ei ole 1 kohdan mukaista velvollisuutta julkistaa sitovaa hintatarjousta rahoitusvalineistd,
joiden likviditeetti jad alle 9 artiklan 4 kohdan mukaisesti médritettivin kynnysarvon.

7. Kauppojen sisdisten toteuttajien on voitava syrjimattomasti ja avoimesti rajoittaa niiden liiketoimien lukumaaria,
jotka ne sitoutuvat toteuttamaan asiakkaiden kanssa tietyn hintatarjouksen perusteella.

8.  Hintatarjoukset, jotka julkistetaan 1 ja 5 kohdan mukaisesti, ja hintatarjoukset, joiden koko on yhtd suuri tai
pienempi kuin 6 kohdassa tarkoitettu koko, on julkistettava siten, ettd ne ovat helposti ja kohtuullisin kaupallisin ehdoin
muiden markkinaosapuolten saatavilla.

9.  Tarjotun hinnan tai tarjottujen hintojen on oltava sellaiset, ettd voidaan varmistaa kauppojen sisdisen toteuttajan
noudattavan soveltuvin osin direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan mukaisia velvollisuuksiaan, ja niiden on heijastettava
vallitsevia markkinaolosuhteita suhteessa hintoihin, joilla samoja tai samankaltaisia rahoitusvilineitd koskevat liiketoimet
toteutetaan kauppapaikassa.

Perustelluissa tapauksissa ne voivat kuitenkin toteuttaa toimeksiantoja paremmalla hinnalla edellyttden, ettd hinta on
julkisten hintatarjousten rajoissa ja heijastaa markkinaolosuhteita.

10.  Tatd artiklaa ei sovelleta kauppojen sisdisiin toteuttajiin, kun niiden liiketoimet ovat rahoitusvilineelle 9 artiklan 5
kohdan d alakohdan mukaisesti médritettyd kokoa suurempia.

19 artikla
Arvopaperimarkkinaviranomaisen harjoittama valvonta

1. Toimivaltaiset viranomaiset ja arvopaperimarkkinaviranomainen seuraavat 18 artiklan soveltamista niiden kokojen
osalta, joilla hintatarjoukset asetetaan sijoituspalveluyrityksen asiakkaiden ja yrityksen muuhun kaupankdyntitoimintaan
liittyvien muiden markkinaosapuolten saataville, sekd sitd, missd médrin hintatarjoukset heijastavat vallitsevia markkinao-
losuhteita suhteessa liiketoimiin, joita toteutetaan samoilla tai samankaltaisilla rahoitusvilineilld kauppapaikassa. Arvo-
paperimarkkinaviranomainen antaa viimeistddn 3 pdivind tammikuuta 2019 komissiolle kertomuksen 18 artiklan sovel-
tamisesta. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen havaitsee merkittavaa hintatarjous- ja kaupankayntitoimintaa, joka ylittad
hieman 18 artiklan 6 kohdassa tarkoitetun kynnysarvon tai tapahtuu vallitsevien markkinaolosuhteiden ulkopuolella, se
antaa komissiolle kertomuksen ennen kyseistd paivia.

2. Komissio hyviksyy 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn 18 artiklan 6 kohdassa
tarkoitetut koot, joilla yrityksen on toteutettava litketoimia minké tahansa muun sellaisen asiakkaan kanssa, jonka saa-
taville hintatarjous on asetettu. Rahoitusvilineen ominaiskoko mdaritetddn 9 artiklan 5 kohdan d alakohdassa asetetuin
perustein.

3. Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn, mitd pidetddn kohtuullisina
kaupallisina ehtoina, kun hintatarjouksia julkistetaan 18 artiklan 8 kohdan mukaisesti.
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20 artikla

Sijoituspalveluyritysten, kauppojen sisdiset toteuttajat mukaan lukien, kaupan jilkeen antamat tiedot osakkeista,
talletustodistuksista, porssilistatuista rahastoista, todistuksista ja muista samankaltaisista rahoitusvilineisti

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun liiketoimia osakkeilla, talletustodistuk-
silla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla ja muilla samankaltaisilla rahoitusvalineilld, joilla kdydddn kauppaa kauppa-
paikassa, on julkistettava kyseisten liiketoimien volyymi ja hinta sekd ajankohta, jona ne toteutettiin. Kyseiset tiedot on
julkistettava hyviksytyn julkistamisjarjestelyn vélitykselld.

2. Tédman artiklan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen ja julkistamisen mdaardaikojen on oltava 6 artiklassa
sdddettyjen vaatimusten, myos 7 artiklan 2 kohdan a alakohdan mukaisesti hyvaksyttyjen teknisten sdintelystandardien,
mukaiset. Jos 7 artiklan mukaisesti hyviksytyissd toimenpiteissi maaratddan mahdollisuudesta lykiti tietojen julkistamista
tietyntyyppisistd liiketoimista, jotka toteutetaan osakkeilla, talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla ja
muilla samankaltaisilla rahoitusvélineills, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, titd mahdollisuutta sovelletaan kyseisiin
liiketoimiin my®s silloin, kun ne toteutetaan kauppapaikkojen ulkopuolella.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sidntelystandardeiksi, joissa midritetddn seuraavat
seikat:

a) tdmdn artiklan mukaisesti julkistettujen erityyppisten litketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan padasiassa rahoitusvali-
neiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja muiden seikkojen perusteella madrdytyviin tunnisteisiin;

b) edelld 1 kohdassa sdddetyn velvollisuuden soveltaminen liiketoimiin, joissa rahoitusvilineitd kaytetddn vakuutena,
lainanannossa tai muussa tarkoituksessa ja joissa rahoitusvilineiden osto ja myynti tapahtuvat muiden perusteiden
kuin rahoitusvilineen markkina-arvon perusteella;

¢) kumman liiketoimen osapuolen on julkistettava liiketoimea koskevat tiedot 1 kohdan mukaisesti, jos liiketoimen
molemmat osapuolet ovat sijoituspalveluyrityksia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

21 artikla

Sijoituspalveluyritysten, kauppojen sisiiset toteuttajat mukaan lukien, kaupan jilkeen antamat tiedot
joukkovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista, padstooikeuksista ja johdannaisista

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun litketoimia joukkovelkakirjoilla, struk-
turoiduilla rahoitustuotteilla, paastooikeuksilla ja johdannaisilla, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, on julkistettava
kyseisten liiketoimien volyymi ja hinta sekd ajankohta, jona ne toteutettiin. Kyseiset tiedot on julkistettava hyviksytyn
julkistamisjarjestelyn valitykselld.

2. Kukin yksittdinen liiketoimi on julkistettava kerran yhden hyviksytyn julkistamisjarjestelyn vilityksella.

3. Edelld olevan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen ja julkistamisen mairdaikojen on oltava 10 artiklassa
sdadettyjen vaatimusten, myos 11 artiklan 4 kohdan a ja b alakohdan mukaisesti hyvaksyttyjen teknisten saantelystan-
dardien, mukaiset.

4. Toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa sijoituspalveluyrityksille luvan lykdtd tietojen julkistamista, tai ne voivat
pyytdd julkistamaan yksittdisistd liiketoimista rajoitetut yksityiskohtaiset tiedot tai useista liiketoimista koostetut yksityis-
kohtaiset tiedot taikka nididen yhdistelman Iykkdamisen soveltamiskautena tai antaa luvan jattdd julkistamatta yksittdisten
liiketoimien volyymi
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lykkaamisen jatkettuna soveltamiskautena tai, kun on kyse muista kuin oman pddoman ehtoisista rahoitusvilineistd, jotka
eivit ole valtion velkaa, antaa luvan julkistaa koostetut tiedot useista liiketoimista lykkddmisen jatkettuna soveltamis-
kautena tai, kun on kyse valtion velkainstrumenteista, antaa toistaiseksi luvan julkistaa koostetut tiedot useista liiketoi-
mista, ja ne voivat tilapaisesti keskeyttdd 1 kohdassa tarkoitettujen vaatimusten soveltamisen 11 artiklassa sdddetyin
edellytyksin.

Jos 11 artiklan mukaisesti hyviksytyissi toimenpiteissd madritddn mahdollisuudesta lykitd tietojen julkistamista tietyn-
tyyppisistd liiketoimista, jotka toteutetaan joukkovelkakirjoilla, strukturoiduilla rahoitustuotteilla, padstooikeuksilla ja joh-
dannaisilla, joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa, sekd mahdollisuudesta julkistaa niistd rajoitetut yksityiskohtaiset tiedot
tai koostetut yksityiskohtaiset tiedot taikka ndiden yhdistelmai tai jittdd niiden volyymi julkistamatta, tdtd mahdollisuutta
sovelletaan kyseisiin liiketoimiin myos silloin, kun ne toteutetaan kauppapaikkojen ulkopuolella.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi siten, ettd mahdollistetaan direk-
tiivin 2014/65/EU 64 artiklassa sdddetty tietojen julkistaminen seuraavien seikkojen mdarittdmiseksi:

a) tdmdn artiklan mukaisesti julkistettujen erityyppisten litketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan padasiassa rahoitusvali-
neiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja muiden seikkojen perusteella madrdytyviin tunnisteisiin;

b) edelli 1 kohdassa sdddetyn velvollisuuden soveltaminen liiketoimiin, joissa rahoitusvilineitd kaytetddn vakuutena,
lainanannossa tai muussa tarkoituksessa ja joissa rahoitusvilineiden osto ja myynti tapahtuvat muiden perusteiden
kuin rahoitusvilineen markkina-arvon perusteella;

¢) kumman liiketoimen osapuolen on julkistettava litketoimea koskevat tiedot 1 kohdan mukaisesti, jos liiketoimen
molemmat osapuolet ovat sijoituspalveluyrityksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

22 artikla

Tietojen antaminen avoimuuden vuoksi tai laskelmia varten

1. Jotta voidaan suorittaa laskelmat, joilla mairitetddn rahoitusvilineisiin sovellettavat 3—11 artiklassa, 14-21 artiklassa
ja 32 artiklassa sdddetyt kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset avoimuusvaatimukset sekd kaupankdyntivelvollisuudet ja
joilla madritetddn, onko sijoituspalveluyritys kauppojen sisdinen toteuttaja, toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia tietoja

a) kauppapaikoilta;

b) hyviksytyiltd julkistamisjdrjestelyiltd; ja

¢) konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajilta.

2. Kauppapaikkojen, hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyiden ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on sdilytettava
tarvittavat tiedot riittivin pitkdan.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle kaikki tiedot, joita se tarvitsee
5 artiklan 4, 5 ja 6 kohdassa tarkoitettujen kertomusten laatimiseksi.
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4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joissa madritetddn tietopyynto-
jen sisdlto ja esittdmistiheys sekd se, missd muodossa ja méddrdajassa kauppapaikkojen, hyviksyttyjen julkistamisjirjeste-
lyiden ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on vastattava tillaisiin pyyntoihin 1 kohdan mukaisesti, minka tyyp-
pisid tietoja on siilytettdvd ja kuinka kauan kauppapaikkojen, hyvaksyttyjen julkistamisjirjestelyiden ja konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien on vdhintddn sdilytettdva tietoja voidakseen vastata tallaisiin pyyntoihin 2 kohdan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksya tdssd kohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

23 artikla
Sijoituspalveluyritysten kaupankiyntivelvollisuus

1. Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd kaupat, jotka se toteuttaa kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla otetuilla osakkeilla tai osakkeilla, joilla kdydadn kauppaa kauppapaikassa, toteutetaan tapauksen mukaan
sdannellylld markkinalla, monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmissi tai kauppojen sisdisen toteuttajan vilitykselld taikka
direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan a alakohdan mukaisesti vastaavaksi arvioidussa kolmannen maan kauppa-
paikassa, paitsi jos kauppojen ominaispiirteisiin sisiltyy se, ettd

a) ne toteutetaan ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epasddnnollisesti ja harvoin; tai

b) ne toteutetaan hyviksyttyjen ja/tai ammattimaisten vastapuolten kesken, eivitkd ne vaikuta hinnanmuodostusproses-
siin.

2. Sijoituspalveluyrityksen, joka yllapitdd sisdistd tdsmaytysjirjestelmai, jolla toteutetaan monenkeskisesti asiakastoi-
meksiantoja osakkeilla, talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla ja muilla samankaltaisilla rahoitusva-
lineilld, on varmistettava, ettd se on saanut toimiluvan monenkeskisend kaupankdyntijirjestelmana direktiivin 2014/65/EU
mukaisesti, ja sen on noudatettava kaikkia asiaankuuluvia tillaisia toimilupia koskevia sddnnoksia.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn sellaisten
osakkeilla toteutettavien litketoimien erityispiirteet, jotka eivit 1 kohdan mukaisesti vaikuta hinnanmuodostusprosessiin,
ottaen huomioon muun muassa seuraavat tapaukset:

a) kaupat, jotka eivit lisdd likviditeetin saatavuutta; tai

b) tapaukset, joissa tdllaisten rahoitusvilineiden osto tai myynti tapahtuu muun tekijan kuin rahoitusvalineen markkina-
arvon perusteella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

IV OSASTO
LIIKETOIMISTA ILMOITETTAVAT TIEDOT
24 artikla
Velvollisuus yllipitid markkinoiden eheyttd

Toimivaltaisten viranomaisten on arvopaperimarkkinaviranomaisen asetuksen (EU) N:0o 1095/2010 31 artiklan mukaisesti
suorittaman koordinoinnin avulla seurattava sijoituspalveluyritysten toimintaa varmistaakseen, ettd ne toimivat rehellisesti,
tasapuolisesti ja ammattimaisesti sekd tavalla, joka edistdd markkinoiden eheyttd, sanotun kuitenkaan rajoittamatta ase-
tuksen (EU) N:o 596/2014 tdytintoonpanoon liittyvdd vastuunjakoa.
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25 artikla
Velvollisuus siilyttdi tiedot

1. Sijoituspalveluyritysten on pidettdva toimivaltaisen viranomaisen saatavilla viiden vuoden ajan merkitykselliset tiedot
kaikista toimeksiannoista ja kaikista rahoitusvilineilli omaan lukuunsa tai asiakkaan lukuun toteuttamistaan liiketoimista.
Asiakkaan lukuun toteutettavista litketoimista on siilytettdva yksityiskohtaiset tiedot, joiden avulla asiakas voidaan yksi-
16idd, ja tiedot, jotka vaaditaan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2005/60/EY (') mukaisesti. Arvopape-
rimarkkinaviranomainen voi pyytdd saada tutustua niihin tietoihin asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklassa sdddettyd
menettelyd noudattaen ja siind asetettujen edellytysten mukaisesti.

2. Kauppapaikan ylldpitdjin on pidettivd toimivaltaisen viranomaisen saatavilla vahintddn viiden vuoden ajan merki-
tykselliset tiedot kaikista rahoitusvalineisiin liittyvistd toimeksiannoista, jotka ilmoitetaan niiden jirjestelmissa. Sailytettd-
viin tietoihin kuuluvat kaikki merkitykselliset tiedot, jotka muodostavat toimeksiannon ominaispiirteet, mukaan lukien
tiedot, jotka liittdvat toimeksiannon sen johdosta toteutettuun liiketoimeen tai toteutettuihin litketoimiin, ja joita koskevat
yksityiskohdat on ilmoitettava 26 artiklan 1 ja 3 kohdan mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen helpottaa ja
koordinoi tietojen asettamista toimivaltaisten viranomaisten saataville timidn kohdan mukaisesti.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa maritetddn yksityiskoh-
taisesti, mitd sellaisia merkityksellisid tietoja toimeksiannoista on siilytettdva timan artiklan 2 kohdan mukaisesti, joihin ei
viitata 26 artiklassa.

Niihin teknisten sddntelystandardien luonnoksiin sisiltyvit toimeksiannon vilittdneen jdsenen tai osapuolen yksilointi-
koodi, toimeksiannon yksil6intikoodi, toimeksiannon vilityspdivd ja -aika, toimeksiannon ominaispiirteet, mukaan lukien
toimeksiannon tyyppi, tarvittaessa rajahinta, voimassaoloaika, toimeksiantoon liittyvit erityisohjeet, toimeksiannon mah-
dollisen muutoksen, peruutuksen tai osittaisen tai tdydellisen toteuttamisen yksityiskohdat, edustaja tai paddmies.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

26 artikla
Velvollisuus ilmoittaa liiketoimia koskevat tiedot

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat litketoimia rahoitusvalineilld, on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle
taydelliset ja tasmilliset yksityiskohtaiset tiedot tallaisista liiketoimista mahdollisimman nopeasti ja viimeistdan seuraavan
tyopéivan aikana.

Toimivaltaisten viranomaisten on otettava direktiivin 2014/65/EU 85 artiklan mukaisesti kdyttoon tarvittavat jarjestelyt
varmistaakseen, ettd myos kyseisen rahoitusvilineen likviditeetilld mitattuna merkittdvimman markkinan osalta toimival-
tainen viranomainen saa edelld mainitut tiedot.

Toimivaltaisten viranomaisten on pyynnostd asetettava arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville mitkd tahansa timin
artiklan mukaisesti ilmoitettavat tiedot.

2. Edelld 1 kohdassa siddettya velvollisuutta sovelletaan

a) rahoitusvilineisiin, jotka otetaan kaupankiynnin kohteeksi tai joilla kiydddn kauppaa kauppapaikassa tai joiden osalta
on tehty kaupankdynnin kohteeksi ottamista koskeva pyynto;

b) rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena olevalla rahoitusvilineelld kdyddin kauppaa kauppapaikassa; ja

—

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2005/60/EY, annettu 26 pdiviand lokakuuta 2005, rahoitusjirjestelmin kiyton esti-
misestd rahanpesutarkoituksiin sekd terrorismin rahoitukseen (EUVL L 309, 25.11.2005, s. 15).
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¢) rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu rahoitusvalineistd, joilla kdyddan kauppaa
kauppapaikassa.

Tatd velvollisuutta sovelletaan a—c alakohdassa tarkoitetuilla rahoitusvilineilld toteuttaviin liiketoimiin riippumatta siité,
toteutetaanko liiketoimet kauppapaikassa.

3. Ilmoituksissa on oltava erityisesti ostettujen tai myytyjen rahoitusvilineiden yksityiskohtaiset nimet ja numerot,
madrd, toteutuspdivit ja -kellonajat ja hinnat sekd tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd asiakkaat, joiden lukuun
sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd sijoituspddtoksestd ja
liiketoimen toteuttamisesta vastuussa olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessa, tiedot, joiden avulla
voidaan yksiloidd vapautus, jonka puitteissa kauppa on tehty, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd kyseiset sijoituspal-
veluyritykset, ja tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd asetuksen (EU) N:o 236/2012 2 artiklan 1 kohdan b alakohdassa
madritelty lyhyeksimyynti mainitun asetuksen 12, 13 ja 17 artiklan soveltamisalaan kuuluvien osakkeiden ja valtionlainan
osalta. Kauppapaikan ulkopuolella toteutettuja liiketoimia koskevissa ilmoituksissa on oltava tiedot, joiden avulla voidaan
yksiloida liiketoimien tyypit 20 artiklan 3 kohdan a alakohdan ja 21 artiklan 5 kohdan a alakohdan mukaisesti hyvak-
syttdvien toimenpiteiden mukaisesti. Hyodykejohdannaisista on ilmoitettava, vihentddko litketoimi riskejd objektiivisesti
mitattavalla tavalla direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan mukaisesti.

4. Sijoituspalveluyritysten, jotka vilittivit toimeksiantoja, on toimeksiantoa vilittdessddn ilmoitettava kaikki 1 ja 3
kohdassa tarkoitetut tiedot. Sen sijaan, ettd se ilmoittaisi kyseiset tiedot toimeksiantoja vilittdessddn, sijoituspalveluyritys
voi pdittdd ilmoittaa vilitetyn toimeksiannon, jos se toteutetaan, 1 kohdassa sdddettyjen vaatimusten mukaisesti liiketoi-
mena. Tidssd tapauksessa sijoituspalveluyrityksen litketoimesta antamassa ilmoituksessa on todettava, ettd se koskee
vélitettyd toimeksiantoa.

5. Kauppapaikan ylldpitdjan on annettava yksityiskohtaiset tiedot sellaisen yrityksen sen jirjestelmien vilitykselld
toteuttamista liiketoimista, joka ei kuulu timén asetuksen soveltamisalaan 1 ja 3 kohdan mukaisesti, rahoitusvilineilld,
joilla kdydddn kauppaa sen kauppapaikassa.

6.  Imoittaessaan tiedot, joiden avulla asiakkaat voidaan yksiloidd 3 ja 4 kohdan mukaisesti, sijoituspalveluyritysten on
kiytettdvad oikeushenkilStunnistetta, joka on otettu kdytt66n niiden asiakkaiden tunnistamiseksi, jotka ovat oikeushenki-
loita.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 3 pdivddn tammikuuta 2016 mennessi asetuksen (EU) N:o 1095/2010 16 artiklan
mukaisesti ohjeet, joilla varmistetaan, ettd oikeushenkilotunnisteen kdyttd unionissa on kansainvilisten standardien ja
erityisesti finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhmin vahvistamien standardien mukaista.

7. Imoitukset toimittaa 1, 3 ja 9 kohdan mukaisesti toimivaltaiselle viranomaiselle sijoituspalveluyritys itse tai sen
puolesta toimiva hyviksytty ilmoitusjirjestelmd, tai ne toimitetaan kauppapaikasta, jonka jarjestelmin valitykselld lii-
ketoimi toteutettiin.

Sijoituspalveluyritykset ovat vastuussa toimivaltaiselle viranomaiselle toimitettavien ilmoitusten tdydellisyydestd, oikeelli-
suudesta ja oikea-aikaisesta toimittamisesta.

Tastd vastuusta poiketen, kun sijoituspalveluyritys ilmoittaa yksityiskohtaiset tiedot liiketoimista sen puolesta toimivan
hyvaksytyn ilmoitusjarjestelmén tai kauppapaikan valitykselld, sijoituspalveluyritys ei ole vastuussa ilmoitusten taydellisyy-
dessd, oikeellisuudessa tai oikea-aikaisessa toimittamisessa ilmenneistd puutteista, jotka johtuvat hyviksytyn ilmoitusjar-
jestelmin tai kauppapaikan toiminnasta. Tillaisissa tapauksissa ja jollei direktiivin 2014/65/EU 66 artiklan 4 kohdasta
muuta johdu, hyviksytty ilmoitusjarjestelma tai kauppapaikka on vastuussa kyseisistd puutteista.

Sijoituspalveluyritysten on kuitenkin toteuttava kohtuulliset toimenpiteet varmentaakseen, ettd niiden puolesta ilmoitetut
liiketoimia koskevat tiedot ovat tiydellisid ja oikeellisia ja ettd ne on toimitettu oikea-aikaisesti.
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Kotijasenvaltion on edellytettavd, ettd kun kauppapaikka antaa ilmoituksia sijoituspalveluyrityksen puolesta, silli on
kdytossd vakaat turvajirjestelmdt, joiden avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovilineiden suojaus ja todentaminen, mini-
moida tiedon turmeltumisen ja luvattoman kdyton riski ja estdd tietojen vuotaminen ja jotka turvaavat tiedon luotta-
muksellisuuden kaikissa vaiheissa. Kotijasenvaltion on edellytettavé, ettd kauppapaikalla on riittdvat resurssit ja varmuus-
jarjestelyt palvelujensa tarjoamiseksi ja yllapitimiseksi jatkuvasti.

Liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamiseksi toimivaltaiselle viranomaiselle 1, 3 ja 9 kohdan mukaisesti toimivaltainen
viranomainen voi hyviksyd hyviksytyksi ilmoitusjirjestelmaksi sellaiset kauppojen tdsmdytys- tai ilmoitusjirjestelmat,
mukaan lukien kauppatietorekisterit, jotka on rekisterdity tai tunnustettu asetuksen (EU) N:o 648/2012 VI osaston
mukaisesti.

Jos tiedot liiketoimista on ilmoitettu kauppatietorekisteriin, joka on hyviksytty ilmoitusjirjestelmad, asetuksen (EU)
N:o 648/2012 9 artiklan mukaisesti ja jos ilmoituksiin sisdltyvit 1, 3 ja 9 kohdan mukaisesti vaadittavat yksityiskohtaiset
tiedot ja kauppatietorekisteri toimittaa ne toimivaltaiselle viranomaiselle 1 kohdassa asetetussa médriajassa, sijoituspalve-
luyrityksen on katsottava tiyttineen 1 kohdassa sdadetyn velvollisuutensa.

Jos liiketoimista annettavissa ilmoituksissa on virheitd tai puutteita, liiketoimesta ilmoittavan hyviksytyn ilmoitusjirjes-
telmdn, sijoituspalveluyrityksen tai kauppapaikan on korjattava tiedot ja toimitettava korjattu ilmoitus toimivaltaiselle
viranomaiselle.

8. Jos tdssd artiklassa tarkoitetut ilmoitukset toimitetaan direktiivin 2014/65/EU 35 artiklan 8 kohdan mukaisesti
vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, timin on toimitettava kyseiset tiedot sijoituspalveluyrityksen
kotijasenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, paitsi jos kotijasenvaltion toimivaltaiset viranomaiset paittavit, ettd tietoja
ei ole tarpeen ldhettdd niille.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetdan

a) edelld olevien 1 ja 3 kohdan mukaisesti ilmoitettavia tietoja koskevat normit ja muodot, mukaan lukien menetelmit ja
jarjestelyt, joita sovelletaan rahoitusalan liiketoimista annettavien ilmoitusten antamisessa, ja ilmoitusten muoto ja
sisalto;

b) edelld olevan 1 kohdan mukaisten merkittavien markkinoiden maaritysperusteet;

¢) ostettujen tai myytyjen rahoitusvalineiden viittaustiedot, maird, toteutuspéivit ja -kellonajat ja hinnat sekd tiedot ja
yksityiskohdat, joiden avulla asiakas voidaan yksil6ida, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloida asiakkaat, joiden lukuun
sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden avulla voidaan yksil6idé sijoituspdatoksestd ja
liiketoimen toteuttamisesta vastuussa olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessd, tiedot, joiden
avulla voidaan yksiloidd vapautus, jonka puitteissa kauppa on tehty, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd kyseiset
sijoituspalveluyritykset, litketoimen toteutustapa, tietokentit, jotka tarvitaan liiketoimista ilmoitettavien tietojen kisit-
telemiseksi ja analysoimiseksi 3 kohdan mukaisesti; ja

d) tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd osakkeiden ja valtionlainan lyhyeksimyynti 3 kohdassa tarkoitetulla tavalla;

e) rahoitusvilinetyypit, joista on annettava tiedot 2 kohdan mukaisesti;

f) ehdot, joiden mukaisesti jasenvaltiot kehittavat, myontavit ja yllapitavat oikeushenkilotunnisteita 6 kohdan mukaisesti,
sekd ehdot, joiden mukaisesti sijoituspalveluyritykset kdyttavit niitd oikeushenkil6tunnisteita, jotta niiden 1 kohdan
mukaisesti antamissa litketoimia koskevissa ilmoituksissa olisi 3, 4 ja 5 kohdan mukaisesti tiedot, joiden avulla
asiakkaat voidaan yksiloida;

) litketoimia koskevien tietojen ilmoittamisvelvollisuuksien soveltaminen sijoituspalveluyritysten sivuliikkeisiin;

h) mité liiketoimella ja liiketoimen toteuttamisella tarkoitetaan tatd artiklaa sovellettaessa;
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i) milloin sijoituspalveluyrityksen katsotaan vilittaneen toimeksiannon 4 kohtaa sovellettaessa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vind heindkuuta 2015.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

10.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa viimeistddn 3 pdivind tammikuuta 2019 komissiolle timdn artiklan
toiminnasta kertomuksen, jossa tarkastellaan my6s timén artiklan ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisten ilmoitus-
velvollisuuksien vuorovaikutusta ja sitd, onko toimivaltaisten viranomaisten vastaanottamien ja niiden valilld vaihdettavien
liiketoimia koskevien ilmoitusten sisiltd ja muoto sellainen, ettd niiden avulla voidaan seurata kattavasti sijoituspalvelu-
yritysten toimintaa timan asetuksen 24 artiklan mukaisesti. Komissio voi toteuttaa toimenpiteitd ehdottaakseen muu-
toksia, mukaan lukien mdaardtd, ettd litketoimia koskevat tiedot on toimitettava toimivaltaisten viranomaisten sijaan
ainoastaan yhdelle arvopaperimarkkinaviranomaisen nimittimille jirjestelmalle. Komissio toimittaa arvopaperimarkkina-
viranomaisen kertomuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

27 artikla
Velvollisuus toimittaa rahoitusvilineen viitetiedot

1. Edelld 26 artiklassa tarkoitettua liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamista varten kauppapaikkojen on toimitettava
toimivaltaisille viranomaisille sellaisia rahoitusvilineitd koskevat viitetiedot, jotka on otettu kaupankiynnin kohteeksi
saannellyilld markkinoilla tai joilla kdydddn kauppaa monenkeskisissd kaupankiyntijirjestelmissa tai organisoiduissa kau-
pankayntijarjestelmissa.

Kunkin kauppojen sisdisen toteuttajan on annettava toimivaltaiselle viranomaiselleen viitetiedot muista 26 artiklan 2
kohdassa tarkoitetuista rahoitusvalineistd, joilla kdydaian kauppaa sen jirjestelmassa.

Standardoidut yksiloivit viitetiedot on valmisteltava toimivaltaisille viranomaisille siahkoisessdé muodossa toimittamista
varten ennen kuin kyseiselld rahoitusvilineelld aletaan kdydd kauppaa. Viitetiedot on pdivitettdvd, kun jonkin rahoitus-
vilineen tiedot muuttuvat. Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava viitetiedot viipymattd arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle, joka julkaisee ne vilittomasti verkkosivustollaan. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaisille viran-
omaisille oikeuden tutustua viitetietoihin.

2. Jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat 26 artiklan mukaisesti valvoa sijoituspalveluyritysten toimintaa ja varmistaa,
ettd ne toimivat rehellisesti, tasapuolisesti, ammattimaisesti ja markkinoiden cheyttd edistavalld tavalla, arvopaperimark-
kinaviranomaisen ja toimivaltaisten viranomaisten on perustettava tarvittavat jarjestelyt varmistaakseen, ettd

a) arvopaperimarkkinaviranomainen ja toimivaltaiset viranomaiset todella saavat 1 kohdassa tarkoitetut rahoitusvilineen
viitetiedot;

b) saadut viitetiedot ovat laadultaan sellaisia, ettd ne soveltuvat 26 artiklassa tarkoitettuun liiketoimia koskevien tietojen
ilmoittamiseen;

) asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset vaihtavat tehokkaasti 1 kohdan mukaisesti saamiaan rahoitusvilineen vii-
tetietoja.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) edelld 1 kohdassa tarkoitettuja rahoitusvilineen viitetietoja koskevat normit ja muodot, mukaan lukien menetelmit ja
jarjestelyt, joita sovelletaan tietojen ja paivitettyjen tietojen toimittamisessa toimivaltaisille viranomaisille ja edelleen
arvopaperimarkkinaviranomaiselle 1 kohdan mukaisesti, sekd tallaisten tietojen muoto ja sisilto;

b) arvopaperimarkkinaviranomaisen ja toimivaltaisten viranomaisten 2 kohdan mukaisesti perustamien jdrjestelyjen edel-
lyttimat tekniset toimenpiteet.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdan 3 pai-
vind heindkuuta 2015.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

V OSASTO
]OHDANNAISET
28 artikla

Velvollisuus kidydd kauppaa sidnnellyilli markkinoilla, monenkeskisissi kaupankiyntijirjestelmissi tai
organisoiduissa kaupankiyntijirjestelmissi

1. Asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 8 kohdassa maddriteltyjen finanssialan vastapuolten ja mainitun asetuksen
10 artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetut edellytykset tdyttavien finanssialan ulkopuolisten vastapuolten on toteu-
tettava litketoimet, jotka eivit ole mainitun asetuksen 3 artiklassa méariteltyja konsernin sisdisid transaktioita eivitkd sen
89 artiklan siirtymasddnnosten kattamia liiketoimia, muiden mainitunkaltaisten finanssialan vastapuolten tai muiden
asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetut edellytykset tdyttavien finanssialan ulko-
puolisten vastapuolten kanssa johdannaisilla, jotka kuuluvat johdannaislajiin, jonka on ilmoitettu kuuluvan 32 artiklassa
sdddetyn kaupankdyntivelvollisuusmenettelyn piiriin ja joka mainitaan 34 artiklassa tarkoitetussa rekisterissd, yksinomaan

a) sddnnellyilli markkinoilla;

b) monenkeskisissid kaupankdyntijarjestelmissa;

¢) organisoiduissa kaupankayntijirjestelmissi; tai

d) kolmansien maiden kauppapaikoissa edellyttden, ettd komissio on hyviksynyt paatoksen 4 kohdan mukaisesti ja ettd
kyseinen kolmas maa tarjoaa tehokkaan vastaavan jarjestelmin sellaisten kauppapaikkojen tunnustamiseksi, joille on
annettu direktiivin 2014/65/EU mukaisesti lupa ottaa johdannaisia kaupankdynnin kohteeksi tai kdydid kauppaa
johdannaisilla, joiden on ilmoitettu kuuluvan kaupankiyntivelvollisuuden piiriin kyseisessd kolmannessa maassa ilman
yksinoikeutta.

2. Kaupankiyntivelvollisuutta on sovellettava myos 1 kohdassa tarkoitettuihin vastapuoliin, jotka toteuttavat liiketoi-
mia johdannaislajilla, jonka on ilmoitettu kuuluvan kaupankdyntivelvollisuuden piiriin, sellaisten kolmansien maiden
rahoituslaitosten tai muiden sellaisten kolmansien maiden yhteisGjen kanssa, jotka kuuluisivat mdaritysvelvollisuuden
piiriin, jos ne olisivat sijoittautuneet unioniin. Kaupankayntivelvollisuutta on sovellettava my6s sellaisiin kolmansien
maiden yhteisoihin, jotka kuuluisivat mairitysvelvollisuuden piiriin, jos ne olisivat sijoittautuneet unioniin, ja jotka
toteuttavat liiketoimia johdannaislajilla, jonka on ilmoitettu kuuluvan kaupankiyntivelvollisuuden piiriin, edellyttien,
ettd sopimuksella on suora, merkittivd ja ennakoitavissa oleva vaikutus unionissa tai tillainen velvollisuus on tarpeen
tai asianmukainen tdmin asetuksen sddnnosten kiertimisen estdmiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen valvoo sdannollisesti sellaisilla johdannaisilla kdytivaa kauppaa, joiden ei ole ilmoitettu
kuuluvan kaupankdyntivelvollisuuden piiriin 1 kohdan mukaisesti, tunnistaakseen tapaukset, joissa tietty sopimuslaji
saattaa aiheuttaa jarjestelmariskin, ja estddkseen sddntelyn katvealueiden hyvaksikdyton kaupankayntivelvollisuuden piiriin
kuuluvien ja kuulumattomien johdannaisten valilla.

3. Johdannaiset, joiden on ilmoitettu kuuluvan kaupankidyntivelvollisuuden piiriin 1 kohdan mukaisesti, on voitava
ottaa kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla tai niilli on voitava kdyda kauppaa missd tahansa 1 kohdassa
tarkoitetussa kauppapaikassa ilman yksinoikeutta ja syrjimattomasti.

4. Komissio voi hyviksyd 51 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen pdatoksid, joissa tode-
taan, ettd kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontakehys antaa varmuuden siitd, ettd maassa toimiluvan saanut kauppa-
paikka noudattaa oikeudellisesti sitovia vaatimuksia, jotka vastaavat timdn artiklan 1 kohdan a, b tai ¢ alakohdassa
tarkoitetuille kauppapaikoille asetettuja, tdstd asetuksesta, direktiivistdi 2014/65/EU ja asetuksesta (EU) N:o 596/2014
johtuvia vaatimuksia ja jotka pannaan tdytantoon ja joita valvotaan tehokkaasti kyseisessd kolmannessa maassa.
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Naiden paidtosten ainoana tarkoituksena on kauppapaikan maarittiminen kaupankéyntivelvollisuuden alaisten johdannais-
ten kauppapaikaksi.

Kolmannen maan lainsdddanto- ja valvontakehystd pidetddn vaikutukseltaan vastaavana, jos se tdyttdd kaikki seuraavat
edellytykset:

a) kolmannen maan kauppapaikoilla on oltava toimilupa, ja ne ovat jatkuvasti tehokkaan valvonnan ja tdytintdonpanon
alaisia;

b) kauppapaikoilla on selkedt ja avoimet sddnnot rahoitusvalineiden ottamisesta kaupankdynnin kohteeksi, mikd takaa
sen, ettd rahoitusvilineilld voidaan kdydd kauppaa hyvid kauppatapaa noudattaen, asianmukaisesti ja tehokkaasti, sekd
sen, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa;

¢) rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskijoihin sovelletaan sddnnollistd ja jatkuvaa tiedottamista koskevia vaatimuksia, joilla
varmistetaan korkeatasoinen sijoittajansuoja;

d) lainsdadanto- ja valvontakehys varmistaa markkinoiden avoimuuden ja eheyden sddnnoilld, joilla torjutaan sisdpii-
rikauppoina ja markkinoiden manipulointina tapahtuvaa markkinoiden vdarinkayttoa.

Komission timdn kohdan mukainen péitos voidaan rajoittaa yhteen tai useampaan kauppapaikkatyyppiin. Téssd tapauk-
sessa kolmannen maan kauppapaikka sisillytetian 1 kohdan d alakohdan soveltamisalaan vain jos se on komission
paatoksen kattamaa tyyppid.

5. Jotta voidaan varmistaa timdn artiklan yhdenmukainen soveltaminen, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa tismennetddn 2 kohdassa tarkoitetut sopimuslajit, joilla on suora, merkittiva
ja ennakoitavissa oleva vaikutus unionissa, sekd tapaukset, joissa kaupankayntivelvollisuus on tarpeen tai asianmukainen
timan asetuksen sddnnosten kiertdmisen estimiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pii-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Tassd kohdassa tarkoitettujen teknisten sdantelystandardien on mahdollisuuksien mukaan ja kun se on tarkoituksenmu-
kaista vastattava asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 artiklan 4 kohdan mukaisesti hyviksyttyjd sddntelystandardeja.

29 artikla
Sellaisten johdannaisten madiritysvelvollisuus, joilla kiydiin kauppaa sidinnellyilli markkinoilla, ja
mairitettiviksi hyviksymisen miiriajat

1. Saanneltyjen markkinoiden ylldpitdjan on varmistettava, ettd kaikki sdannellyilli markkinoilla johdannaisilla toteu-
tettavat liiketoimet annetaan keskusvastapuolen maritettdviksi.

2. Asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 14 kohdan mukaisesti madritysosapuolina toimivilla keskusvastapuolilla,
kauppapaikoilla ja sijoituspalveluyrityksilld on oltava kdytossd tehokkaat jirjestelmat, menettelyt ja jarjestelyt madritetta-
vien johdannaisten osalta sen varmistamiseksi, ettd méaritettdvilld johdannaisilla toteutettavat liiketoimet ilmoitetaan ja
hyvaksytdan mdaritettaviksi niin pian kuin se on teknisesti mahdollista automatisoituja jirjestelmid kayttden.

"Méiritettdvilld johdannaisilla’ tarkoitetaan tdssd kohdassa

a) kaikkia johdannaisia, jotka on mdaritettdvd tdmdn artiklan 1 kohdan mukaisen médritysvelvollisuuden tai asetuksen
(EU) N:o 648/2012 4 artiklan mukaisen madaritysvelvollisuuden nojalla;
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b) kaikkia johdannaisia, jotka asiaan liittyvdt osapuolet ovat muulla tavoin hyvaksyneet maaritettaviksi.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetddn tdssd artik-
lassa tarkoitettuja jarjestelmid, menettelyjd ja jarjestelyja koskevat vahimmaisvaatimukset, myos hyviksymisen mdaardajat,
ottaen huomioon tarpeen varmistaa operatiivisten tai muiden riskien asianmukainen hallinta.

Arvopaperimarkkinaviranomaisella on pysyva toimivalta laatia uusia teknisid sddntelystandardeja voimassa olevien teknis-
ten sddntelystandardien saattamiseksi ajan tasalle, jos se katsoo, ettd timd on tarpeen alan standardien kehityksen
perusteella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 piivand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd ja toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuk-
sen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

30 artikla
Episuorat miiritysmenettelyt

1. Porssilistattuja johdannaisia koskevat epdsuorat miiritysmenettelyt voidaan sallia edellyttden, ettd menettelyt eivit
lisdd vastapuoliriskid ja niilld varmistetaan, ettd vastapuolen omaisuuseriin ja positioihin sovelletaan suojaa, joka vastaa
vaikutukseltaan asetuksen (EU) N:o 648/2012 39 ja 48 artiklassa tarkoitettua suojaa.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa méaritetddn niiden kayt-
toonotettujen epdsuorien mdaaritysmenettelyjen tyypit, jotka tdyttavat 1 kohdassa tarkoitetut edellytykset, varmistaen
yhdenmukaisuuden asetuksen (EU) N:o 149/2013 (') II luvun nojalla vahvistettujen OTC-johdannaisia koskevien sdannos-
ten kanssa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vind heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksya tdssd kohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

31 artikla
Sijoitussalkkujen tiivistiminen

1. Kun sijoituspalveluyritykset, markkinoiden yllapitdjat, keskusvastapuolet ja kauppatietorekisterit suorittavat sijoitus-
salkkujen tiivistimistd, niihin ei sovelleta direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdddettyd parasta toteutusta koskevaa
velvoitetta, timan asetuksen 8, 10, 18 ja 21 artiklan mukaisia avoimuusvaatimuksia eikd direktiivin 2014/65/EU 1 artiklan
6 kohdassa sdddettyd velvollisuutta. Johdannaissopimusten péittimiseen tai korvaamiseen sijoitussalkun tiivistimiseksi ei
sovelleta timin asetuksen 28 artiklaa.

2. Sijoitussalkkujen tiivistimistd suorittavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on julkistettava hy-
viksytyn julkistamisjarjestelyn vilitykselld niiden litketoimien volyymi, joihin sovelletaan sijoitussalkkujen tiivistimistd,
sekd niiden toteuttamisajankohdat 10 artiklassa sdddettyjen médrdaikojen puitteissa.

3. Sijoitussalkkujen tiivistimistd suorittavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapitdjien on kirjattava taydel-
liset ja tarkat tiedot kaikista sijoitussalkkujen tiivistimisistd, joita ne jdrjestdvit tai joihin ne osallistuvat. Ndmai tiedot on
pyynnostd asetettava nopeasti asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville.

(") Komission delegoitu asetus (EU) N:o 149/2013, annettu 19 pdivana joulukuuta 2012, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:o 648/2012 tdydentimisestd epasuoria médritysmenettelyjd, médritysvelvollisuutta, julkista rekisterid, markkinapaikkaan paa-
syd, finanssialan ulkopuolisia vastapuolia ja sellaisiin OTC-johdannaissopimuksiin sovellettavia riskienpienentdmistekniikoita, joita ei
madritetd keskusvastapuolessa, koskevien teknisten sddntelystandardien osalta (EUVL L 52, 23.2.2013, s. 11).
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4. Komissio voi antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa madritetddn

a) sijoitussalkkujen tiivistimisen osatekijat,

b) edelld olevan 2 kohdan nojalla julkistettavat tiedot,

hyodyntden mahdollisimman suuressa méddrin voimassa olevia tietojen kirjaamista, ilmoittamista tai julkistamista koskevia
vaatimuksia.

32 artikla
Kaupankiyntivelvollisuusmenettely

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mdritetddn seuraavat
seikat:

a) milldi niistd johdannaislajeista, joiden on ilmoitettu kuuluvan maddritysvelvollisuuden piiriin asetuksen (EU)
N:o 648/2012 5 artiklan 2 ja 4 kohdan mukaisesti, tai niiden alaryhmistd on kéytivd kauppaa timédn asetuksen
28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa;

b) pdivimadrd tai paivamairat, josta alkaen kaupankiyntivelvollisuus tulee voimaan, mukaan lukien mahdollinen siirty-
mdaika ja niiden vastapuolten ryhmdt, joihin velvollisuutta sovelletaan, jos tallaisesta siirtymaajasta ja tillaisista vas-
tapuolten ryhmistd on maaritty teknisissd sddntelystandardeissa asetuksen (EU) N:o 648/2012 5 artiklan 2 kohdan b
alakohdan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle kuuden kuukau-
den kuluessa siitd, kun komissio on hyvaksynyt teknisten sddntelystandardien luonnokset asetuksen (EU) N:o 648/2012
5 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

Ennen teknisten sddntelystandardien luonnosten toimittamista komission hyviksyttaviksi arvopaperimarkkinaviranomai-
nen jdrjestdd julkisen kuulemisen ja voi tarvittaessa kuulla kolmansien maiden toimivaltaisia viranomaisia.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

2. Jotta kaupankiyntivelvollisuus tulisi voimaan,

a) edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettu johdannaislaji tai sen alaryhma on otettava kaupankédynnin kohteeksi tai silld
on kdytdvd kauppaa vahintdan yhdessd 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa kauppapaikassa, ja

b) johdannaislajin tai sen alaryhmédn on oltava kolmansien osapuolten riittdvin osto- ja myyntihalukkuuden kohteena,
jotta tallainen johdannaislaji katsotaan riittdvan likvidiksi kaupankdyntiin vain 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa
kauppapaikoissa.

3. Laatiessaan 1 kohdassa tarkoitettuja teknisten siddntelystandardien luonnoksia arvopaperimarkkinaviranomainen
katsoo johdannaislajin tai sen alaryhmén riittavan likvidiksi seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) kauppojen keskimdairdinen toteutustiheys ja keskikoko eri markkinaehtojen vallitessa ja ottaen huomioon johdannais-
lajiin kuuluvien tuotteiden luonne ja elinkaari;

b) aktiivisten markkinaosapuolten lukumiiri ja tyyppi, mukaan lukien markkinaosapuolten lukumiird suhteessa tuot-
teiden/sopimusten lukumdairdan tietyn tuotteen markkinoilla;
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¢) osto- ja myyntihintojen keskimairdinen erotus.

Nditd teknisten sddntelystandardien luonnoksia laatiessaan arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon timin kau-
pankdyntivelvollisuuden ennakoidun mahdollisen vaikutuksen johdannaislajin tai sen alaryhman likviditeettiin ja sellaisten
loppukiyttdjien liiketoimintaan, jotka eivit ole rahoitusyhteisoja.

Arvopaperimarkkinaviranomainen maédrittelee, onko johdannaislaji tai sen alaryhmai riittavan likvidi ainoastaan tiettyd
kokoa pienemmissd liiketoimissa.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen yksiloi ja ilmoittaa komissiolle omasta aloitteestaan 2 kohdassa vahvistettujen
perusteiden mukaisesti ja jarjestettyddn julkisen kuulemisen johdannaislajit tai yksittdiset johdannaissopimukset, joihin olisi
sovellettava velvollisuutta kdydd kauppaa 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa, mutta joita koskevaa
toimilupaa mikéin keskusvastapuoli ei ole vield saanut asetuksen (EU) N:o 648/2012 14 tai 15 artiklan mukaisesti, taikka
joita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi tai joilla ei kdydd kauppaa 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa kauppa-
paikassa.

Komissio voi ensimmidisessd alakohdassa tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen ilmoituksen jilkeen julkaista eh-
dotusten laatimista koskevan pyynnon, joka koskee kaupankiyntid kyseisilli johdannaisilla 28 artiklan 1 kohdassa
tarkoitetuissa kauppapaikoissa.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa komissiolle 1 kohdan mukaisesti teknisten sddntelystandardien luon-
nokset voimassa olevien teknisten sddntelystandardien muuttamiseksi, soveltamisen keskeyttimiseksi tai kumoamiseksi
aina, kun 2 kohdassa sdddettyjd perusteita muutetaan huomattavasti. Ennen kyseisten luonnosten toimittamista arvopape-
rimarkkinaviranomainen voi tarvittaessa kuulla kolmansien maiden toimivaltaisia viranomaisia.

Siirretddn komissiolle valta hyviksya tdssd kohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn 2 kohdan b
alakohdassa tarkoitetut perusteet.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretidn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

33 artikla
Menettely piillekkdisten tai ristiriitaisten vaatimusten vilttdmiseksi

1. Arvopaperimarkkinaviranomaisen avustamana komissio seuraa 28 ja 29 artiklassa sdddettyjen periaatteiden kan-
sainvilistd soveltamista ja valmistelee asiaa koskevia, Euroopan parlamentille ja neuvostolle vdhintddn vuosittain annet-
tavia kertomuksia, joissa kisitellddn eritoten markkinaosapuolille asetettujen vaatimusten mahdollista paallekkaisyyttd tai
ristiriitaisuutta, sekd suosittelee mahdollisia toimia.

2. Komissio voi antaa tdytintoonpanosdadoksid, joissa todetaan kolmannen maan oikeudellisista, valvonta- ja tdytin-
toonpanojirjestelyistd seuraavaa:

a) ne vastaavat timdn asetuksen 28 ja 29 artiklassa sdddettyjd vaatimuksia;

b) niilld taataan salassapitovelvollisuus, joka vastaa timin asetuksen mukaista salassapitovelvollisuutta;

¢) niitd sovelletaan tehokkaasti ja ne pannaan tiytint66n yhdenvertaisella ja vddristimattomalld tavalla siten, ettd tehokas
valvonta ja tdytintoonpano voidaan varmistaa asianomaisessa kolmannessa maassa.
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Ndmi tdytantoonpanosaddokset hyviksytdan 51 artiklassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitetun vastaavuutta koskevan tdytintoonpanosdiadoksen vaikutuksesta vastapuolten, jotka
toteuttavat tdmdn asetuksen soveltamisalaan kuuluvan liiketoimen, katsotaan tdyttineen 28 ja 29 artiklassa sdddetyn
velvollisuuden, jos ainakin yksi vastapuolista on sijoittautunut kyseiseen kolmanteen maahan ja vastapuolet noudattavat
kyseisen kolmannen maan oikeudellisia, valvonta- ja tiytintoonpanojirjestelyja.

4. Komissio seuraa yhteistyssd arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa, ettd 28 ja 29 artiklassa sdddettyjd vaatimuksia
vastaavat vaatimukset pannaan tosiasiallisesti tdytdntoon niissd kolmansissa maissa, joiden osalta vastaavuutta koskeva
taytantoonpanosaados on annettu, ja antaa sadnnollisesti ja vdhintdadn vuosittain Euroopan parlamentille ja neuvostolle
kertomuksen.

Jos kertomuksesta ilmenee, ettd kolmannen maan viranomaiset soveltavat vastaavia vaatimuksia riittimattomaésti tai
epayhtendisesti, komissio peruuttaa kyseisen kolmannen maan lainsaddantokehyksen vastaavuuden tunnustamisen 30
kalenteripidivin kuluessa kertomuksen antamisesta. Jos vastaavuutta koskeva tdytint66npanosiddos kumotaan, vastapu-
olten liketoimiin sovelletaan automaattisesti jalleen kaikkia tdiman asetuksen 28 ja 29 artiklassa sdddettyjd vaatimuksia.

34 artikla
Kaupankiyntivelvollisuuden piiriin kuuluvien johdannaisten rekisteri

Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ja ylldpitdda verkkosivustollaan rekisterid, jossa madritetddn tyhjentdvasti ja
yksiselitteisesti johdannaiset, joihin sovelletaan velvollisuutta kdydi kauppaa 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa kauppa-
paikoissa, kauppapaikat, joissa ne otetaan kaupankdynnin kohteeksi tai joissa niilld kdyddian kauppaa, sekd pdivimaarit,
joina kaupankiyntivelvollisuus tulee voimaan.

VI OSASTO
SYRJIMATON PAASY RAHOITUSVALINEIDEN MAARITYSJARJESTELMIIN
35 artikla
Syrjimiitén paisy keskusvastapuoleen

1. Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 artiklan soveltamista keskusvastapuolen on suostuttava maarittimédin
rahoitusvalineitd syrjimattomasti ja avoimesti, myos suhteessa mairityspalvelujdrjestelméddn paasyyn liittyviin vakuusvaa-
timuksiin ja siitd veloitettaviin maksuihin riippumatta siitd, missd kauppapaikassa liiketoimi toteutetaan. Talld varmistetaan
erityisesti se, ettd kauppapaikalla on oikeus niiden sopimusten syrjimattoméaian kohteluun, joilla kdyddan kauppaa kysei-
sessd kauppapaikassa, seuraavien seikkojen osalta:

a) vakuusvaatimukset ja taloudellisesti vastaavien sopimusten nettoutus, kun tillaisten sopimusten siséllyttiminen kes-
kusvastapuolen sulkeutuviin (close-out) ja muihin nettoutusmenettelyihin sovellettavan maksukyvyttomyyslainsaadan-
no6n nojalla ei vaaranna niiden menettelyjen moitteetonta ja asianmukaista toimintaa, patevyyttd tai tdytintoonpano-
kelpoisuutta; ja

b) samassa keskusvastapuolessa mairitettavien sopimusten, joiden valilli on merkittdva korrelaatio, vakuuksien ristiin-
kaytto asetuksen (EU) N:o 648/2012 41 artiklan sddnndsten mukaisen riskienhallintamallin puitteissa.

Keskusvastapuoli voi vaatia, ettd kauppapaikassa noudatetaan keskusvastapuolen vahvistamia toiminnallisia ja teknisid
vaatimuksia, riskienhallintavaatimukset mukaan lukien. Tidssd kohdassa sdddettyd vaatimusta ei sovelleta johdannaissopi-
muksiin, jotka kuuluvat jo paidsyd koskevien velvollisuuksien piiriin asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 artiklan nojalla.

Taman artiklan sddnnokset eivit sido keskusvastapuolta, jos silld on liheiset sidokset 36 artiklan 5 kohdan mukaisen
ilmoituksen antaneeseen kauppapaikkaan.

2. Kauppapaikan on toimitettava keskusvastapuoleen paisyd koskeva pyynto virallisesti keskusvastapuolelle, sen asi-
aankuuluvalle toimivaltaiselle viranomaiselle ja kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle. Pyynnossid on eriteltiva,
minkd tyyppisten rahoitusvilineiden osalta pddsyd haetaan.
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3. Keskusvastapuolen on annettava kauppapaikalle kolmen kuukauden kuluessa, kun on kyse siirtokelpoisista arvopa-
pereista ja rahamarkkinavilineistd, ja kuuden kuukauden kuluessa, kun on kyse porssilistatuista johdannaisista, kirjallinen
vastaus, jossa se joko myontdd pddsyn edellyttien, ettd asiaankuuluva toimivaltainen viranomainen on my6ntanyt padasyn
4 kohdan mukaisesti, tai epdd paisyn. Keskusvastapuoli voi evitd pddsyd koskevan pyynnon vain 6 kohdan a alakohdassa
vahvistetuin edellytyksin. Jos keskusvastapuoli epdd pddsyn, sen on esitettivd vastauksessaan kattavat perustelut pai-
tokselleen ja ilmoitettava padtoksestd toimivaltaiselle viranomaiselleen kirjallisesti. Jos kauppapaikka on sijoittautunut
eri jasenvaltioon kuin keskusvastapuoli, keskusvastapuoli antaa tillaisen ilmoituksen perusteluineen myos kauppapaikan
toimivaltaiselle viranomaiselle. Keskusvastapuolen on mahdollistettava pddsy jirjestelmddn kolmen kuukauden kuluessa
siitd, kun se on antanut myonteisen vastauksen padsyd koskevaan pyyntoon.

4. Keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen tai kauppapaikan toimivaltainen viranomainen myo6ntdd kauppa-
paikalle paisyn keskusvastapuoleen vain silloin, jos paisy

a) ei edellytd yhteentoimivuusjdrjestelyd, kun on kyse johdannaisista, jotka eivit ole asetuksen (EU) N:o 648/2012
2 artiklan 7 kohdassa tarkoitettuja OTC-johdannaisia; tai

b) ei uhkaa markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta toimintaa erityisesti likviditeetin hajaantumisen johdosta eikd vaikuta
kielteisesti jarjestelmariskiin.

Mikddn ensimmdisen alakohdan a alakohdassa sdddetystd ei estd pddasyn myontimistd, kun 2 kohdassa tarkoitetussa
pyynnossd edellytetddn yhteentoimivuutta ja kauppapaikka ja kaikki ehdotetussa yhteentoimivuusjirjestelyssd osapuolina
olevat keskusvastapuolet ovat antaneet suostumuksensa jirjestelyyn ja niille riskeille, joille vakiintunut keskusvastapuoli
altistuu keskusvastapuolten vilisten positioiden johdosta, annetaan vakuudet kolmannessa osapuolessa.

Jos pyynnon epddminen perustuu tai osittain perustuu yhteentoimivuusjirjestelyn valttimittomyyteen, kauppapaikka
antaa neuvoja keskusvastapuolelle ja ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle muut keskusvastapuolet, joilla on paisy
kauppapaikkaan, ja arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ndmd tiedot, jotta sijoituspalveluyritykset voivat valita,
kdyttavatko ne direktiivin 2014/65/EU 37 artiklan mukaisia oikeuksiaan kyseisten keskusvastapuolten suhteen, helpot-
taakseen vaihtoehtoisia paasyjarjestelyja.

Jos toimivaltainen viranomainen epdi pddsyn, sen on annettava pditoksensd kahden kuukauden kuluessa 2 kohdassa
tarkoitetun pyynnon vastaanottamisesta ja esitettavé toiselle toimivaltaiselle viranomaiselle, keskusvastapuolelle ja kauppa-
paikalle yksityiskohtaiset perustelut, mukaan lukien niytt6, johon pditos perustuu.

5. Kun kyseessd ovat siirtokelpoiset arvopaperit ja rahamarkkinavilineet, vasta perustettu keskusvastapuoli, jolle on
myonnetty lupa toimia asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 1 kohdassa mairiteltynd keskusvastapuolena mairitysten
tekemiseksi asetuksen (EU) N:o 648/2012 17 artiklan nojalla, joka on tunnustettu asetuksen (EU) N:o 648/2012 25 ar-
tiklan nojalla tai jolle on myonnetty aiemman kansallisen lupajirjestelmdn mukaisesti toimilupa, joka on 2 pdivinid
heindkuuta 2014 voimassa alle kolme vuotta, voi ennen 3 pdivdd tammikuuta 2017 hakea toimivaltaiselta viranomai-
seltaan lupaa soveltaa siirtymdjirjestelyd. Toimivaltainen viranomainen voi pdattds, ettd titd artiklaa ei sovelleta kyseiseen
keskusvastapuoleen siirtokelpoisten arvopaperien ja rahamarkkinavilineiden osalta siirtyméakaudella, joka kestdd 3 paivddn
heindkuuta 2019.

Kun tallainen siirtymakausi hyviksytdan, keskusvastapuoli ei voi kyseisen siirtyméjarjestelyn aikana hyodyntdd 36 artiklan
tai timdn artiklan mukaisia padsyoikeuksia siirtokelpoisten arvopaperien ja rahamarkkinavilineiden osalta. Toimivaltaisen
viranomaisen on ilmoitettava keskusvastapuolen toimivaltaisten viranomaisten kollegion jisenille ja arvopaperimarkkina-
viranomaiselle siirtymédkauden hyviksymisestd. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee luettelon kaikista vastaanotta-
mistaan ilmoituksista.

Jos keskusvastapuolella, jolle on hyvaksytty timin kohdan mukainen siirtymdjarjestely, on ldheiset sidokset yhteen tai
useampaan kauppapaikkaan, nimd kauppapaikat eivit voi kyseisen jirjestelyn aikana hyodyntdd 36 artiklan tai timén
artiklan mukaisia pdasyoikeuksia siirtokelpoisten arvopaperien ja rahamarkkinavilineiden osalta.

Keskusvastapuoli, jolle on myonnetty toimilupa voimaantuloa edeltivien kolmen vuoden aikana, mutta joka muodoste-
taan sellaisen sulautumisen tai hankinnan avulla, johon osallistuu vahintddn yksi keskusvastapuoli, jolle on myonnetty
toimilupa ennen titd kautta, ei voi hakea timan kohdan mukaista siirtymijirjestelya.
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6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) erityiset edellytykset, joiden tdyttyessd keskusvastapuoli voi evitd pddsyd koskevan pyynnon, mukaan lukien odotettu
liiketoimien volyymi, kiyttdjien lukumdird ja tyyppi, jirjestelyt operatiivisten riskien ja monimutkaisuuden hallintaa
varten tai muut seikat, jotka luovat huomattavia tarpeettomia riskejé;

b) edellytykset, joiden tdyttyessd padsy keskusvastapuoleen on myonnettdvi ja joihin kuuluvat rahoitusvlineistd niiden
kehitysvaiheessa annettujen tietojen luottamuksellisuus sekd mairitysmaksujen, vakuusvaatimusten ja vakuusmarginaa-
lin laskemista koskevien toiminnallisten vaatimusten syrjimattomyys ja avoimuus;

¢) edellytykset, joiden tdyttyessd padsy uhkaisi markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta toimintaa tai vaikuttaisi kielteisesti
jarjestelmariskiin;

d) edelld olevan 5 kohdan mukaisen ilmoituksen antamismenettely;

¢) edellytykset kauppapaikassa kaupan kohteena olevien sopimusten syrjimittomille kohtelulle vakuusvaatimusten ja
taloudellisesti vastaavien sopimusten nettoutuksen osalta sekd samassa keskusvastapuolessa méaritettdvien sopimusten,
joiden vililld on merkittdva korrelaatio, vakuuksien ristiinkdytn osalta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sdntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

36 artikla
Syrjimiton piidsy kauppapaikkaan

1. Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan soveltamista kauppapaikan on annettava kauppatietoja syr-
jimattomasti ja avoimesti, mukaan lukien pddsystd veloitettavat maksut, minkd tahansa sellaisen keskusvastapuolen
pyynnostd, jolle on myonnetty toimilupa tai joka on tunnustettu asetuksella (EU) N:o 648/2012 ja joka on halukas
maédrittdmadn rahoitusvilineilld kyseisessd kauppapaikassa toteutettuja litketoimia. Titd vaatimusta ei sovelleta johdan-
naissopimuksiin, jotka kuuluvat jo paisyd koskevien velvollisuuksien piiriin asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan
nojalla.

Tdama artikla ei sido kauppapaikkaa, jos silld on ldheiset sidokset keskusvastapuoleen, joka on ilmoittanut soveltavansa
siirtyméjarjestelyd 35 artiklan 5 kohdan nojalla.

2. Keskusvastapuolen on toimitettava kauppapaikkaan pddsyd koskeva pyynto virallisesti kauppapaikalle, sen asiaan-
kuuluvalle toimivaltaiselle viranomaiselle ja keskusvastapuolen toimivaltaiselle viranomaiselle.

3. Kauppapaikan on annettava keskusvastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa, kun on kyse siirtokelpoisista arvopa-
pereista ja rahamarkkinavilineistd, ja kuuden kuukauden kuluessa, kun on kyse porssilistatuista johdannaisista, kirjallinen
vastaus, jossa se joko myontdd padsyn edellyttden, ettd asiaankuuluva toimivaltainen viranomainen on myontdnyt pddsyn
4 kohdan mukaisesti, tai epdd padsyn. Kauppapaikka voi evdtd pddsyn vain 6 kohdan a alakohdassa vahvistetuin
edellytyksin. Jos kauppapaikka epdd piddsyn, sen on esitettdvd antamassaan vastauksessa kattavat perustelut pddtokselleen
ja ilmoitettava padtoksestd kirjallisesti toimivaltaiselle viranomaiselleen. Jos keskusvastapuoli on sijoittautunut eri jasen-
valtioon kuin kauppapaikka, kauppapaikka antaa tallaisen ilmoituksen perusteluineen myos keskusvastapuolen toimival-
taiselle viranomaiselle. Kauppapaikan on mahdollistettava pdasy jirjestelmdan kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on
antanut myonteisen vastauksen paisya koskevaan pyyntoon.
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4. Kauppapaikan toimivaltainen viranomainen tai keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen myontid keskusvas-
tapuolelle pdasyn kauppapaikkaan vain silloin, jos paisy

a) ei edellytd yhteentoimivuusjirjestelyd, kun on kyse johdannaisista, jotka eivit ole asetuksen (EU) N:o 648/2012
2 artiklan 7 kohdassa tarkoitettuja OTC-johdannaisia; tai

b) ei uhkaa markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta toimintaa likviditeetin hajaantumisen johdosta ja kauppapaikalla on
kiytettavissddn asiaankuuluvat mekanismit tillaisen hajaantumisen estimiseksi, eikd padsy vaikuta kielteisesti jarjestel-
mariskiin.

Mikddn ensimmdéisen alakohdan a alakohdassa sdddetystd ei estd padsyn myontidmistd, jos 2 kohdassa tarkoitetussa
pyynnossd edellytetddn yhteentoimivuutta ja kauppapaikka ja kaikki ehdotetussa yhteentoimivuusjirjestelyssd osapuolina
olevat keskusvastapuolet ovat antaneet suostumuksensa jarjestelyyn ja niille riskeille, joille vakiintunut keskusvastapuoli
altistuu keskusvastapuolten vilisten positioiden johdosta, annetaan vakuudet kolmannessa osapuolessa.

Jos pyynnon epddminen perustuu tai osittain perustuu yhteentoimivuusjirjestelyn vilttdimédttomyyteen, kauppapaikka
antaa neuvoja keskusvastapuolelle ja ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle muut keskusvastapuolet, joilla on paisy
kauppapaikkaan, ja arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ndmd tiedot, jotta sijoituspalveluyritykset voivat valita,
kayttavatko ne direktiivin 2014/65/EU 37 artiklan mukaisia oikeuksiaan kyseisten keskusvastapuolten suhteen, helpot-
taakseen vaihtoehtoisia paasyjarjestelyja.

Jos toimivaltainen viranomainen epdi paisyn, sen on annettava padtoksensd kahden kuukauden kuluessa 2 kohdassa
tarkoitetun pyynnon vastaanottamisesta ja esitettdva toiselle toimivaltaiselle viranomaiselle, kauppapaikalle ja keskusvas-
tapuolelle yksityiskohtaiset perustelut, mukaan lukien niyttd, johon pditds perustuu.

5. Kun kyseessd ovat porssilistatut johdannaiset, kauppapaikka, joka jad asiaankuuluvan kynnysarvon alapuolelle timin
asetuksen soveltamisajankohtaa edeltdvani kalenterivuonna, voi ennen timén asetuksen soveltamisajankohtaa ilmoittaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja toimivaltaiselle viranomaiselleen haluavansa, ettd titd artiklaa ei sovelleta sithen
kyseiseen kynnysarvoon sisiltyvien porssilistattujen johdannaisten osalta 30 kuukauden ajan timéan asetuksen soveltamis-
ajankohdasta. Kauppapaikka, joka jai asiaankuuluvan kynnysarvon alapuolelle jokaisena vuonna tuon 30 kuukauden
jakson tai seuraavien 30 kuukauden jaksojen aikana, voi jakson péittyessd ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle
ja toimivaltaiselle viranomaiselleen haluavansa, ettd tatd artiklaa ei edelleenkdin sovelleta sithen seuraavien 30 kuukauden
aikana. Kun kauppapaikka on antanut tillaisen ilmoituksen, se ei voi sind aikana, joksi se jittdytyy soveltamisalan
ulkopuolelle, hyodyntdd 35 artiklan tai timdn artiklan mukaisia padsyoikeuksia asiaankuuluvaan kynnysarvoon sisiltyvien
porssilistattujen johdannaisten osalta. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee luettelon kaikista vastaanottamistaan
ilmoituksista.

Soveltamisalan ulkopuolelle jattdytymisen kynnysarvona on 1 000 000 miljoonan euron kaupankdynnin vuotuinen ni-
mellismédra. Nimellismaird ilmoitetaan yhden kerran, ja siihen sisdltyvit kaikki porssilistattuja johdannaisia koskevat
liiketoimet, jotka tehdddn kauppapaikan sddntojen mukaisesti.

Jos kauppapaikka on osa ryhmii, johon kuuluvilla on liheiset sidokset toisiinsa, kynnysarvo lasketaan laskemalla yhteen
ryhmin kaikkien unioniin sijoittautuneiden kauppapaikkojen kaupankdynnin vuotuinen nimellisméddra.

Jos timin kohdan mukaisen ilmoituksen antaneella kauppapaikalla on ldheiset sidokset yhteen tai useampaan keskus-
vastapuoleen, nimi keskusvastapuolet eivdt voi sind aikana, joksi kauppapaikka jattiytyy soveltamisalan ulkopuolelle,
hyodyntdd 35 artiklan tai timén artiklan mukaisia padsyoikeuksia asiaankuuluvaan kynnysarvoon sisiltyvien porssilistat-
tujen johdannaisten osalta.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) erityiset edellytykset, joiden tdyttyessd kauppapaikka voi evitd padsyn, mukaan lukien odotettu liiketoimien maira,
kayttdjien lukumdard, jarjestelyt operatiivisten riskien ja monimutkaisuuden hallintaa varten tai muut seikat, jotka
luovat huomattavia tarpeettomia riskejd;
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b) edellytykset, joiden téyttyessd pddsy on myonnettdvd ja joihin kuuluvat rahoitusvilineistd niiden kehitysvaiheessa
annettujen tietojen luottamuksellisuus sekd paisystd veloitettavien maksujen syrjimattomyys ja avoimuus;

¢) edellytykset, joiden tdyttyessd pddsy uhkaa markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta toimintaa tai vaikuttaisi kielteisesti
jarjestelmariskiin;

d) edelld olevan 5 kohdan mukaisen ilmoituksen antamismenettely, mukaan lukien lisitiedot nimellismdarin laskemiseksi
ja menetelmd, jolla arvopaperimarkkinaviranomainen voi tarkistaa volyymien laskemisen ja hyviksyd soveltamisalan
ulkopuolelle jttaytymisen.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

37 artikla
Syrjimit6n piadsy viitearvoihin ja velvollisuus myo6ntii viitearvojen kiyttooikeus

1. Jos rahoitusvilineen arvo lasketaan viitearvoa kdyttden, henkilon, jolla on omistusoikeuksia viitearvoon, on varmis-
tettava, ettd keskusvastapuolilla ja kauppapaikoilla on kaupankdyntid ja maarittdmistd varten syrjimiaton mahdollisuus
saada

a) asiaankuuluvat hintatiedot ja muut kauppatiedot seka tiedot kyseisen viitearvon koostumuksesta, laatimismenetelmista
ja hinnoittelusta maarittdmistd ja kaupankdyntid varten; ja

b) kayttooikeudet.

Kayttooikeus, johon sisiltyy pddsy tietoihin, on myonnettiva tasapuolisin, kohtuullisin ja syrjimattomin perustein kolmen
kuukauden kuluessa keskusvastapuolen tai kauppapaikan pyynnon esittdmisesta.

Pidsy on annettava kohtuulliseen kaupalliseen hintaan ottaen huomioon hinta, jolla padsy viitearvoihin tai immateriaa-
lioikeuksien kidyttooikeus myonnetddn, vastaavin ehdoin toiselle keskusvastapuolelle, kauppapaikoille tai muille asian-
omaisille henkiloille maarittdmistd ja kaupankdyntid varten. Eri keskusvastapuolilta, kauppapaikoilta tai muilta asianomai-
silta henkiloiltd voidaan perid eri hintoja ainoastaan, jos se on objektiivisesti perusteltua ottaen huomioon kohtuulliset
kaupalliset perusteet, kuten pyydetty maard, soveltamisala tai kayttoalue.

2. Jos 3 pdivin tammikuuta 2017 jilkeen laaditaan uusi viitearvo, velvollisuus myontdd kayttooikeus alkaa viimeistddn
30 kuukauden kuluttua siitd, kun rahoitusvilineelld, jonka arvon laskemisessa viitearvoa kaytetddn, alettiin tehdd kauppaa
tai kun se otettiin kaupankdynnin kohteeksi. Kun henkil, jolla on omistusoikeuksia uuteen viitearvoon, omistaa olemassa
olevan viitearvon, kyseisen henkilon on osoitettava uuden viitearvon tdyttavan kaikki seuraavat perusteet olemassa oleviin
viitearvoihin verrattuna:

a) uusi viitearvo ei ole pelkkd kopio tai mukaelma jostain olemassa olevasta viitearvosta, ja uutta viitearvoa laadittaessa
on kdytetty merkittdvdssd madrin erilaisia menetelmid ja tietoja kuin olemassa olevia viitearvoja laadittaessa; ja

b) uudella viitearvolla ei korvata olemassa olevaa viitearvoa.

Tilld kohdalla ei rajoiteta kilpailusddntojen eikd etenkddn Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 101 ja
102 artiklan soveltamista.
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3. Yksikddn keskusvastapuoli, kauppapaikka tai muu asianomainen yhteiso ei saa tehdd viitearvon tarjoajan kanssa
sopimusta, joka

a) estdisi toista keskusvastapuolta tai kauppapaikkaa saamasta padsyd 1 kohdassa tarkoitettuihin tietoihin tai oikeuksiin;
tai

b) estdisi toista keskusvastapuolta tai kauppapaikkaa saamasta kiyttooikeuksia 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetadn

a) kayttooikeuden perusteella annettavat tiedot, jotka asetetaan saataville 1 kohdan a alakohdan nojalla keskusvastapuolen
tai kauppapaikan yksinomaista kdyttod varten;

b) muut edellytykset, joiden tayttyessd pddsy myonnetddn, mukaan lukien annettavien tietojen luottamuksellisuus;

) ohjeet viitearvon uutuuden osoittamisesta 2 kohdan a ja b alakohdan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
viand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

38 artikla
Kolmannen maan keskusvastapuolien ja kauppapaikkojen piisyoikeudet

1. Kolmanteen maahan sijoittautunut kauppapaikka voi pyytdd pddsyd unioniin sijoittautuneeseen keskusvastapuoleen
vain silloin, jos komissio on hyviksynyt 28 artiklan 4 kohdan mukaisesti paatoksen, joka koskee kyseistd kolmatta maata.
Kolmanteen maahan sijoittautunut keskusvastapuoli voi pyytdd padsyd unionin kauppapaikkaan edellyttden, ettd kyseinen
keskusvastapuoli tunnustetaan asetuksen (EU) N:o 648/2012 25 artiklan nojalla. Kolmanteen maahan sijoittautuneet
keskusvastapuolet ja kauppapaikat voivat hyodyntdd 35 ja 36 artiklan mukaisia padsyoikeuksia vain silloin, jos komissio
on hyviksynyt 3 kohdan mukaisesti pditoksen, jonka mukaan kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontakehyksen
katsotaan tarjoavan tehokkaan vastaavan jirjestelman, jolla ulkomaisten jirjestelmien mukaisesti toimiluvan saaneille
keskusvastapuolille ja kauppapaikoille myonnetdan paisy kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneisiin keskusvastapuo-
liin ja kauppapaikkoihin.

2. Kolmanteen maahan sijoittautuneet keskusvastapuolet ja kauppapaikat voivat pyytdd 37 artiklan mukaisia kaytto- ja
pdasyoikeuksia vain silloin, jos komissio on hyviksynyt timan artiklan 3 kohdan mukaisesti pddtoksen, jonka mukaan
kyseisen kolmannen maan lainsdadddnto- ja valvontakehyksen katsotaan tarjoavan tehokkaan vastaavan jarjestelman, jonka
mukaan ulkomaisella lainkdyttoalueella toimiluvan saaneille keskusvastapuolille ja kauppapaikoille annetaan tasapuolisin,
kohtuullisin ja syrjimattomin perustein mahdollisuus saada

a) asiaankuuluvat hintatiedot ja muut kauppatiedot sekd tiedot viitearvojen koostumuksesta, laatimismenetelmistd ja
hinnoittelusta méérittdmistd ja kaupankiyntid varten; ja

b) kayttooikeudet

henkiloilti, joilla on omistusoikeuksia kyseisessd kolmannessa maassa vahvistettuun viitearvoon.
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3. Komissio voi hyviksya 51 artiklassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen vastaavuuspdatoksid, joissa tode-
taan, ettd kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontakehys antaa varmuuden siit4, ettd maassa toimiluvan saanut kauppa-
paikka tai keskusvastapuoli noudattaa oikeudellisesti sitovia vaatimuksia, jotka vastaavat timdn artiklan 2 kohdassa
sdddettyja vaatimuksia ja jotka pannaan tdytintoon ja joita valvotaan tehokkaasti kyseisessd kolmannessa maassa.

Kolmannen maan lainsdaddanto- ja valvontakehys katsotaan vastaavaksi, jos se tdyttad kaikki seuraavat edellytykset:

a) kolmannen maan kauppapaikoilla on oltava toimilupa, ja ne ovat jatkuvasti tehokkaan valvonnan ja tiytintoonpanon
alaisia;

b) lainsdadinto- ja valvontakehys tarjoaa tehokkaan vastaavan jdrjestelmin, jolla ulkomaisten jdrjestelmien mukaisesti
toimiluvan saaneille keskusvastapuolille ja kauppapaikoille myonnetdin paisy kyseiseen kolmanteen maahan sijoittau-
tuneisiin keskusvastapuoliin ja kauppapaikkoihin;

¢) lainsdadanto- ja valvontakehys tarjoaa tehokkaan vastaavan jirjestelmin, jonka mukaan ulkomaisella lainkayttalueella
toimiluvan saaneille keskusvastapuolille ja kauppapaikoille annetaan tasapuolisin, kohtuullisin ja syrjimattomin perus-
tein mahdollisuus saada

i) asiaankuuluvat hintatiedot ja muut kauppatiedot sekd tiedot viitearvojen koostumuksesta, laatimismenetelmistd ja
hinnoittelusta maarittdmistd ja kaupankdyntid varten; ja

i) kayttooikeudet
henkiloilti, joilla on omistusoikeuksia kyseisessd kolmannessa maassa vahvistettuun viitearvoon.

VII OSASTO
TUOTTEITA KOSKEVIEN INTERVENTIOTOIMIEN JA POSITIOIDEN VALVONTATOIMENPITEET
1 LUKU
Tuotteita koskevat valvonta- ja interventiotoimet
39 artikla
Markkinoiden valvonta

1. Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 9 artiklan 2 kohdan mukaisesti arvopaperimarkkinaviranomainen valvoo unionissa
markkinoitavien, jaeltavien tai myytivien rahoitusvilineiden markkinoita.

2. Asetuksen (EU) N:0 1093/2010 9 artiklan 2 kohdan mukaisesti pankkiviranomainen valvoo unionissa markkinoi-
tavien, jaeltavien tai myytdvien strukturoitujen talletusten markkinoita.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on valvottava jisenvaltioissaan tai niistd kdsin markkinoitavien, jaeltavien tai myy-
tavien rahoitusvilineiden ja strukturoitujen talletusten markkinoita.

40 artikla
Arvopaperimarkkinaviranomaisen valtuudet toteuttaa viliaikaisia interventiotoimia

1. Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 9 artiklan 5 kohdan mukaisesti arvopaperimarkkinaviranomainen voi 2 ja 3 kohdan
mukaisten edellytysten tdyttyessd asettaa unionissa viliaikaisen kiellon tai rajoituksen seuraaville:

a) tiettyjen rahoitusvilineiden tai ominaisuuksiltaan mairatynlaisten rahoitusvilineiden markkinointi, jakelu tai myynti;
tai
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b) tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kdytinto.

Kieltoa tai rajoitusta voidaan soveltaa arvopaperimarkkinaviranomaisen vahvistamissa olosuhteissa, tai siitd voidaan
myontdd arvopaperimarkkinaviranomaisen vahvistamia poikkeuksia.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee paitoksen 1 kohdan nojalla vain silloin, jos kaikki seuraavat edellytykset
tdyttyvat:

a) ehdotetulla toimella ratkaistaan merkittdva sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai torjutaan uhka finanssi- tai hyody-
kemarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle taikka koko finanssijirjestelman tai sen osan vakaudelle
unionissa;

b) uhkaa ei torjuta unionin oikeuden mukaisilla sddntelyvaatimuksilla, joita sovelletaan kyseiseen rahoitusvilineeseen tai
toimintaan;

¢) toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset eivat ole toteuttaneet toimenpiteitd uhan torjumiseksi, tai
toteutetut toimenpiteet eivdt ole riittdvid uhan torjumiseksi.

Ensimmidisen alakohdan mukaisten edellytysten tdyttyessd arvopaperimarkkinaviranomainen voi varotoimenpiteeni asettaa
1 kohdassa tarkoitetun kiellon tai rajoituksen ennen rahoitusvilineen markkinointia, jakelua tai myyntid asiakkaille.

3. Toteuttaessaan toimenpiteitd timdin artiklan nojalla arvopaperimarkkinaviranomainen varmistaa, ettd toimi

a) ei vaikuta silld saavutettaviin etuihin nidhden kohtuuttoman haitallisesti finanssimarkkinoiden tehokkuuteen tai sijoit-
tajiin;

b) ei aiheuta riskid sddntelyn katvealueiden hyviksikiytosts; ja

) on toteutettu vasta, kun on kuultu asetuksen (EY) N:o 12342007 nojalla fyysisten maatalousmarkkinoiden valvon-
nasta, hallinnoinnista ja sddntelystd vastaavia julkisia elimid, jos toimi liittyy maatalousalan hyddykejohdannaisiin.

Jos toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset ovat toteuttaneet toimenpiteen 42 artiklan nojalla, arvo-
paperimarkkinaviranomainen voi toteuttaa minkd tahansa 1 kohdassa tarkoitetuista toimenpiteistd antamatta 43 artiklassa
sdddettyd lausuntoa.

4. Ennen kuin arvopaperimarkkinaviranomainen paittad toteuttaa toimenpiteitd timan artiklan nojalla, se ilmoittaa
toimivaltaisille viranomaisille toimesta, jota se ehdottaa.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan tiedonannon kaikista paatoksistddn toteuttaa toimen-
piteitd tdmdn artiklan nojalla. Tiedonannossa on oltava yksityiskohtaiset tiedot kiellosta tai rajoituksesta ja ilmoitettava
tiedonannon julkaisupdivin jalkeinen ajankohta, jona toimenpiteet tulevat voimaan. Kieltoa tai rajoitusta sovelletaan vain
toimenpiteiden voimaantulon jilkeen toteutettaviin toimiin.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee 1 kohdan nojalla asetettua kieltoa tai rajoitusta sopivin viliajoin ja
vihintddn joka kolmas kuukausi. Jos kiellon tai rajoituksen voimassaoloa ei jatketa timin kolmen kuukauden ajanjakson
jalkeen, sen voimassaolo lakkaa.

7. Toimenpide, jonka arvopaperimarkkinaviranomainen on toteuttanut tdiman artiklan nojalla, on etusijalla suhteessa
mahdolliseen aiempaan toimenpiteeseen, jonka toimivaltainen viranomainen on toteuttanut.
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8.  Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joissa maaritetddn perusteet ja seikat, jotka arvopape-
rimarkkinaviranomainen ottaa huomioon miirittiessian, milloin on olemassa 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettu mer-
kittdvd sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai uhka finanssi- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja
eheydelle tai koko finanssijirjestelman tai sen osan vakaudelle unionissa.

Niihin perusteisiin ja seikkoihin kuuluvat

a) rahoitusvilineen monimutkaisuuden aste ja suhde asiakastyyppiin, jolle sitd markkinoidaan ja myyddan;

b) rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun suuruus tai nimellisarvo;

¢) rahoitusvilineen, toiminnan tai kdytdnnon innovaatioaste;

d) rahoitusvilineen tai kdytinnon vipuvaikutus.

41 artikla

Pankkiviranomaisen valtuudet toteuttaa viliaikaisia interventiotoimia

1. Asetuksen (EU) N:0 1093/2010 9 artiklan 5 kohdan mukaisesti pankkiviranomainen voi 2 ja 3 kohdan mukaisten
edellytysten tdyttyessd asettaa unionissa viliaikaisen kiellon tai rajoituksen seuraaville:

a) tiettyjen strukturoitujen talletusten tai ominaisuuksiltaan mdaratynlaisten strukturoitujen talletusten markkinointi,
jakelu tai myynti; tai

b) tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kdytinto.

Kieltoa tai rajoitusta voidaan soveltaa pankkiviranomaisen vahvistamissa olosuhteissa, tai siitd voidaan myontdd pankki-
viranomaisen vahvistamia poikkeuksia.

2. Pankkiviranomainen tekee péitoksen 1 kohdan nojalla vain jos kaikki seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) ehdotetulla toimella ratkaistaan merkittava sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai torjutaan uhka finanssimarkkinoiden
moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle taikka koko finanssijirjestelmén tai sen osan vakaudelle unionissa;

b) uhkaa ei torjuta unionin oikeuden mukaisilla sddntelyvaatimuksilla, joita sovelletaan kyseiseen strukturoituun talletuk-
seen tai toimintaan;

¢) toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset eivat ole toteuttaneet toimenpiteitd uhan torjumiseksi, tai
toteutetut toimenpiteet eivat ole riittdvid uhan torjumiseksi.

Ensimmiisen alakohdan mukaisten edellytysten tdyttyessd pankkiviranomainen voi varotoimenpiteend asettaa 1 kohdassa
tarkoitetun kiellon tai rajoituksen ennen strukturoidun talletuksen markkinointia, jakelua tai myyntid asiakkaille.

3. Toteuttaessaan toimenpiteitd timan artiklan nojalla pankkiviranomainen varmistaa, ettd toimi

a) ei vaikuta silld saavutettaviin etuihin ndhden kohtuuttoman haitallisesti finanssimarkkinoiden tehokkuuteen tai sijoit-
tajiin; ja
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b) ei aiheuta riskid sddntelyn katvealueiden hyviksikdytosta.

Jos toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset ovat toteuttaneet toimenpiteen 42 artiklan nojalla, pank-
kiviranomainen voi toteuttaa minka tahansa 1 kohdassa tarkoitetuista toimenpiteistd antamatta 43 artiklassa sdddettyd
lausuntoa.

4. Ennen kuin pankkiviranomainen pdittdd toteuttaa toimenpiteitd tdimdn artiklan nojalla, se ilmoittaa toimivaltaisille
viranomaisille toimesta, jota se ehdottaa.

5. Pankkiviranomainen julkaisee verkkosivustollaan tiedonannon kaikista padtoksistddn toteuttaa toimenpiteitd tdiman
artiklan nojalla. Tiedonannossa on oltava yksityiskohtaiset tiedot kiellosta tai rajoituksesta ja ilmoitettava tiedonannon
julkaisupdivin jdlkeinen ajankohta, jona toimenpiteet tulevat voimaan. Kieltoa tai rajoitusta sovelletaan vain toimenpitei-
den voimaantulon jilkeen toteutettaviin toimiin.

6.  Pankkiviranomainen tarkastelee 1 kohdan nojalla asetettua kieltoa tai rajoitusta sopivin viliajoin ja vdhintddn joka
kolmas kuukausi. Jos kiellon tai rajoituksen voimassaoloa ei jatketa timidn kolmen kuukauden ajanjakson jilkeen, sen
voimassaolo lakkaa.

7. Toimenpide, jonka pankkiviranomainen on toteuttanut timin artiklan nojalla, on etusijalla suhteessa mahdolliseen
aiempaan toimenpiteeseen, jonka toimivaltainen viranomainen on toteuttanut.

8. Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid niiden perusteiden ja seikkojen médrittamiseksi, jotka
pankkiviranomainen ottaa huomioon mdirittdessdan, milloin on olemassa 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettu merkittava
sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai uhka finanssimarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle sekd koko
finanssijirjestelmén tai sen osan vakaudelle unionissa.

Niihin perusteisiin ja seikkoihin kuuluvat

a) strukturoidun talletuksen monimutkaisuuden aste ja suhde asiakastyyppiin, jolle sitd markkinoidaan ja myydaan;

b) strukturoitujen talletusten liikkeeseenlaskun suuruus tai nimellisarvo;

¢) strukturoidun talletuksen, toiminnan tai kdytinn6n innovaatioaste;

d) strukturoidun talletuksen tai kdytinnon vipuvaikutus.

42 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten toteuttamat tuotteita koskevat interventiotoimet

1. Toimivaltainen viranomainen voi asettaa kiellon tai rajoituksen seuraavien toimintojen harjoittamiselle jasenvaltiossa
tai jasenvaltiosta kasin:

a) tiettyjen rahoitusvilineiden tai strukturoitujen talletusten taikka ominaisuuksiltaan mairatynlaisten rahoitusvalineiden
tai strukturoitujen talletusten markkinointi, jakelu tai myynti; tai

b) tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kdytinto.

2. Toimivaltainen viranomainen voi toteuttaa 1 kohdassa tarkoitetun toimen, jos se on kohtuullisin perustein varma
siitd, ettd
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a) joko

i) rahoitusviline, strukturoitu talletus, toiminta tai kdytanto aiheuttaa merkittdvid sijoittajansuojaa koskevia ongelmia
tai uhan finanssi- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle taikka koko finanssijarjestel-
maén tai sen osan vakaudelle ainakin yhdessd jasenvaltiossa; tai

ii) johdannainen vaikuttaa haitallisesti hinnanmuodostusmekanismiin kohde-etuuksien markkinoilla;

b) unionin oikeuden mukaiset nykyiset sadntelyvaatimukset, joita sovelletaan kyseiseen rahoitusvilineeseen, strukturoi-
tuun talletukseen, toimintaan tai kdytiantoon, eivit ole riittdvid a alakohdassa tarkoitettujen riskien poistamiseksi, eikd
ongelmaa voida ratkaista paremmin parantamalla nykyisten vaatimusten tai niiden tdytintdonpanon valvontaa;

¢) toimi on oikeassa suhteessa havaittujen riskien luonteeseen, asianomaisten sijoittajien tai markkinaosapuolten kehit-
tyneisyyteen sekd vaikutuksiin, joita toimella todennikdisesti on sijoittajiin ja markkinaosapuoliin, jotka saattavat pitad
hallussaan tai kayttdad rahoitusvilinettd tai strukturoitua talletusta taikka saada hyotyd siitd taikka toiminnasta tai
kdytannostd;

d) toimivaltainen viranomainen on kuullut asianmukaisesti muiden jasenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia, joihin
toimella voi olla merkittiva vaikutus;

e) toimella ei ole syrjivdd vaikutusta toisesta jasenvaltiosta késin tarjottuihin palveluihin tai toimintoihin; ja

f) toimivaltainen viranomainen on asianmukaisesti kuullut asetuksen (EY) N:o 1234/2007 nojalla fyysisten maatalous-
markkinoiden valvonnasta, hallinnoinnista ja sddntelystd vastaavia julkisia elimid, jos rahoitusviline, toiminta tai
kdytianto aiheuttaa vakavan uhan fyysisten maatalousmarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle.

Ensimmadisen alakohdan mukaisten edellytysten tayttyessd toimivaltainen viranomainen voi varotoimenpiteend asettaa 1
kohdassa tarkoitetun kiellon tai rajoituksen ennen rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen markkinointia, jakelua tai
myyntid asiakkaille.

Kieltoa tai rajoitusta voidaan soveltaa toimivaltaisen viranomaisen vahvistamissa olosuhteissa, tai siitd voidaan myontia
toimivaltaisen viranomaisen vahvistamia poikkeuksia.

3. Toimivaltainen viranomainen ei saa asettaa kieltoa tai rajoitusta timan artiklan nojalla, jollei se ole toimittanut
kaikille muille toimivaltaisille viranomaisille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle vihintddn kuukautta ennen kuin toi-
menpiteen on maird tulla voimaan seuraavia yksityiskohtaisia tietoja kirjallisesti tai muussa viranomaisten keskendin
sopimassa muodossa:

a) rahoitusviline taikka toiminta tai kdytdnto, johon ehdotettu toimi liittyy;

b) ehdotetun kiellon tai rajoituksen tidsmallinen luonne ja ajankohta, jolloin sen on mdard tulla voimaan; ja

) nayttd, jonka perusteella viranomainen on tehnyt pditoksensd ja saanut varmuuden siitd, ettd kukin 2 kohdan
mukaisista edellytyksistd tiyttyy.

4. Poikkeustapauksissa, joissa toimivaltainen viranomainen pitdd tarpeellisena ryhtyd tdmin artiklan nojalla kiireellisiin
toimiin 1 kohdassa tarkoitettujen rahoitusvilineiden, strukturoitujen talletusten, kaytidntojen tai toimintojen haitallisten
vaikutusten estdmiseksi, se voi toteuttaa tilapdisid toimia edellyttden, ettd se antaa vahintddn 24 tuntia ennen toimenpiteen
suunniteltua voimaantuloa kaikille muille toimivaltaisille viranomaisille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle, tai struktu-
roitujen talletusten tapauksessa pankkiviranomaiselle, asiaa koskevan kirjallisen ilmoituksen, ettd kaikki tdssd artiklassa
sdddetyt edellytykset tayttyvit ja ettd sen lisiksi on selvai, ettd kuukauden ennakkoilmoitusaika ei ole tarkoituksenmu-
kainen erityisen ongelman tai uhan torjumiseksi. Toimivaltainen viranomainen ei saa toteuttaa tilapaisid toimia pidempain
kuin kolmen kuukauden ajan.
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5. Toimivaltaisen viranomaisen on julkaistava verkkosivustollaan tiedonanto kaikista pdatoksistd asettaa 1 kohdassa
tarkoitettu kielto tai rajoitus. Tiedonannossa on oltava yksityiskohtaiset tiedot kiellosta tai rajoituksesta, ilmoitettava
tiedonannon julkaisupdivin jilkeinen ajankohta, jona toimenpiteet tulevat voimaan, ja esitettdvd niyttd, jonka perusteella
viranomainen on saanut varmuuden 2 kohdan mukaisten edellytysten tdyttymisestd. Kieltoa tai rajoitusta sovelletaan vain
tiedonannon julkaisemisen jilkeen toteutettaviin toimiin.

6.  Toimivaltaisen viranomaisen on peruutettava kielto tai rajoitus, jos 2 kohdassa sdddetyt edellytykset eivit endd tdyty.

7. Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa maaritetddn perusteet ja seikat, jotka toimival-
taisten viranomaisten on otettava huomioon midrittiessidn, milloin on olemassa 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettu
merkittdvd sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai uhka finanssi- tai hyédykemarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja
eheydelle taikka finanssijirjestelman vakaudelle ainakin yhdessi jdsenvaltiossa.

Niihin perusteisiin ja seikkoihin kuuluvat

a) rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen monimutkaisuuden aste ja suhde asiakastyyppiin, jolle sitd markkinoi-
daan, jaellaan ja myydiin;

b) rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen, toiminnan tai kdytdnnon innovaatioaste;
¢) rahoitusvilineen taikka strukturoidun talletuksen tai kdytinnon vipuvaikutus;

d) finanssi- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen liittyvé rahoitusvélineiden tai strukturoitu-
jen talletusten liikkeeseenlaskun suuruus tai nimellisarvo.

43 artikla
Arvopaperimarkkinaviranomaisen ja pankkiviranomaisen harjoittama koordinointi

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen, tai strukturoitujen talletusten tapauksessa pankkiviranomainen, helpottaa ja
koordinoi toimenpiteitd, joita toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat 42 artiklan nojalla. Arvopaperimarkkinaviranomai-
nen, tai strukturoitujen talletusten tapauksessa pankkiviranomainen, varmistaa erityisesti, ettd toimivaltaisen viranomainen
toteuttama toimi on perusteltu ja oikeasuhteinen ja ettd toimivaltaiset viranomaiset noudattavat tarvittaessa johdonmu-
kaista ldhestymistapaa.

2. Saatuaan 42 artiklan nojalla ilmoituksen toimesta, joka on mdaarattivd kyseisen artiklan nojalla, arvopaperimarkki-
naviranomainen, tai strukturoitujen talletusten tapauksessa pankkiviranomainen, antaa lausunnon siitd, onko kielto tai
rajoitus perusteltu ja oikeasuhteinen. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen, tai strukturoitujen talletusten tapauksessa
pankkiviranomainen, katsoo, ettd riskin poistaminen edellyttdd muiden toimivaltaisten viranomaisten toimenpidetti, se
ilmoittaa tdstd lausunnossaan. Lausunto julkaistaan arvopaperimarkkinaviranomaisen, tai strukturoitujen talletusten ta-
pauksessa pankkiviranomaisen, verkkosivustolla.

3. Jos toimivaltainen viranomainen ehdottaa sellaisen toimen toteuttamista tai toteuttaa sellaisen toimen, joka on
arvopaperimarkkinaviranomaisen, tai strukturoitujen talletusten tapauksessa pankkiviranomaisen, 2 kohdan mukaisesti
antaman lausunnon vastainen, tai kieltdytyy toteuttamasta toimea mainitun lausunnon vastaisesti, sen on viipymdttd
julkaistava verkkosivustollaan tiedonanto, jossa se esittdd kattavat perusteet toiminnalleen.

2 LUKU
Positiot
44 artikla

Arvopaperimarkkinaviranomaisen harjoittama kansallisten positioiden hallintatoimenpiteiden ja positiolimiittien
koordinointi

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen helpottaa ja koordinoi toimenpiteitd, joita toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat
direktiivin 2014/65/EU 69 artiklan 2 kohdan o ja p alakohdan mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen varmistaa
erityisesti, ettd toimivaltaiset viranomaiset noudattavat johdonmukaista lihestymistapaa suhteessa sithen, milloin kyseisid
valtuuksia kéytetddn, mairattyjen toimenpiteiden luonteeseen ja soveltamisalaan sekd toimenpiteiden kestoon ja seur-
antaan.
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2. Saatuaan ilmoituksen direktiivin 2014/65/EU 79 artiklan 5 kohdan mukaisista toimenpiteistd arvopaperimarkkina-
viranomainen kirjaa toimenpiteen ja sen perusteet. Arvopaperimarkkinaviranomainen yllapitdd ja julkaisee verkkosivus-
tollaan direktiivin 2014/65/EU 69 artiklan 2 kohdan o tai p alakohdan mukaisesti toteutettuja toimenpiteitd koskevaa
tietokantaa, joka sisaltdd tiivistelmdt voimassa olevista toimenpiteistd, mukaan lukien tiedot asianomaisesta henkildsti,
sovellettavista rahoitusvalineistd, mahdollisista niiden positioiden kokoa koskevista rajoituksista, jotka henkilolld voi
kaikkina aikoina olla, tdstd direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan mukaisesti mahdollisesti myonnettdvistd vapautuksista
sekd niiden perusteista.

45 artikla
Arvopaperimarkkinaviranomaisen positionhallintavaltuudet

1. Molempien 2 kohdan mukaisten edellytysten tiyttyessd arvopaperimarkkinaviranomainen toteuttaa asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 9 artiklan 5 kohdan mukaisesti yhden tai useamman seuraavista toimenpiteisté:

a) pyytdd keneltd tahansa henkiloltd kaikki asiaankuuluvat tiedot, jotka koskevat johdannaissopimuksen muodostaman
position tai vastuun kokoa ja kayttotarkoitusta;

b) analysoituaan a alakohdan mukaisesti saamansa tiedot pyytdd kyseisid henkil6itd pienentdmdidn position tai vastuun
kokoa tai sulkemaan sen 10 kohdan b alakohdassa tarkoitetun delegoidun saadoksen mukaisesti;

¢) viimeisend keinona rajoittaa henkilon mahdollisuutta tehdd hyodykejohdannaissopimuksia.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tehdéd paitoksen 1 kohdan nojalla vain jos molemmat seuraavista edellytyk-
sistd tdyttyvat:

a) edelld 1 kohdassa luetelluilla toimenpiteilld torjutaan uhka, joka kohdistuu finanssimarkkinoiden moitteettomaan
toimintaan ja eheyteen, my6s hyddykejohdannaismarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen direktiivin
2014/65/EU 57 artiklan 1 kohdassa lueteltujen tavoitteiden mukaisesti sekd fyysisten hyodykkeiden toimitusjarjeste-
lyihin, taikka koko finanssijarjestelmin tai sen osan vakauteen unionissa;

b) toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset eivit ole toteuttaneet toimenpiteitd uhan torjumiseksi, tai
toteutetut toimenpiteet eivit ole riittdvid uhan torjumiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi timidn kohdan ensimmadisen alakohdan a ja b alakohdassa tarkoitettujen edelly-
tysten tdyttymistd tdman artiklan 10 kohdan a alakohdassa tarkoitetussa delegoidussa sdddoksessd sdddettyjen perusteiden
ja seikkojen mukaisesti.

3. Toteuttaessaan 1 kohdassa tarkoitettuja toimenpiteitd arvopaperimarkkinaviranomainen varmistaa, ettd toimenpide

a) poistaa merkittavin osan uhasta, joka kohdistuu finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen, myos
hyodykejohdannaismarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan 1 koh-
dassa lueteltujen tavoitteiden mukaisesti seké fyysisten hyodykkeiden toimitusjirjestelyihin, taikka koko finanssijarjes-
telmédn tai sen osan vakauteen unionissa, tai parantaa merkittdvésti toimivaltaisten viranomaisten kykyi valvoa tdmin
artiklan 10 kohdan a alakohdassa tarkoitetussa delegoidussa saddoksessd sdddettyjen perusteiden ja seikkojen mukai-
sesti arvioitua uhkaa;

b) ei aiheuta riskid sddntelyn katvealueiden hyviksikdytostd, mitd arvioidaan timdn artiklan 10 kohdan ¢ alakohdan
mukaisesti;

¢) ei vaikuta silld saavutettaviin etuihin nihden kohtuuttoman haitallisesti finanssimarkkinoiden tehokkuuteen siten, ettd
se heikentdisi ndiden markkinoiden likviditeettid, rajoittaisi edellytyksid vahentdd finanssialan ulkopuolisen vastapuolen
liiketoimintaan suoraan liittyvid riskejd tai aiheuttaisi epavarmuutta markkinaosapuolten keskuudessa.
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Ennen kuin arvopaperimarkkinaviranomainen toteuttaa tukkutason energiatuotteisiin liittyvid toimenpiteitd, se kuulee
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EY) N:o 713/2009 (') perustettua energia-alan sddntelyviranomaisten
yhteistyovirastoa.

Ennen kuin arvopaperimarkkinaviranomainen toteuttaa maatalousalan hyodykejohdannaisiin liittyvid toimenpiteitd, se
kuulee asetuksen (EY) N:o 1234/2007 nojalla fyysisten maatalousmarkkinoiden valvonnasta, hallinnoinnista ja sidntelysta
vastaavia julkisia elimii.

4. Ennen kuin arvopaperimarkkinaviranomainen tekee paitoksen minkéd tahansa 1 kohdassa tarkoitetun toimenpiteen
toteuttamisesta tai jatkamisesta, se ilmoittaa asiaankuuluville toimivaltaisille viranomaisille toimenpiteesti, jota se ehdottaa.
Jos on kyse 1 kohdan a tai b alakohdan mukaisesta pyynnostd, ilmoituksessa on oltava tiedot henkilostd tai henkil6istd,
joille pyynto osoitettiin, sekd pyyntod koskevat yksityiskohtaiset tiedot ja perustelut. Jos on kyse 1 kohdan ¢ alakohdan
mukaisesta toimenpiteestd, ilmoituksessa on oltava tiedot asianomaisesta henkilostd, sovellettavista rahoitusvilineistd,
asianomaisista maéarallisistd toimenpiteistd, kuten siitd, minkdkokoinen positio kyseiselld henkilolld voi enintddn olla,
sekd tdmin perustelut.

5. Ilmoitus on annettava vihintddn 24 tuntia ennen kuin toimenpiteen on mdairi tulla voimaan tai sen soveltamista on
madrid jatkaa. Poikkeuksellisissa tilanteissa arvopaperimarkkinaviranomainen voi antaa ilmoituksen vihemmin kuin 24
tuntia ennen toimenpiteen suunniteltua voimaantuloa, jos ilmoitusta ei ole mahdollista antaa vahintddn 24 tuntia ennen.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan tiedonannon kaikista paatoksistd, jotka koskevat 1
kohdan ¢ alakohdassa tarkoitetun toimenpiteen maidrddmistd tai jatkamista. Tiedonannossa on oltava tiedot asianomai-
sesta henkilostd, sovellettavista rahoitusvilineistd, asianomaisista madrallisistd toimenpiteistd, kuten siitd, minkdkokoinen
positio kyseiselld henkilolla voi enintddn olla, sekd timan perustelut.

7. Edelli 1 kohdan c alakohdassa tarkoitettu toimenpide tulee voimaan tiedonannon julkaisupiivini tai jonakin
myohempind, kyseisessd tiedonannossa mainittuna ajankohtana, ja sitd sovelletaan vain sen voimaantulon jélkeen toteu-
tettaviin likketoimiin.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee 1 kohdan c alakohdassa tarkoitettuja toimenpiteitddn sopivin véliajoin
ja vdhintddn joka kolmas kuukausi. Jos toimenpiteen voimassaoloa ei jatketa timidn kolmen kuukauden ajanjakson
jalkeen, sen voimassaolo lakkaa ilman eri toimenpiteitdi. Taman artiklan 2-8 kohtaa sovelletaan myds toimenpiteiden
jatkamiseen.

9.  Toimenpide, jonka arvopaperimarkkinaviranomainen on toteuttanut timan artiklan nojalla, on etusijalla suhteessa
mahdolliseen aiempaan toimenpiteeseen, jonka toimivaltainen viranomainen on toteuttanut direktiivin 2014/65/EU
69 artiklan 2 kohdan o tai p alakohdan nojalla.

10.  Komissio antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa madritetddn perusteet ja seikat, joiden pohjalta
madritetddn

a) milloin on olemassa 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettu uhka, joka kohdistuu finanssimarkkinoiden moitteettomaan
toimintaan ja eheyteen, myds hyddykejohdannaismarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja cheyteen direktiivin
2014/65[EU 57 artiklan 1 kohdassa lueteltujen tavoitteiden mukaisesti seké fyysisten hyodykkeiden toimitusjarjeste-
lyihin, taikka koko finanssijirjestelman tai sen osan vakauteen unionissa, ottaen huomioon sen, missi mdairin posi-
tioita kaytetddn fyysisia hyodykkeitd tai hyodykesopimuksia koskevien positioiden suojaamiseen, sekd sen, missd
méidrin hinnat kohde-etuuden markkinoilla maaritetdan hyodykejohdannaisten hintojen perusteella;

b) kuinka paljon johdannaissopimuksen muodostamaa positiota tai vastuuta on pienennettdvé tdmdn artiklan 1 kohdan b
alakohdassa tarkoitetulla tavalla;

¢) missé tilanteissa voi olla vaarana, ettd sddntelyn katvealueita kdytetdan hyviksi timédn artiklan 3 kohdan b alakohdassa
tarkoitetulla tavalla.

Niissd perusteissa ja seikoissa on otettava huomioon direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit, ja niissd on erotettava toisistaan tilanteet, joissa arvopaperimarkkinaviranomainen toteuttaa toimenpi-
teitd, koska toimivaltainen viranomainen ei ole toteuttanut toimenpiteitd, ja tilanteet, joissa arvopaperimarkkinaviran-
omainen pyrkii torjumaan sellaisen lisdriskin, jota toimivaltainen viranomainen ei voi riittdvasti torjua direktiivin
2014/65/EU 69 artiklan 2 kohdan j tai o alakohdan nojalla.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 713/2009, annettu 13 piivind heindkuuta 2009, energia-alan sidntelyviran-
omaisten yhteistyoviraston perustamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 1).
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VI OSASTO

KOLMANSIEN MAIDEN YRITYSTEN VASTAAVUUSPAATOKSEN NOJALLA SIVULIKKEEN VALITYKSELLA TAI
SIVULIIKETTA PERUSTAMATTA HARJOITTAMA PALVELUTARJONTA JA TOIMINTA

46 artikla
Yleiset sidinnokset

1  Kolmannen maan yritys voi oheispalveluin tai ilman niitd tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa,
jotka on suunnattu mihin tahansa unioniin sijoittautuneille hyvaksyttaville vastapuolille ja direktiivin 2014/65/EU liit-
teessd II olevassa I osassa tarkoitetuille ammattimaisille asiakkaille sivuliikettd perustamatta, jos se on rekisterdity 47 ar-
tiklan mukaisesti rekisteriin, jota arvopaperimarkkinaviranomainen pitdd kolmansien maiden yrityksista.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen rekisterdi kolmannen maan yrityksen, joka on hakenut lupaa tarjota sijoituspal-
veluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa kaikkialla unionissa 1 kohdan mukaisesti, vain seuraavien edellytysten tayttyessi:

a) komissio on hyviksynyt pddtoksen 47 artiklan 1 kohdan mukaisesti;

b) yritys on saanut lainkdyttoalueella, jolla sen paitoimipaikka sijaitsee, luvan tarjota sijoituspalveluita tai harjoittaa
sijoitustoimintaa, joita se aikoo tarjota tai harjoittaa unionissa, ja se on tehokkaan valvonnan ja tdytint66npanon
alainen, jotta voidaan varmistaa, ettd se noudattaa kyseisessid kolmannessa maassa sovellettavia vaatimuksia;

¢) yhteistyojdrjestelyt on otettu kdyttoon 47 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

3. Kun kolmannen maan yritys on rekisterdity tdimdan artiklan mukaisesti, jasenvaltiot eivdt saa asettaa sille lisdvaa-
timuksia timén asetuksen tai direktiivin 2014/65/EU soveltamisalaan kuuluvissa asioissa eivitkd ne saa kohdella kolman-
sien maiden yrityksid suotuisammin kuin unionin yrityksia.

4. Edelld 1 kohdassa tarkoitetun kolmannen maan yrityksen on toimitettava hakemuksensa arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle komission hyviksyttyd 47 artiklassa tarkoitetun pddtoksen, jossa todetaan, ettd sen kolmannen maan lain-
sdddanto- ja valvontakehys, jossa kolmannen maan yritykselle on myonnetty toimilupa, vastaa 47 artiklan 1 kohdassa
sdddettyja vaatimuksia.

Hakemuksen esittdvin kolmannen maan yrityksen on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle kaikki rekister6innin
kannalta tarpeelliset tiedot. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi 30 tyopéivian kuluessa hakemuksen vastaanottami-
sesta, sisdltddko se kaikki tarvittavat tiedot. Jos hakemus on puutteellinen, arvopaperimarkkinaviranomainen asettaa
maédraajan, jossa hakemuksen esittineen kolmannen maan yrityksen on annettava lisitietoja.

Rekisterointipadtoksen on perustuttava 2 kohdassa vahvistettuihin edellytyksiin.

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa hakemuksen jittdneelle kolmannen maan yritykselle 180 tyopdivan kuluessa
taydellisen hakemuksen jattdmisestd perustellun kirjallisen selvityksen siitd, onko rekisteréinti myonnetty vai evitty.

Jasenvaltiot voivat antaa kolmannen maan yrityksille omalla alueellaan luvan sijoituspalvelujen tarjoamiseen tai sijoitus-
toiminnan harjoittamiseen sekd oheispalvelujen tarjoamiseen hyviksyttaville vastapuolille ja direktiivin 2014/65/EU liit-
teessd Il olevassa I osassa tarkoitetuille ammattimaisille asiakkaille kansallisten jirjestelmiensd mukaisesti, jos komissio ei
ole hyviksynyt pditostd 47 artiklan 1 kohdan mukaisesti tai jos sen hyviksymi pddtos ei ole endd voimassa.

5. Tdmadn artiklan mukaisesti palveluja tarjoavien kolmansien maiden yritysten on ilmoitettava unioniin sijoittautuneille
asiakkaille ennen sijoituspalveluiden tarjoamista, ettd niilld ei ole lupa tarjota palveluja muille asiakkaille kuin hyviksyt-
taville vastapuolille ja direktiivin 2014/65[EU liitteessd II olevassa I osassa tarkoitetuille ammattimaisille asiakkaille ja ettd
niitd ei valvota unionissa. Niiden on ilmoitettava sen toimivaltaisen viranomainen nimi ja osoite, joka vastaa valvonnasta
kolmannessa maassa.
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Ensimmiisessd alakohdassa tarkoitetut tiedot on toimitettava kirjallisesti ja nikyvisti.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kun kolmannen maan yritys tarjoaa sijoituspalvelua tai -toimintaa unioniin sijoit-
tautuneelle tai unionissa sijaitsevalle hyviksyttaville vastapuolelle tai direktiivin 2014/65/EU liitteessd II olevassa I osassa
tarkoitetulle ammattimaiselle asiakkaalle timdn omasta yksinomaisesta aloitteesta, titd artiklaa ei sovelleta kyseisen
palvelun tai toiminnan tarjoamiseen kyseiselle vastapuolelle tai asiakkaalle eikd my6skadn kyseisen palvelun tai toiminnan
tarjoamiseen nimenomaisesti liittyvaan suhteeseen. Asiakkaan tekemd aloite ei anna kolmannen maan yritykselle oikeutta
markkinoida tille uusia investointituotteiden tai sijoituspalvelujen ryhmia.

6. Taman artiklan mukaisesti palveluita tarjoavien tai toimintaa harjoittavien kolmannen maan yritysten on ennen
palvelun tai toiminnan tarjoamista unioniin sijoittautuneelle asiakkaalle tarjouduttava saattamaan kyseisiin palveluihin tai
kyseiseen toimintaan liittyvit mahdolliset riidat jdsenvaltion tuomioistuimen tai valimiesoikeuden kasiteltdviksi.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi niiden tietojen madarittamiseksi,
jotka hakemuksen esittdvin kolmannen maan yrityksen on annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle 4 kohdan mu-
kaisessa rekisterdintihakemuksessaan, ja 5 kohdan mukaisesti annettavien tietojen muodon mddrittamiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

47 artikla

1. Komissio voi hyviksyd 51 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen kolmatta maata kos-
kevan padtoksen, jossa todetaan, ettd kyseisen kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontajdrjestelyilld varmistetaan, ettd
maassa toimiluvan saaneet yritykset noudattavat oikeudellisesti sitovia liiketoiminta- ja vakavaraisuusvaatimuksia, jotka
vastaavat vaikutukseltaan tdssd asetuksessa, direktiivissd 2013/36/EU ja direktiivissi 2014/65/EU sekd timin asetuksen ja
mainittujen direktiivien nojalla hyviksytyissi tdytantoonpanotoimenpiteissd vahvistettuja vaatimuksia, ja ettd kyseisen
kolmannen maan lainsdddantokehys tarjoaa tehokkaan vastaavan jirjestelmin sellaisten sijoituspalveluyritysten tunnusta-
miseksi, jotka ovat saaneet toimiluvan kolmannen maan oikeusjirjestyksen nojalla.

Kolmannen maan vakavaraisuuden ja liiketoiminnan menettelytapojen valvontakehystd voidaan pitdd vaikutukseltaan
vastaavana, jos se tdyttdd seuraavat edellytykset:

a) yrityksilld, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittajat sijoitustoimintaa kyseisessd kolmannessa maassa, on oltava
toimilupa, ja ne ovat jatkuvasti tehokkaan valvonnan ja tdytintoonpanon alaisia;

b) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa kyseisessd kolmannessa maassa, sovelletaan
pddoman riittdvyyttd koskevia vaatimuksia, ja niiden osakkeenomistajiin sekd ylimmén hallintoelimen jdseniin sovel-
letaan tarkoituksenmukaisia vaatimuksia;

¢) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa, sovelletaan asianmukaisia toiminnan jérjes-
tdmistd koskevia vaatimuksia sisdisten valvontatoimintojen alalla;

d) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa, sovelletaan asianmukaisia litketoiminnan
menettelytapasaintojd;

¢) valvontakehykselld varmistetaan markkinoiden avoimuus ja eheys, koska silld estetddn markkinoiden vaarinkdytto
sisdpiirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin muodossa.
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2. Arvopaperimarkkinaviranomainen perustaa yhteistyojdrjestelyitd niiden kolmansien maiden asiaankuuluvien toimi-
valtaisten viranomaisten kanssa, joiden lainsddddnto- ja valvontakehykset on tunnustettu tosiasiassa vastaaviksi 1 kohdan
mukaisesti. Jarjestelyissd on mddritettdvd ainakin

a) arvopaperimarkkinaviranomaisen ja kyseisten kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten véliset tietojenvaihto-
jarjestelmdt, mukaan lukien arvopaperimarkkinaviranomaisen oikeus saada kaikki pyytiminsd tiedot kolmansissa
maissa toimiluvan saaneista unionin ulkopuolisista yrityksistd;

b) jdrjestelmd, jota kdytetddn vélittoman ilmoituksen antamiseen arvopaperimarkkinaviranomaiselle siind tapauksessa, ettd
kolmannen maan toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd kolmannen maan yritys, jota se valvoo ja jonka arvopape-
rimarkkinaviranomainen on rekisterdinyt 48 artiklassa sdadettyyn rekisteriin, rikkoo toimilupaansa koskevia edellytyk-
sid tai muuta lakia, jota sen on noudatettava;

¢) valvontatoimien koordinointimenettelyt, mukaan lukien tarvittaessa paikalla tehtdvit tarkastukset.

3. Kolmannen maan yritys, joka on sijoittautunut maahan, jonka lainsdddanto- ja valvontakehys on tunnustettu tosi-
asiassa vastaavaksi 1 kohdan mukaisesti, ja joka on saanut toimiluvan direktiivin 2014/65/EU 39 artiklan mukaisesti, voi
tarjota toimilupansa mukaisia palveluja ja toimintoja hyviksyttaville vastapuolille ja direktiivin 2014/65/EU liitteessd 1I
olevassa I osassa tarkoitetuille ammattimaisille asiakkaille unionin muissa jasenvaltioissa sivuliikettd perustamatta. Tatd
tarkoitusta varten sen on noudatettava direktiivin 2014/65/EU 34 artiklassa sdddettyji tiedonantovaatimuksia, jotka
koskevat rajatylittavdd sijoituspalvelujen tarjontaa ja sijoitustoiminnan harjoittamista.

Sivuliike on direktiivin 2014/65/EU 39 artiklan mukaisesti sen jdsenvaltion valvonnan alainen, johon se on sijoittautunut.
Rajoittamatta direktiivissd 2014/65/EU sdadettyja yhteistyovelvoitteita sen jasenvaltion toimivaltainen viranomainen, jo-
hon sivuliike on sijoittautunut, ja vastaanottavan jisenvaltion toimivaltainen viranomainen voivat kuitenkin ottaa kayt-
toon oikeasuhteisia yhteistyojdrjestelyja, joilla varmistetaan, ettd unionissa sijoituspalveluja tarjoava kolmannen maan
yrityksen sivuliike tarjoaa riittdvantasoisen sijoittajansuojan.

4. Kolmannen maan yritys ei saa endd hyodyntdd 46 artiklan 1 kohtaan perustuvia oikeuksia komission hyvaksyttya
51 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen paitoksen, jolla peruutetaan tdman artiklan 1 kohdan
nojalla hyviksytty kyseistd kolmatta maata koskeva pditos.

48 artikla
Rekisteri

Arvopaperimarkkinaviranomainen pitdd rekisterid kolmansien maiden yrityksistd, joiden sallitaan tarjota sijoituspalveluja
tai harjoittaa sijoitustoimintaa unionissa 46 artiklan mukaisesti. Rekisteri on asetettava julkisesti saataville arvopape-
rimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla, ja siind on oltava tiedot palveluista tai toiminnoista, joita kolmansien maiden
yritykset saavat tarjota ja harjoittaa, sekd toimivaltaisesta viranomaisesta, joka vastaa kyseisten yritysten valvonnasta
kolmannessa maassa.

49 artikla
Rekisterdinnin peruuttaminen

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen peruuttaa kolmannen maan yrityksen rekisteréinnin 48 artiklan mukaisesti pe-
rustettuun rekisteriin, kun

a) arvopaperimarkkinaviranomaisella on dokumentoituun ndytt66n pohjautuvia perusteltuja syitd uskoa, ettd tarjotessaan
sijoituspalveluja tai harjoittaessaan sijoitustoimintaa unionissa kolmannen maan yritys toimii tavalla, joka on selvisti
sijoittajien etujen vastainen tai haittaa markkinoiden moitteetonta toimintaa; tai

b) arvopaperimarkkinaviranomaisella on dokumentoituun naytt66n pohjautuvia perusteltuja syitd uskoa, ettd tarjotessaan
sijoituspalveluja tai harjoittaessaan sijoitustoimintaa unionissa kolmannen maan yritys on rikkonut vakavasti sdinnok-
sid, joita sithen sovelletaan kolmannessa maassa ja joiden perusteella komissio on hyviksynyt pddtoksen 47 artiklan 1
kohdan mukaisesti;
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¢) arvopaperimarkkinaviranomainen on siirtdnyt asian kolmannen maan toimivaltaisen viranomaisen kasiteltdvaksi eika
kyseinen kolmannen maan toimivaltainen viranomainen ole toteuttanut aiheellisia toimenpiteitd, jotka ovat tarpeen
sijoittajien suojaamiseksi ja markkinoiden moitteettoman toiminnan varmistamiseksi unionissa, tai pystynyt osoitta-
maan, ettd kyseinen kolmannen maan yritys noudattaa vaatimuksia, joita sithen sovelletaan kyseisessd kolmannessa
maassa; ja

. L . — imivaltai vi . .
d) arvopaperimarkkinaviranomainen on ilmoittanut kolmannen maan toimivaltaiselle viranomaiselle aikomuksestaan
peruuttaa kolmannen maan yrityksen rekisteréinti vihintdan 30 péivdd ennen rekisterdinnin peruuttamista.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa viipymittd komissiolle 1 kohdan mukaisesti toteutetuista toimenpiteistd
ja julkaisee pddtoksensd verkkosivustollaan.

3. Komissio arvioi, tdyttyvitko edellytykset, joiden perusteella 47 artiklan 1 kohdan mukainen paitos hyvaksyttiin,
edelleen suhteessa kyseiseen kolmanteen maahan.

IX OSASTO
DELEGOIDUT SAADOKSET JA TAYTANTOONPANOSAADOKSET
1 LUKU
Delegoidut sdiidokset
50 artikla
Siirretyn sidddgsvallan kiyttiminen

1. Komissiolle siirrettyd valtaa antaa delegoituja siddoksid koskevat tdssd artiklassa sdddetyt edellytykset.

2. Siirretddn komissiolle 2 paivastd heindkuuta 2014 médradmaittomaksi ajaksi 1 artiklan 9 kohdassa, 2 artiklan 2
kohdassa, 13 artiklan 2 kohdassa, 15 artiklan 5 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 19 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 31 artiklan
4 kohdassa, 40 artiklan 8 kohdassa, 41 artiklan 8 kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa, 45 artiklan 10 kohdassa seki
52 artiklan 10 ja 12 kohdassa tarkoitettu valta antaa delegoituja sdadoksia.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 1 artiklan 9 kohdassa, 2 artiklan 2 kohdassa,
13 artiklan 2 kohdassa, 15 artiklan 5 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 19 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 31 artiklan 4
kohdassa, 40 artiklan 8 kohdassa, 41 artiklan 8 kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa, 45 artiklan 10 kohdassa seki
52 artiklan 10 ja 12 kohdassa tarkoitetun sdddosvallan siirron. Peruuttamispddtokselld lopetetaan tuossa pditoksessd
mainittu sdddosvallan siirto. Peruuttaminen tulee voimaan sitd pdivdd seuraavana paivdnd, jona sitd koskeva pditos
julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin myohempind, kyseisessd padtoksessd mainittuna paivdana.
Peruuttamispadtos ei vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen saddosten pitevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun sdidoksen, komissio antaa sen tiedoksi yhtdaikaisesti Euroopan parla-
mentille ja neuvostolle.

5. Tamin asetuksen 1 artiklan 9 kohdan, 2 artiklan 2 kohdan, 13 artiklan 2 kohdan, 15 artiklan 5 kohdan, 17 artiklan
3 kohdan, 19 artiklan 2 ja 3 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 40 artiklan 8 kohdan, 41 artiklan 8 kohdan, 42 artiklan 7
kohdan, 45 artiklan 10 kohdan sekd 52 artiklan 10 tai 12 kohdan nojalla annettu delegoitu sdddds tulee voimaan
ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen saddos on
annettu tiedoksi Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sité tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd
neuvosto ovat ennen mainitun médrdajan pdattymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivit vastusta saddostd. Euroopan
parlamentin tai neuvoston aloitteesta titd madrdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.
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2 LUKU
Taytintoonpanosiddokset
51 artikla
Komiteamenettely

1. Komissiota avustaa komission paitokselld 2001/528/EY (') perustettu Euroopan arvopaperikomitea. Taméd komitea
on asetuksessa (EU) N:o 182/2011 tarkoitettu komitea.

2. Kun viitataan tdhidn kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) N:o 182/2011 5 artiklaa.

X OSASTO
LOPPUSAANNOKSET
52 artikla
Kertomukset ja uudelleentarkastelu

1. Komissio antaa viimeistidn 3 pdivind maaliskuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa tarkastellaan 3-13 artiklan mukaisesti kdyttoon otettujen avoimuusvaa-
timusten kdytannon vaikutuksia ja etenkin 5 artiklassa esitetyn volyymin ylarajaa koskevan mekanismin vaikutuksia muun
muassa hyviksyttville vastapuolille ja ammattimaisille asiakkaille kaupankidynnistd aiheutuviin kustannuksiin sekd kau-
pankdyntiin markkina-arvoltaan pienten ja keskisuurten yritysten osakkeilla, sen tehokkuutta pyrittdessd varmistamaan,
ettei asiaankuuluvien vapautusten kdytto haittaa hinnanmuodostusta, ja sitd, miten volyymin yldrajan rikkomisesta maa-
rattdvid seuraamuksia koskeva mahdollinen jérjestelmd voisi toimia, sekd 4 artiklan 2 ja 3 kohdan ja 9 artiklan 2-5
kohdan mukaisesti kdyttoon otetuista kauppaa edeltdvistd avoimuusvaatimuksista myonnettdvien vapautusten soveltamista
ja sitd, ovatko ne edelleen tarkoituksenmukaisia.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetussa kertomuksessa on lisdksi tarkasteltava 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan ja b ala-
kohdan i alakohdan mukaisen vapautuksen kayton sekd 5 artiklan mukaisen volyymin yldrajaa koskevan mekanismin
vaikutusta Euroopan osakemarkkinoihin ja erityisesti seuraavia seikkoja:

a) lapindkymattomiin tarjouskirjoihin perustuvan kaupankdynnin taso ja suuntaukset unionissa timéan asetuksen kayttoo-
noton jalkeen;

b) vaikutus kauppaa edeltdvissd vaiheessa julkistettuihin hintaerotarjouksiin;

¢) vaikutus likviditeetin méddradn nakyvissd tarjouskirjoissa;

d) vaikutus kilpailuun ja sijoittajiin unionissa;

e) vaikutus kaupankdyntiin markkina-arvoltaan pienten ja keskisuurten yritysten osakkeilla;

f) kansainvilisen tason kehitys sekd kolmansien maiden ja kansainvilisten organisaatioiden kanssa kdydyt keskustelut.

3. Jos kertomuksessa todetaan, ettd 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan ja b alakohdan i alakohdan mukaisen vapau-
tuksen kaytto haittaa hinnanmuodostusta tai kaupankayntid markkina-arvoltaan pienten ja keskisuurten yritysten osak-
keilla, komissio tekee tarvittaessa ehdotuksia, mukaan lukien muutokset tahdn asetukseen, ndiden vapautusten kaytosta.
Ehdotuksiin on liitettdvd ehdotettujen muutosten vaikutustenarviointi, ja niissi on otettava huomioon timin asetuksen
tavoitteet sekd vaikutukset markkinahdirioihin ja kilpailuun sekd mahdolliset vaikutukset sijoittajiin unionissa.

4. Komissio antaa viimeistidn 3 pdivind maaliskuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen 26 artiklan toimivuudesta, mukaan lukien siitd, onko toimivaltaisten viran-
omaisten vastaanottamien ja niiden valilld vaihdettujen liiketoimista annettavien ilmoitusten sisdlté ja muoto sellainen,

(") Komission padtés 2001/528/EY, tehty 6 pdivind kesikuuta 2001, Euroopan arvopaperikomitean perustamisesta (EYVL L 191,
13.7.2001, s. 45).
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ettd niiden avulla voidaan 26 artiklan 1 kohdan mukaisesti seurata kattavasti sijoituspalveluyritysten toimintaa. Komissio
voi esittdd aiheellisia ehdotuksia, mukaan lukien mairitd, ettd liiketoimista on ilmoitettava toimivaltaisten viranomaisten
sijaan arvopaperimarkkinaviranomaisen nimittimalle jarjestelmaille, jonka valitykselld asiaankuuluvat toimivaltaiset viran-
omaiset voivat saada kaikki tdimdan artiklan mukaisesti ilmoitettavat tiedot timédn asetuksen ja direktiivin 2014/65/EU
soveltamiseksi sekd sisdpiirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin havaitsemiseksi asetuksen (EU) N:o 596/2014
mukaisesti.

5. Komissio antaa viimeistidn 3 pdivind maaliskuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen asianmukaisista ratkaisuista, joilla vihennetddn tiedon epdsymmetriaa markki-
naosapuolten vililld ja joiden avulla sddntelyviranomaiset voivat tarkkailla tehokkaammin tarjoustoimintaa kauppapai-
koissa. Kertomuksessa on ainakin arvioitava mahdollisuuksia kehittdd eurooppalainen konsolidoituja hintatarjouksia kos-
keva parhaiden osto- ja myyntitarjouksien jirjestelma niiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

6. Komissio antaa viimeistddn 3 paivand maaliskuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen edistymisestd vakioitujen OTC-johdannaisten kaupan siirtimisessd porsseihin
tai sdhkoisiin kaupankdyntijrjestelmiin 25 ja 28 artiklan mukaisesti.

7. Komissio antaa viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan par-
lamentille ja neuvostolle kertomuksen sddnnellyiltd markkinoilta, monenkeskisiltd kaupankéyntijirjestelmiltd, organisoidu-
ilta kaupankdyntijarjestelmiltd, hyvaksytyiltd julkistamisjarjestelyiltd ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajilta saatavien
avoimuusvaatimusten mukaisten kauppaa edeltivien ja sen jalkeisten tietojen hintakehityksesta.

8. Komissio antaa viimeistddn 3 piivind heindkuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan par-
lamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa tarkastellaan uudelleen yhteentoimivuutta koskevia timan asetuksen 36 ar-
tiklan ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan sddnnoksia.

9.  Komissio antaa viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan par-
lamentille ja neuvostolle kertomuksen timan asetuksen 35 ja 36 artiklan seké asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 ja 8 artiklan
soveltamisesta.

Komissio antaa viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2021 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan parlamen-
tille ja neuvostolle kertomuksen 37 artiklan soveltamisesta.

10.  Komissio antaa viimeistddn 3 piivand heindkuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa tarkastellaan timdn asetuksen 35 ja 36 artiklan vaikutusta 35 artiklan
5 kohdassa tarkoitettuihin vasta perustettuihin keskusvastapuoliin, joille on myonnetty toimilupa, ja kauppapaikkoihin,
joilla on niihin keskusvastapuoliin laheiset sidokset, sekd mahdollista tarvetta jatkaa 35 artiklan 5 kohdassa sdddettya
siirtyméjarjestelyd sekd vertaillaan kilpailun ja markkinaosapuolten valinnanvaran lisddmisestd kuluttajille mahdollisesti
koituvia hy6tyjd ja toisaalta ndiden sddnnosten mahdollista suhteetonta vaikutusta vasta perustettuihin keskusvastapuoliin,
joille on myonnetty toimilupa, paikallisten markkinaosapuolten maailmanlaajuisiin keskusvastapuoliin paisyd rajoittavia
tekijoitd ja markkinoiden moitteetonta toimintaa.

Komissio voi timdn kertomuksen paitelmien perusteella antaa 50 artiklan mukaisesti delegoidun sdddoksen, jolla piden-
netddn 35 artiklan 5 kohdan mukaista siirtymakautta enintddn 30 kuukaudella.

11.  Komissio antaa viimeistddn 3 piivand heindkuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen siitd, onko 36 artiklan 5 kohdassa sdddetty kynnysarvo edelleen asianmukainen
ja onko porssilistattujen johdannaisten osalta voitava edelleen jattdytyd sddnndsten soveltamisalan ulkopuolelle.

12.  Komissio antaa viimeistddn 3 pdivind heinikuuta 2016 arvopaperimarkkinaviranomaisen Euroopan jarjestelmaris-
kikomiteaa kuullen toteuttaman riskinarvioinnin pohjalta Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa
arvioidaan tarvetta jattad porssilistatut johdannaiset viliaikaisesti 35 ja 36 artiklan soveltamisalan ulkopuolelle. Kerto-
muksessa otetaan huomioon riskit, joita porssilistattuja johdannaisia koskevista avointa padsyd koskevista sddnnoksistd
saattaa aiheutua rahoitusmarkkinoiden yleiselle vakaudelle ja moitteettomalle toiminnalle kaikkialla unionissa.
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Komissio voi tdimén kertomuksen pédtelmien perusteella antaa 50 artiklan mukaisesti delegoidun sdddoksen, jolla pors-
silistatut johdannaiset jatetdan 35 ja 36 artiklan soveltamisalan ulkopuolelle enintddn 30 kuukauden ajaksi 3 piivastd
tammikuuta 2017.

53 artikla
Asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 648/2012 seuraavasti:
1. Lisdtddn 5 artiklan 2 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Laatiessaan tdimin kohdan nojalla luonnoksia teknisiksi sddntelystandardeiksi arvopaperimarkkinaviranomainen ei saa
rajoittaa direktiivin 2014/65/EU (*) 95 artiklassa sdddetyn, C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksia koskevan
siirtymasdannoksen soveltamista.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 paiviand toukokuuta 2014, rahoitusvalinei-
den markkinoista sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014,
5. 349).”

2. Muutetaan 7 artikla seuraavasti:
a) korvataan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Keskusvastapuolen, jolle on myonnetty toimilupa OTC-johdannaissopimusten madritystd varten, on kauppa-
paikasta rijppumatta suostuttava méarittimain tallaisia sopimuksia syrjimattomasti ja avoimesti, myos mitd tulee
madrityspalvelujdrjestelmddn paisyyn liittyviin vakuusvaatimuksiin ja siitd veloitettaviin maksuihin. Ndin on var-
mistettava erityisesti se, ettd kauppapaikalla on oikeus niiden sopimusten syrjimattomain kohteluun, joilla kdydain
kauppaa kyseisessd kauppapaikassa, seuraavien seikkojen osalta:

a) vakuusvaatimukset ja taloudellisesti vastaavien sopimusten nettoutus, kun tillaisten sopimusten sisallyttiminen
keskusvastapuolen sulkeutuviin (close-out) ja muihin nettoutusmenettelyihin sovellettavan maksukyvyttomyys-
lainsddddnnon nojalla ei vaaranna ndiden menettelyjen moitteetonta ja asianmukaista toimintaa, patevyyttd tai
tdytantoonpanokelpoisuutta; ja

b) samassa keskusvastapuolessa mdiritettdvien sopimusten, joiden vililli on merkittdvd korrelaatio, vakuuksien
ristiinkdytto 41 artiklan mukaisen riskienhallintamallin puitteissa.

Keskusvastapuoli voi vaatia, ettd kauppapaikassa noudatetaan keskusvastapuolen vahvistamia toiminnallisia ja
teknisid vaatimuksia, riskienhallintavaatimukset mukaan lukien.”

b) lisitddn kohta seuraavasti:

6. Edelld 1 kohdassa sdddetyt edellytykset kauppapaikassa kaupan kohteena olevien sopimusten syrjimattomalle
kohtelulle vakuusvaatimusten ja taloudellisesti vastaavien sopimusten nettoutuksen osalta sekd samassa keskusvas-
tapuolessa mddritettdvien sopimusten, joiden vélilli on merkittavd korrelaatio, vakuuksien ristiinkdyton osalta
médritetddn tarkemmin teknisissd sddntelystandardeissa, jotka hyviksytddn asetuksen (EU) N:o 600/2014 (*) 35 ar-
tiklan 6 kohdan e alakohdan mukaisesti.”

3) Lisdtddn 81 artiklan 3 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Kauppatietorekisterin on toimitettava tiedot toimivaltaisille viranomaisille asetuksen (EU) No 600/2014 (*) 26 artik-
lassa sdddettyjen vaatimusten mukaisesti.”

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 péivdni toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markki-
noista seké asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 84).
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54 artikla
Siirtymisidannokset

1. Kolmansien maiden yritykset voivat jatkaa palvelujen tarjoamista ja toiminnan harjoittamista jasenvaltioissa kansal-
listen jérjestelmien mukaisesti kolmen vuoden ajan siitd, kun komissio on hyvaksynyt kyseistd kolmatta maata koskevan
pditoksen 47 artiklan mukaisesti.

2. Jos komissio katsoo, ettd porssilistattuja johdannaisia ei ole tarpeen jittdd 35 ja 36 artiklan soveltamisalan ulko-
puolelle 52 artiklan 12 kohdan mukaisesti, keskusvastapuoli tai kauppapaikka voi ennen timin asetuksen soveltamis-
ajankohtaa hakea toimivaltaiselta viranomaiseltaan lupaa soveltaa siirtymdjirjestelyd. Toimivaltainen viranomainen voi
pddttdd ottaen huomioon riskit, joita 35 tai 36 artiklan mukaisten paisyoikeuksien soveltamisesta porssilistattujen
johdannaisten osalta aiheutuu kyseisen keskusvastapuolen tai kauppapaikan moitteettomalle toiminnalle, ettd 35 tai
36 artiklaa ei sovelleta asiaankuuluvaan keskusvastapuoleen tai kauppapaikkaan porssilistattujen johdannaisten osalta
siirtymédkaudella, joka pdattyy 3 pdivand heindkuuta 2019. Kun tillainen siirtymakausi hyviksytddn, keskusvastapuoli
tai kauppapaikka ei voi hyodyntdd 35 tai 36 artiklan mukaisia padsyoikeuksia porssilistattujen johdannaisten osalta
kyseisen siirtymikauden aikana. Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja kes-
kusvastapuolen tapauksessa kyseisen keskusvastapuolen toimivaltaisten viranomaisten kollegion jésenille siirtymédkauden
hyvaksymisesti.

Jos keskusvastapuolella, jolle on hyvaksytty siirtyméjarjestely, on laheiset sidokset yhteen tai useampaan kauppapaikkaan,
namé kauppapaikat eivit voi hyodyntdd 35 tai 36 artiklan mukaisia padsyoikeuksia porssilistattujen johdannaisten osalta
kyseisen siirtymakauden aikana.

Jos kauppapaikalla, jolle on hyvaksytty siirtymdjérjestely, on ldheiset sidokset yhteen tai useampaan keskusvastapuoleen,
ndma keskusvastapuolet eivit voi hyodyntdd 35 tai 36 artiklan mukaisia padsyoikeuksia porssilistattujen johdannaisten
osalta kyseisen siirtymakauden aikana.

55 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

Tdma asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivana sen jalkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.

Tatd asetusta sovelletaan 3 paivdstd tammikuuta 2017.

Sen estdmaittd, mitd toisessa kohdassa sdddetddn, 1 artiklan 8 ja 9 kohtaa, 2 artiklan 2 kohtaa, 5 artiklan 6 ja 9 kohtaa,
7 artiklan 2 kohtaa, 9 artiklan 5 kohtaa, 11 artiklan 4 kohtaa, 12 artiklan 2 kohtaa, 13 artiklan 2 kohtaa, 14 artiklan 7
kohtaa, 15 artiklan 5 kohtaa, 17 artiklan 3 kohtaa, 19 artiklan 2 ja 3 kohtaa, 20 artiklan 3 kohtaa, 21 artiklan 5 kohtaa,
22 artiklan 4 kohtaa, 23 artiklan 3 kohtaa, 25 artiklan 3 kohtaa, 26 artiklan 9 kohtaa, 27 artiklan 3 kohtaa, 28 artiklan
4 ja 5 kohtaa, 29 artiklan 3 kohtaa, 30 artiklan 2 kohtaa, 31 artiklan 4 kohtaa, 32 artiklan 1, 5 ja 6 kohtaa, 33 artiklan 2
kohtaa, 35 artiklan 6 kohtaa, 36 artiklan 6 kohtaa, 37 artiklan 4 kohtaa, 38 artiklan 3 kohtaa, 40 artiklan 8 kohtaa,
41 artiklan 8 kohtaa, 42 artiklan 7 kohtaa, 45 artiklan 10 kohtaa, 46 artiklan 7 kohtaa, 47 artiklan 1 ja 4 kohtaa,
52 artiklan 10 ja 12 kohtaa sekd 54 artiklan 1 kohtaa sovelletaan vilittomasti tdimédn asetuksen voimaantulon jilkeen.

Sen estdmattd, mitd toisessa kohdassa sdddetddn, 37 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa sovelletaan 3 paivistd tammikuuta 2019.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa jasenval-
tioissa.

Tehty Brysselissd 15 padivana toukokuuta 2014.
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta

Puhemies Puheenjohtaja
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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