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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2014/65/EU,
annettu 15 piivini toukokuuta 2014,

rahoitusvilineiden markkinoista sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU
muuttamisesta

(uudelleenlaadittu)

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)
EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka
ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 53 artiklan 1 kohdan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,
sen jilkeen kun esitys lainsddtamisjarjestyksessd hyvaksyttavaksi sdddokseksi on toimitettu kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (1),
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (3,
noudattavat tavallista lainsdatamisjarjestysta (%),
sekd katsovat seuraavaa:

(1) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivid 2004/39/EY (*) on muutettu useita kertoja ja huomattavilta osin (°).
Koska sithen on maird tehdd uusia muutoksia, se olisi selkeyden vuoksi laadittava uudelleen.

(2)  Neuvoston direktiivin 93/22/ETY (%) tarkoituksena oli vahvistaa edellytykset, joiden tdyttyessd toimiluvan saaneet
sijoituspalveluyritykset ja pankit voisivat kotijasenvaltion myontdmin toimiluvan ja sen harjoittaman valvonnan
perusteella tarjota tiettyjd palveluja tai perustaa sivuliikkeitd muissa jdsenvaltioissa. Direktiivilld pyrittiin siten
yhdenmukaistamaan  sijoituspalveluyritysten toimiluvan my6ntiminen ja ndiden yritysten toiminnalle asetettavat
vaatimukset, liiketoiminnan menettelytapasdannot mukaan luettuina. Silli yhdenmukaistettiin lisdksi erditd sddn-
neltyjen markkinoiden toiminnalle asetettuja ehtoja.

(3)  Viime vuosina yhd useammat sijoittajat ovat alkaneet toimia rahoitusmarkkinoilla, ja sijoittajille on tarjolla entistd
moninaisempi ja runsaampi palvelujen ja rahoitusvilineiden valikoima. Tamin kehityksen vuoksi unionin oike-
udellisen kehyksen olisi katettava kaikki sijoittajiin kohdistuva toiminta. Timédn saavuttamiseksi on tarpeen siatda
yhdenmukaistamisesta siind laajuudessa, jossa se on tarpeen, jotta sijoittajille voitaisiin tarjota korkeatasoinen suoja

ja sijoituspalveluyrityksille mahdollisuus palvelujen tarjoamiseen kaikkialla unionissa sen muodostamilla sisimark-

kinoilla kotijasenvaltion harjoittaman valvonnan perusteella. Direktiivi 93/22/ETY korvattiin timin vuoksi direktii-

villd 2004/39/EY.

(4 Finanssikriisi on tuonut esiin heikkouksia rahoitusmarkkinoiden toiminnassa ja avoimuudessa. Rahoitusmarkkinoi-
den kehitys on tuonut esiin tarpeen vahvistaa rahoitusvilineiden markkinoiden sdintelykehystd myos silloin, kun
tillaisilla markkinoilla kiyddan kauppaa johdannaisilla porssin ulkopuolella (OTC-johdannaiset), jotta voidaan lisdtd
avoimuutta, parantaa sijoittajansuojaa, vahvistaa luottamusta, puuttua sidntelemattomiin osa-alueisiin ja varmistaa,
ettd valvontaviranomaisille annetaan riittavit valtuudet tehtdviensd hoitamiseksi.

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

(3 EUVL C 191, 29.6.2012, s. 80.

(%) Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 15. huhtikuuta 2014 (ei vield julkaistu virallisessa lehdessi), ja neuvoston pditos, 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).

(°) Ks. liite III, A osa.

(6) Neuvoston direktiivi 93/22[ETY, annettu 10 péivind toukokuuta 1993, sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla (EYVL L 141,
11.6.1993, s. 27).
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(5)  Sédntelyelimet ovat kansainvalisesti yhtd mieltd siitd, ettd puutteet rahoituslaitosten ohjaus- ja hallintojarjestelmissa,
muun muassa tehokkaiden sisdisten tarkastusten ja valvontatoimien puuttuminen, on ollut osasyy finanssikriisiin.
Lijallinen ja varomaton riskinotto voi johtaa yksittdisten rahoituslaitosten konkursseihin ja jirjestelmiongelmiin
jasenvaltioissa ja muualla maailmassa. Asiakkaille palveluja tarjoavien yritysten epdasianmukainen menettely voi
aiheuttaa vahinkoa sijoittajille ja heikentdd sijoittajien luottamusta. Jotta ndiden ohjaus- ja hallintojdrjestelmien
heikkouksien potentiaalisiin haittavaikutuksiin voitaisiin puuttua, direktiivia 2004/39/EY olisi tiydennettava yksi-
tyiskohtaisemmilla periaatteilla ja vihimmaisvaatimuksilla. Naitd periaatteita ja vaatimuksia olisi sovellettava ottaen
huomioon sijoituspalveluyritysten toiminnan luonne, laajuus ja monimuotoisuus.

(6)  EU:n rahoitusvalvontaa kisittelevd korkean tason tyoryhmd on kehottanut unionia yhdenmukaistamaan finans-
silainsdddant6d. Tulevaa eurooppalaista valvontarakennetta 18 ja 19 piivini kesikuuta 2009 pohtinut Eurooppa-
neuvosto painotti my0s tarvetta laatia yhteinen eurooppalainen sddntokirja, jota sovellettaisiin kaikkiin rahoitus-
laitoksiin sisdmarkkinoilla.

(7 Direktiivi 2004/39/EY olisi nyt ndin ollen osittain laadittava uudelleen tiksi direktiiviksi ja osittain korvattava
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 600/2014 ('). Naiden kahden sdddoksen olisi yhdessd
muodostettava oikeudellinen kehys, jolla sddnnellddn vaatimuksia, joita sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin, sdin-
neltyihin markkinoihin, raportointipalvelujen tarjoajiin ja kolmansien maiden yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspal-
veluja tai harjoittavat sijoitustoimintaa unionissa. Sen vuoksi titd direktiivid olisi luettava yhdessd kyseisen asetuk-
sen kanssa. Direktiivin olisi sisillettdvd sadnnokset, jotka koskevat toimilupaa liiketoiminnan harjoittamiseksi,
huomattavien omistusosuuksien hankkimista, sijoittautumisvapauden ja palvelujen tarjoamisen vapauden kayttod,
sijoituspalveluyritysten toimintaedellytyksid sijoittajansuojan varmistamiseksi, kotijasenvaltion ja vastaanottavan
jasenvaltion valvontaviranomaisten toimivaltuuksia sekd seuraamusten médradmistd koskevaa jdrjestelmad. Koska
timdn direktiivin pddasiallisena tavoitteena ja kohteena on yhdenmukaistaa kansalliset sidnnokset mainituilla
aloilla, sen olisi perustuttava Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 53 artiklan 1 kohtaan. Sdddoksen
antaminen direktiivind on tarkoituksenmukaista, jotta tdytintdonpanosaannokset voidaan tdmdin direktiivin sovel-
tamisalaan kuuluvilla aloilla tarvittaessa mukauttaa vastaamaan kunkin jasenvaltion markkina- ja oikeusjirjestel-
mien erityispiirteita.

(8)  On tarkoituksenmukaista sisillyttdd rahoitusvilineiden luetteloon hyddyke- ja muut johdannaiset, jotka on muo-
dostettu ja joilla kidyddan kauppaa siten, ettd niiden sddntelyyn liittyy samankaltaisia kysymyksid kuin perinteisten
rahoitusvilineiden sdantelyyn.

(9)  Rahoitusvilineisiin luetaan my6s kohde-etuus luovuttaen toteutettavat energiasopimukset, joilla kidyddan kauppaa
organisoidussa kaupankiyntijirjestelmassé, lukuun ottamatta sopimuksia, joita jo sddnnellddn Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1227/2011 (3). Useita toimenpiteitd on toteutettu niilld tuotteilla kauppaa
kdyvien yritysten sisillyttimisen vaikutuksen lieventimiseksi. Ndma yritykset on nykyddn vapautettu Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 575/2013 () sdddetystd omien varojen vaatimuksesta, ja tdtd
vapautusta tarkastellaan uudelleen mainitun asetuksen 493 artiklan 1 kohdan nojalla ennen kyseisen vapautuksen
voimassaolon paittymistd viimeistddn vuoden 2017 lopussa. Koska nimd sopimukset ovat rahoitusvilineitd, ra-
hoitusmarkkinalainsdddinnon mukaisia vaatimuksia sovellettaisiin alusta alkaen, joten positiolimiittejd, liiketoimista
ilmoittamista ja markkinoiden vairinkayttod koskevia vaatimuksia sovellettaisiin timéan direktiivin ja asetuksen (EU)
N:o 600/2014 soveltamispdivistd. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 648/2012 (¥ sdddetyn
madritysvelvollisuuden ja siind sdddettyjen vakuusvaatimusten soveltamisen aloittamisen osalta on kuitenkin sdd-
detty 42 kuukauden siirtymikaudesta.

(10)  Soveltamisalaa olisi rajoitettava sellaisten kohde-etuus luovuttaen toteutettavien hyodykejohdannaisten osalta, joilla
kdydain kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelmissd, jotta estetddn sellaisen porsaanreidgn muodostuminen,
joka saattaisi johtaa sddntelyn katvealueiden hyvaksikdyttoon. Sen vuoksi on tarpeen sditad, ettd annetaan delegoitu
sdados, jossa madritelladn, mitd tarkoitetaan ilmaisulla "on toteutettava kohde-etuus luovuttamalla”, ja otettava
huomioon vihintddn sellaisen tdytintoonpanokelpoisen ja sitovan velvoitteen luominen, joka edellyttdisi kohde-
etuuden toimittamisen kautta tapahtuvaa toteuttamista, joka ei ole purettavissa ja johon ei liity oikeutta nettoarvon
tilityksen kautta tapahtuvaan toteutukseen tai lifketoimien hyvittdmiseen, jos kyseessd ei ole ylivoimainen este,
maksukyvyttomyys tai muu vilpittoméssd mielessd toimien syntynyt kykenemittomyys suoriutua velvoitteista.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivind toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markki-
noista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (katso timdn virallisen lehden sivu 84).

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

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

() 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)  Pédstooikeuksien jalkimarkkinoiden spot-kaupassa on esiintynyt vilpillisia menettelyja, jotka voivat heikentdd luot-
tamusta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2003/87/EY (') luotuun pidstokauppajirjestelmain, ja
parhaillaan toteutetaan toimenpiteitd, joilla pyritddn vahvistamaan piidstdoikeusrekisterijirjestelma ja edellytyksid,
jotka on asetettu tilin avaamiselle padstooikeuskauppaa varten. Kyseisten markkinoiden eheyden tukemiseksi ja
niiden tehokkaan toiminnan takaamiseksi, mukaan lukien kaupankdynnin kattava valvonta, on aiheellista tdydentdd
direktiivin 2003/87/EY nojalla toteutettavia toimenpiteitd sisallyttimalld padstooikeudet kaikilta osin tdimén direk-
tiivin ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 (%) soveltamisalaan luokittelemalla ne
rahoitusvalineiksi.

(12) Tdman direktiivin on tarkoitus kattaa yritykset, joiden tavanomaisena ammatti- tai liiketoimintana on ammatti-
mainen sijoituspalvelujen tarjoaminen ja/tai sijoitustoiminnan harjoittaminen. Sen soveltamisalan ulkopuolelle olisi
tdman vuoksi jitettdvd henkil6t, jotka harjoittavat muuta ammattitoimintaa.

(13)  On tarpeen luoda kattava sddntelyjdrjestelmd, jota sovelletaan rahoitusvalineitd koskevien liiketoimien toteuttami-
seen ndiden liiketoimien toteuttamisessa kaytettavistd kaupankdyntimenetelmistd riippumatta, jotta voidaan varmis-
taa sijoittajien liikketoimien laadukas toteutus seki siilyttdd rahoitusjirjestelman eheys ja yleinen tehokkuus. Olisi
luotava johdonmukaiset ja riskit huomioon ottavat puitteet Euroopan rahoitusmarkkinoilla toimeksiantojen tote-
uttamista varten nykyisin kiytossd olevien tirkeimpien jirjestelyjen sddntelemiseksi. On tarpeen ottaa huomioon
saanneltyjen markkinoiden rinnalle kehittyneet uudentyyppiset organisoidut kaupankdyntijirjestelmit, joilta olisi
edellytettavd rahoitusmarkkinoiden tehokkaan ja asianmukaisen toiminnan varmistamiseksi asetettujen velvoittei-
den noudattamista, sekd varmistaa, etteivit tallaiset organisoidut kaupankayntijarjestelmdt hyodynnd sdintelyssd
olevia aukkoja.

(14)  Kaikkien kauppapaikkojen eli sddnneltyjen markkinoiden, monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien ja organisoi-
tujen kaupankdyntijarjestelmien olisi vahvistettava avoimet ja syrjimattomat sddnnét kauppapaikkaan padsysti.
Saanneltyihin markkinoihin ja monenkeskisiin kaupankayntijarjestelmiin olisi edelleen sovellettava samanlaisia
vaatimuksia siitd, kenet ne voivat hyviksya jaseneksi tai osapuoleksi, ja organisoitujen kaupankayntijirjestelmien
olisi voitava madarittdd padsy ja rajoittaa sitd muun muassa sen perusteella, miké rooli ja mitki velvoitteet niilld on
suhteessa asiakkaisiinsa. Kauppapaikkojen olisi tdssd mielessd voitava médritelld jarjestelmad sddntelevdt parametrit,
kuten vihimmaislatenssi, edellyttden, ettd timéd tehdddn avoimesti ja ldpindkyvisti eikd kauppapaikan yllapitdja
harjoita syrjintda.

(150 Asetuksessa (EU) N:o 648/2012 keskusvastapuoli mddritellddn oikeushenkiloksi, joka asettuu sellaisten osapuolten
viliin, joiden vilisilli sopimuksilla kdyddan kauppaa yhdelld tai useammalla rahoitusmarkkinalla, ja joka tulee
jokaiseen myyjdin nahden ostajaksi ja jokaiseen ostajaan ndhden myyjdksi. Tassd direktiivissd madritelty termi
organisoitu kaupankdyntijarjestelmd ei kata keskusvastapuolia.

(16)  Henkiloitd, joilla on pddsy sadnnellyille markkinoille tai monenkeskisiin kaupankayntijarjestelmiin, viitataan sanalla
jasen tai osapuoli. Molempia termejd voidaan kdyttdd samassa merkityksessd. Nama termit eivit kata kayttdjid, joilla
on paisy kauppapaikkoihin vain suoralla siahkoiselld markkinoillepddsylla.

(17) Kauppojen sisdiset toteuttajat olisi médriteltdva sijoituspalveluyrityksiksi, jotka suunnitelmallisesti, sadnnollisesti,
jarjestelmallisesti ja merkittdvissd mairin kayvit kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksian-
toja sddnneltyjen markkinoiden, monenkeskisen kaupankdyntijirjestelmin tai organisoidun kaupankdyntijirjestel-
mién ulkopuolella. Sen varmistamiseksi, ettd titd madritelmad sovelletaan objektiivisesti ja tehokkaasti sijoituspal-
veluyrityksiin, kaikki asiakkaiden kanssa harjoitettu kahdenvilinen kauppa olisi katsottava relevantiksi ja kauppojen
siséisiksi toteuttajiksi rekisteroitdvien sijoituspalveluyritysten yksiloimiseksi olisi otettava kdyttoon kriteerit. Kauppa-
paikat ovat palveluja, joissa useiden kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressit ovat keskenddn vuorovaiku-
tuksessa jdrjestelmassd, kun taas kauppojen sisiiselld toteuttajalla ei saisi olla oikeutta koota yhteen kolmansien
osapuolten osto- ja myynti-intresseja toiminnallisesti samalla tavalla kuin kauppapaikassa.

(18)  Henkildt, jotka hallinnoivat omia varojaan, ja yritykset, jotka eivit tarjoa muita sijoituspalveluja tai harjoita muuta
sijoitustoimintaa kuin sellaisten rahoitusvalineiden kaupankayntia omaan lukuunsa, jotka eivit ole hyddykejohdan-
naisia taikka paastooikeuksia tai niiden johdannaisia, olisi jitettdva timan direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle,
elleivit ndmd ole markkinatakaajia tai sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankiyntijirjestelman jasenid
tai osapuolia tai elleivdt ndméd kdytd suoraa sihkoistd markkinoillepadsyd kauppapaikkaan, sovella huippunopeaa
algoritmista kaupankiyntimenetelmdd tai toteuta asiakkaiden toimeksiantoja kdymalld kauppaa omaan lukuunsa.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/87/EY, annettu 13 pdivini lokakuuta 2003, kasvihuonekaasujen péistooikeuk-
sien kaupan jirjestelmin toteuttamisesta yhteisossd ja neuvoston direktiivin 96/61/EY muuttamisesta (EUVL L 275, 25.10.2003,
s. 32).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014, markkinoiden vaarinkaytostd
(markkinoiden viirinkdyttasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72[EY kumoamisesta (katso timdn virallisen lehden sivu 1)
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(19)  G20-maiden valtiovarainministerit ja keskuspankkien johtajat antoivat 15 piivind huhtikuuta 2011 julkilausuman,
jonka mukaan hyodykejohdannaisten markkinoiden osapuoliin olisi sovellettava asianmukaista sdéntelyé ja valvon-
taa, ja sen vuoksi joitakin vapautuksia direktiivin 2004/39/EY soveltamisesta on muutettava.

(20)  Henkilot, jotka kdyvdt kauppaa hyddykejohdannaisilla taikka paistooikeuksilla tai niiden johdannaisilla omaan
lukuunsa, mukaan lukien markkinatakaajat, lukuun ottamatta henkil6ité, jotka kdyvit kauppaa omaan lukuunsa
toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja, tai henkil6t, jotka tarjoavat hyodykejohdannaisiin taikka paistdoikeuk-
siin tai niiden johdannaisiin liittyvid sijoituspalveluja paiasiallisen liiketoimintansa kohteena oleville asiakkaille tai
toimittajille olisi jatettdvd timan direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle edellyttden, ettd tima toiminta on niiden
henkil6iden péadasiallisen liiketoiminnan oheistoimintaa ryhmitasolla ja ettd tdimd pddasiallinen liiketoiminta ei ole
tassd direktiivissd tarkoitettua sijoituspalvelujen tarjontaa tai Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd
2013/36(EU (") tarkoitettua pankkitoimintaa tai markkinatakaustoimintaa hyodykejohdannaisissa eivitkd nidma
henkil6t sovella huippunopeaa algoritmista kaupankiyntimenetelmaa. Tekniset kriteerit sille, milloin toiminta on
pédasiallisen litketoiminnan oheistoimintaa, olisi selvennettdvd teknisissd sadntelystandardeissa tdssd direktiivissd
madritetyt kriteerit huomioon ottaen.

Nailla kriteereilld olisi varmistettava, ettd finanssialan ulkopuoliset yritykset, joiden kaupankiynti rahoitusvilineilld
on suhteettoman suurta verrattuna padasialliseen liiketoimintaan tehtyjen sijoitusten tasoon, kuuluvat timédn di-
rektiivin soveltamisalaan. Naissd kriteereissd olisi sen vuoksi otettava huomioon vahintdan vaatimus, ettd oheistoi-
minta on toiminnassa vdhemmistond ryhmatasolla, sekd oheistoiminnan kaupankdynnin volyymi verrattuna ko-
konaismarkkinoiden kaupankayntitoimintaan kyseisessd omaisuuserdluokassa. Ei ole asianmukaista, ettd toimival-
taisten viranomaisten unionin oikeuden tai kansallisten lakien, asetusten ja hallinnollisten médraysten mukaisesti tai
kauppapaikkojen edellyttdessd likviditeetin tarjoamista kauppapaikalle koskevien velvoitteiden tdyttamistd, ndiden
velvoitteiden tdyttamiseksi toteutettuja litketoimia ei olisi otettava huomioon arvioitaessa sitd, onko toiminta
oheistoimintaa.

(21)  Kun sovelletaan titd direktiivid ja asetusta (EU) N:o 600/2014, joilla siddnnellddn asetuksessa (EU) N:o 600/2014
tarkoitettuja OTC-johdannaisia ja porssilistattuja johdannaisia, toimintaa, jonka katsotaan voivan objektiivisesti
mitattavalla tavalla vihentdd kaupalliseen toimintaan tai rahoitustoimintaan valittomasti liittyvid riskejd, sekd kon-
sernin sisdisid transaktioita olisi tarkasteltava asetuksen (EU) N:o 648/2012 kanssa johdonmukaisella tavalla.

(22)  Henkilot, jotka kdyvit kauppaa hyodykejohdannaisilla sekd paastooikeuksilla ja niiden johdannaisilla, voivat kiyda
kauppaa myos muilla rahoitusvilineilld osana kaupalliseen rahoitukseen liittyvaa riskinhallintatoimintaansa esimer-
kiksi valuuttakurssiriskien kaltaisilta riskeiltd suojautuakseen. Tdstd syystd on tdrkedd selventdd, ettd poikkeuksia
sovelletaan kumulatiivisesti. Esimerkiksi 2 artiklan 1 kohdan j alakohdassa sdddettyd poikkeusta voidaan kayttdd
yhdessd 2 artiklan 1 kohdan d alakohdassa sdddetyn poikkeuksen kanssa.

(23)  Poikkeusten mahdollisen védrinkdyton valttdmiseksi rahoitusvilineiden markkinatakaajien, jotka ovat muiden kuin
hyodykejohdannaisten taikka pidstooikeuksien tai niiden johdannaisten markkinatakaajia, edellyttiden ettd niiden
markkinatakaustoiminta on niiden paiasiallisen litketoiminnan oheistoimintaa ryhmatasolla tarkasteltuna ja edel-
lyttden ettd ne eivit sovella huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelma, olisi kuitenkin kuuluttava timén
direktiivin soveltamisalaan eiké niihin olisi sovellettava minkainlaista poikkeusta. Henkiloiden, jotka kiyvit kaup-
paa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja tai jotka soveltavat huippunopeaa algoritmista
kaupankiyntimenetelmad, olisi my6s kuuluttava timan direktiivin soveltamisalaan eikd niihin olisi sovellettava
mitddn poikkeuksia.

(24)  Myos sellaisten yritysten, jotka toteuttavat eri asiakkaiden toimeksiantoja tismayttaimalld kauppoja (back-to-back
trading), olisi katsottava harjoittavan kaupankdyntid omaan lukuunsa asiakkaiden toimeksiantoja toteuttamalla ja
toimivan padmiehend, ja niihin olisi sovellettava timan direktiivin vaatimuksia, jotka koskevat sekd toimeksiantojen
toteuttamista asiakkaiden lukuun ettd kaupankdyntid omaan lukuun.

(25)  Kaupankdynniksi omaan lukuun asiakkaiden toimeksiantoja toteutettaessa ei olisi katsottava sellaista rahoitusvili-
neisiin liittyvien toimeksiantojen toteuttamista, jota harjoitetaan kahden sellaisen henkilon valisend oheistoiminta-
na, joiden paaasiallinen liiketoiminta ei ryhmaitasolla ole tdssd direktiivissd tarkoitettua sijoituspalvelujen tarjontaa
eikd direktiivissd 2013/36/EU tarkoitettua pankkitoimintaa.

(") 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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(26)  Viittauksilla henkil6ihin tarkoitetaan tekstissd sekd luonnollisia henkiloitd ettd oikeushenkil®ita.

(27)  Ne henki- ja vahinkovakuutusyritykset, joiden toiminta on toiminnan vakauden valvonnasta vastaavien toimival-
taisten viranomaisten harjoittaman asianmukaisen valvonnan alaista ja joihin sovelletaan Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivid 2009/138/EY (), olisi jdtettdvd timin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle silloin, kun ne
harjoittavat kyseisessd direktiivissd tarkoitettua toimintaa.

(28)  Tatd direktiivid ei pitdisi soveltaa henkiloihin, jotka eivit tarjoa palveluja kolmansille osapuolille, vaan joiden
liiketoiminta koostuu sijoituspalvelujen tarjonnasta ainoastaan niiden omille emoyrityksille, tytiryrityksille tai emo-
yritysten muille tytaryrityksille.

(29)  Osa unionin paidstokauppajirjestelmiin kuuluvista paikallisista energialaitoksista ja teollisuuslaitosten toiminnan-
harjoittajista yhdistdd ja ulkoistaa kaupankdyntitoimintojaan suojatakseen konsolidoimattomia tytaryrityksia kau-
pallisilta riskeiltd. Ndma yhteisyritykset eivit tarjoa mitddn muita palveluja ja hoitavat aivan samoja tehtdvid kuin
johdanto-osan 28 kappaleessa tarkoitetut henkil6t. Tasapuolisten toimintaedellytysten varmistamiseksi tdimén di-
rektiivin soveltamisalan ulkopuolelle olisi voitava jittdd my6s direktiivin 2003/87/EY 3 artiklan f alakohdan
soveltamisalaan kuuluvien paikallisten energialaitosten tai toiminnanharjoittajien yhteisyritykset, jotka eivit tarjoa
muita palveluja kuin sijoituspalveluja direktiivin 2003/87/EY 3 artiklan f alakohdan soveltamisalaan kuuluville
energialaitoksille tai toiminnanharjoittajille, edellyttden lisiksi, ettd néitd paikallisia energialaitoksia tai toiminnan-
harjoittajia koskee 2 artiklan 1 kohdan j alakohdan mukainen poikkeus, jos ne suorittavat nima sijoituspalvelut
itse. Jotta kuitenkin voidaan varmistaa, ettd sovelletaan asianmukaisia suojatoimia ja ettd sijoittajat ovat asian-
mukaisesti suojattuja, jasenvaltioiden, jotka pddttivit vapauttaa tillaiset yhteisyritykset, olisi sovellettava niihin
vaatimuksia, jotka vahintddnkin vastaavat tdssd direktiivissd vahvistettuja vaatimuksia, erityisesti kun ollaan myon-
tdmdssd toimilupaa, kun arvioidaan niiden mainetta ja kokemusta ja mahdollisten osakkeenomistajien sopivuutta ja
kun tarkastellaan toimiluvan myontdmisen ja jatkuvan valvonnan edellytyksid ja menettelytapavelvoitteita.

(30)  Henkildt, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ainoastaan satunnaisesti ammattitoimintansa yhteydessd, olisi niin ikdan
jatettava tdiman direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle edellyttden, ettd tdima toiminta on sddnneltyd ja ettei tdima
sdantely estd sijoituspalvelujen tarjoamista satunnaisesti.

(31)  Tata direktiivid ei pitdisi soveltaa henkiloihin, joiden tarjoamat sijoituspalvelut koostuvat ainoastaan tyontekijoiden
osallistumisjirjestelmien hallinnoinnista ja jotka eivdt ndin ollen tarjoa sijoituspalveluja kolmansille osapuolille.

(32) Tamin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle on tarpeen jdttad keskuspankit ja muut vastaavanlaista toimintaa
harjoittavat yhteisot sekd julkiset elimet, joiden tehtivind on hoitaa julkista velkaa tai jotka osallistuvat kyseisen
velan hoitoon, kun timai késittdd myos sen sijoittamisen, lukuun ottamatta valtion osittain tai kokonaan omistamia
yhteis6jd, joiden tehtdvd on kaupallinen tai liittyy omistusosuuksien hankintaan.

(33)  Vapautusten soveltamisen selventdmiseksi Euroopan keskuspankkijarjestelmén (EKP]) sekd muiden sellaisten vastaa-
vanlaista toimintaa harjoittavien kansallisten yhteis6jen ja elinten osalta, joiden tehtdvind on hoitaa julkista velkaa,
tillaiset vapautukset on syytd rajoittaa sellaisiin elimiin ja laitoksiin, jotka hoitavat tehtdviddn jonkin jasenvaltion
lainsddddnnon tai unionin oikeuden mukaisesti sekd kansainvilisiin elimiin, joiden jisenind on kaksi tai useampia
jasenvaltioita ja joiden tarkoituksena on hankkia rahoitusta ja antaa rahoitustukea niille jdsenilleen, joilla on tai
joille uhkaa tulla vakavia rahoitusongelmia, kuten Euroopan vakausmekanismi.

(34)  Tamin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle on tarpeen jittdd yhteissijoitusyritykset ja eldkerahastot riippumatta
siitd, onko ne sovitettu unionin tasolla yhteen, sek tallaisten yritysten siilytysyhteisot ja omaisuudenhoitajat, koska
heihin sovelletaan heiddn toimintaansa suoraan mukautettuja erityissdantoja.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 pdivind marraskuuta 2009, vakuutus- ja jilleenvakuutus-
toiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi II) (EUVL L 335, 17.12.2009, s. 1).
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(35) Tdman direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle on tarpeen jittdd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2009/72[EY () 2 artiklan 4 kohdassa tai Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/73/EY (%) 2 artiklan
4 kohdassa tarkoitetut siirtoverkonhaltijat niiden hoitaessa kyseisten direktiivien, Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton asetuksen (EY) N:o 714/2009 (%), Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 715/2009 (%) tai
ndiden sdddosten nojalla hyvaksyttyjen verkkosddntojen ja suuntaviivojen mukaisia tehtdviddn. Mainittujen sdi-
dosten mukaisesti siirtoverkonhaltijoilla on erityiset velvoitteet ja vastuut, nithin sovelletaan erityistd sertifiointia
ja niitd valvovat alakohtaiset toimivaltaiset viranomaiset. Siirtoverkonhaltijoihin olisi sovellettava tallaista vapautusta
myos silloin, kun ne kdyttivit palveluntarjoajina niiden puolesta toimivia muita henkiloitd mainittujen sdddosten
tai mainittujen asetusten nojalla hyviksyttyjen verkkosidntojen ja suuntaviivojen mukaisten tehtiviensi suorittajina.
Siirtoverkonhaltijoilla ei saisi olla mahdollisuutta hyotya tallaisesta vapautuksesta, kun ne tarjoavat rahoitusvilinei-
siin liittyvid sijoituspalveluja tai harjoittavat niihin liittyvdd sijoitustoimintaa, mukaan lukien kun ne ylldpitavat
kauppapaikkaa jilkimarkkinoilla kdytdvad finanssisiirto-oikeuksien kauppaa varten.

(36)  Jotta henkiloon voidaan soveltaa tassd direktiivissd sdddettyjd poikkeuksia, henkilon on tiytettdvd jatkuvasti téllais-
ten poikkeusten myontimistd koskevat edellytykset. Erityisesti, jos henkilo tarjoaa sijoituspalveluja tai harjoittaa
sijoitustoimintaa siten, ettd tdmd jad tdmin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle silld perusteella, ettd nimai
palvelut tai toimet ovat ryhmadtasolla tarkasteltuna kyseisen henkilon pidasiallisen liiketoiminnan oheistoimintoja,
oheistoimintoja koskevaa poikkeusta ei endd sovelleta kyseiseen henkiloon, jos kyseiset palvelut tai toimet lakkaavat
olemasta timdn henkilon piiasiallisen liiketoiminnan oheistoimintoja.

(37)  Tamin direktiivin soveltamisalaan kuuluvia sijoituspalveluja tarjoavien jaftai sijoitustoimintaa harjoittavien henki-
loiden toiminnan olisi sijoittajien suojaamiseksi ja rahoitusjirjestelmin vakauden varmistamiseksi oltava niiden
henkildiden kotijasenvaltion antaman toimiluvan varaista.

(38)  Direktiivin 2013/36/EU mukaisesti toimiluvan saaneet luottolaitokset eivit tarvitse toista, timédn direktiivin mu-
kaista toimilupaa tarjotakseen sijoituspalveluja tai harjoittaakseen sijoitustoimintaa. Jos luottolaitos paittda tarjota
sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa, toimivaltaisten viranomaisten olisi ennen direktiivin 2013/36/EU
mukaisen toimiluvan myontimistd tarkistettava, ettd se tdyttdd tdmin direktiivin mukaiset vaatimukset.

(39)  Strukturoidut talletukset ovat nousseet esiin uutena sijoitustuotteena, mutta ne eivit kuulu sijoittajansuojaa kos-
kevien siddosten piiriin unionin tasolla, vaikka kyseiset sdddokset kattavat muut strukturoidut sijoitukset. Sen
vuoksi on asianmukaista vahvistaa sijoittajaluottamusta ja yhdenmukaistaa vahittdismarkkinoille tarkoitettujen eri
paketoitujen sijoitustuotteiden tarjonnan sddntelyd, jotta voidaan varmistaa riittdvintasoinen sijoittajansuoja kaik-
kialla unionissa. Tastd syystd strukturoidut talletukset on syyta sisdllyttdd tdiman direktiivin soveltamisalaan. Tissd
yhteydessd on tarpeen selventdd, ettd koska strukturoidut talletukset ovat sijoitustuote, ne eivit sisdlld pelkdstdan
korkoon, kuten Euriboriin tai Liboriin, kytkettyja yksinkertaisia talletuksia riippumatta siitd, onko korko vahvistettu
ennalta tai onko se kiinted vai vaihteleva. Tallaiset talletukset olisi sen vuoksi jatettdvi tdimdn direktiivin soveltamis-
alan ulkopuolelle.

(40)  Tamdn direktiivin soveltaminen sijoituspalveluyrityksiin ja luottolaitoksiin niiden myydessi strukturoituja talletuksia
tai antaessa niihin liittyvdd neuvontaa, olisi rinnastettava toimimiseen vélittdjind ndille tuotteille, jotka ovat direktii-
vin 2013/36/EU mukaisesti talletusten vastaanottamiseen oikeutettujen luottolaitosten liikkeeseen laskemia.

(41)  Arvopaperikeskukset ovat jarjestelmin kannalta merkittdvid laitoksia rahoitusmarkkinoille, silli ne hoitavat arvo-
paperien ensimmadisen kirjaamisen, litkkeeseen laskettuihin arvopapereihin liittyvien tilien yllapidon ja kaytannol-
lisesti katsoen kaikkien arvopaperikauppojen selvittimisen. Arvopaperikeskuksia sddnnellddn erityisesti unionin
oikeudessa ja niihin sovelletaan erityisesti toimiluvan myontimisté ja toiminnan harjoittamista koskevia edellytyk-
sid. Arvopaperikeskukset saattavat kuitenkin muussa unionin oikeudessa tarkoitettujen ydinpalvelujen lisiksi tarjota
sijoituspalveluja ja harjoittaa sijoitustoimintaa, joita sddnnellddn talld direktiivilla.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/72/EY, annettu 13 pdivand heindkuuta 2009, sihkon sisimarkkinoita koskevista
yhteisistd sdaannoistd ja direktiivin 2003/54/EY kumoamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 55).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/73/EY, annettu 13 pdivinad heinidkuuta 2009, maakaasun sisimarkkinoita kos-
kevista yhteisistd sddnnoistd ja direktiivin 2003/55/EY kumoamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 94).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 714/2009, annettu 13 piivind heindkuuta 2009, verkkoon paisyi koskevista
edellytyksistd rajat ylittavissd sahkon kaupassa ja asetuksen (EY) N:o 1228/2003 kumoamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 15).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 715/2009, annettu 13 péivdnd heindkuuta 2009, maakaasunsiirtoverkkoihin
péisyd koskevista edellytyksistd ja asetuksen (EY) N:o 1775/2005 kumoamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 36).
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Sen varmistamiseksi, ettd kaikkiin sijoituspalveluja tarjoaviin ja sijoitustoimintaa harjoittaviin yhteisoihin sovelletaan
samaa sddntelykehystd, on syytd varmistaa, ettd tillaisiin arvopaperikeskuksiin ei sovelleta timan direktiivin vaa-
timuksia, jotka koskevat toimiluvan my6ntdmisti ja tiettyjd toiminnan harjoittamista koskevia edellytyksid, mutta
arvopaperikeskuksia sellaisenaan sddntelevissd unionin oikeudessa olisi varmistettava, ettd niihin sovelletaan timén
direktiivin sddnnoksid niiden tarjotessa sijoituspalveluja tai harjoittaessa sijoitustoimintaa kyseisessd unionin oike-
udessa tarkoitettujen palvelujen lisiksi.

(42)  Sijoittajansuojan vahvistamiseksi unionissa on aiheellista rajoittaa olosuhteita, joissa jasenvaltiot voivat jittdd timéan
direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle henkilét, jotka tarjoavat sijoituspalveluja asiakkaille, joilla ei siitd syystd ole
timdn direktiivin mukaista suojaa. Erityisesti on syytd vaatia jisenvaltioita soveltamaan kyseisiin henkil6ihin vaa-
timuksia, jotka vdhintddnkin vastaavat tdssd direktiivissd vahvistettuja vaatimuksia, erityisesti kun ollaan myonta-
missd toimilupaa, kun arvioidaan ndiden mainetta ja kokemusta ja mahdollisten osakkeenomistajien sopivuutta ja
kun tarkastellaan toimiluvan myontimisen ja jatkuvan valvonnan edellytyksid ja menettelytapavelvoitteita.

Tamin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle jitettyjen henkildiden olisi lisiksi kuuluttava Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 97/9/EY (') mukaisesti tunnustettuun sijoittajien korvausjirjestelmain, tai niilld olisi oltava
ammatillinen vastuuvakuutus, joka takaa vastaavan suojan niiden asiakkaille mainitun direktiivin soveltamisalaan
kuuluvissa tilanteissa.

(43) Jos sijoituspalveluyritys satunnaisesti tarjoaa yhtd tai useampaa sellaista sijoituspalvelua tai harjoittaa yhtd tai
useampaa sellaista sijoitustoimintaa, joka ei kuulu sen toimiluvan piiriin, sen ei pitdisi tarvita tihdn timédn direktii-
vin mukaista uutta toimilupaa.

(44)  Tatd direktiivid sovellettaessa toimeksiantojen vastaanottamiseen ja vélittimiseen olisi kuuluttava myds kahden tai
useamman sijoittajan saattaminen yhteen niin, ettd ndiden vililli on mahdollista toteuttaa liiketoimi.

(45)  Sijoituspalveluyrityksiin ja luottolaitoksiin, jotka tarjoavat itse lilkkeeseen laskemiaan rahoitusvilineitd, olisi sovel-
lettava titd direktiivid siltd osin kuin ne antavat sijoitusneuvontaa asiakkailleen. Epavarmuuden poistamiseksi ja
sijoittajansuojan vahvistamiseksi on aiheellista sddtdd, ettd titd direktiivid sovelletaan myos silloin, kun sijoituspal-
veluyritykset ja luottolaitokset tarjoavat itse likkkeeseen laskemiaan rahoitusvalineitd ensimarkkinoilla antamatta
neuvontaa. T4td varten olisi laajennettava sellaisen palvelun maaritelmad, joka muodostuu toimeksiantojen toteut-
tamisesta asiakkaiden lukuun.

(46)  Vastavuoroisen tunnustamisen ja kotijasenvaltion suorittaman valvonnan periaatteet edellyttdvit, ettd minkddn
jasenvaltion toimivaltaiset viranomaiset eivit saisi myontdd toimilupaa tai ettd niiden olisi peruutettava toimilupa
tapauksissa, joissa esimerkiksi toimintaohjelmien sisillon, toiminnan alueellisen jakautumisen tai tosiasiassa harjoi-
tetun toiminnan perusteella on ilmeistd, ettd sijoituspalveluyritys on valinnut jonkin jasenvaltion oikeusjirjestelman
kiertddkseen ankarammat vaatimukset, jotka ovat voimassa siind jdsenvaltiossa, jonka alueella se paiasiallisesti
aikoo harjoittaa tai harjoittaa toimintaansa. Sijoituspalveluyritykselld, joka on oikeushenkild, olisi oltava sen jisen-
valtion myo6ntdmd toimilupa, jossa sen sddntomdirdinen kotipaikka on. Sijoituspalveluyritykselld, joka ei ole
oikeushenkilo, olisi oltava sen jdsenvaltion myontdma toimilupa, jossa sen paitoimipaikka sijaitsee. Lisaksi jasen-
valtioiden olisi edellytettavi, ettd sijoituspalveluyrityksen paitoimipaikka sijaitsee aina sen kotijisenvaltiossa ja ettd
se tosiasiallisesti toimii sielld.

(47)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2007/44/EY (?) vahvistetaan yksityiskohtaiset perusteet sijoitus-
palveluyrityksessd ehdotetun hankinnan arvioimiseksi toiminnan vakauden kannalta sekd menettely ndiden perus-
teiden soveltamiseksi. Arviointiprosessin ja sen tulosten oikeusvarmuuden, selkeyden ja ennustettavuuden turvaa-
miseksi on aiheellista vahvistaa mainitussa direktiivissd sdddetyt toiminnan vakauden arviointiperusteet ja -prosessi.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 97/9/EY, annettu 3 pdivind maaliskuuta 1997, sijoittajien korvausjarjestelmistd (EYVL
L 84, 26.3.1997, s. 22).

(?) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2007/44/EY, annettu 5 péivind syyskuuta 2007, neuvoston direktiivin 92/49/ETY seka
direktiivien 2002/83/EY, 2004/39/EY, 2005/68/EY ja 2006/48/EY muuttamisesta rahoitusalalla tapahtuvaan omistusosuuksien han-
kintaan ja lisddmiseen sovellettavien toiminnan vakauden arviointia koskevien menettelysddntojen ja periaatteiden osalta (EUVL L 247,
21.9.2007, s. 1).
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Toimivaltaisten viranomaisten olisi erityisesti arvioitava hankkijaehdokkaan sopivuus ja ehdotetun hankinnan
taloudellinen jarkevyys kaikkien seuraavien perusteiden avulla: hankkijachdokkaan maine, niiden henkiléiden maine
ja kokemus, joiden on tarkoitus johtaa sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa aiotun hankinnan seurauksena,
hankkijachdokkaan taloudellinen vakaus sekd se, pystyyko sijoituspalveluyritys tayttdimadn tdhdn direktiiviin ja
muihin direktiiveihin, erityisesti Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiveihin 2002/87/EY (!) ja 2013/36/EU,
perustuvat toiminnan vakautta koskevat vaatimukset, ja onko perusteltua syytd epdilld, ettd ehdotetun hankinnan
yhteydessd syyllistytdan tai pyritddn tai on syyllistytty tai pyritty Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2005/60/EY (?) 1 artiklassa tarkoitettuun rahanpesuun tai terrorismin rahoitukseen tai ettd ehdotettu hankinta
saattaisi lisitd ndiden vaaraa.

(48)  Kotijasenvaltioltaan toimiluvan saaneella sijoituspalveluyritykselld olisi oltava oikeus tarjota sijoituspalveluja ja/tai

harjoittaa sijoitustoimintaa kaikkialla unionissa ilman, ettd sen tarvitsee hakea erillistd toimilupaa sen jasenvaltion
toimivaltaiselta viranomaiselta, jossa se haluaa tarjota tallaisia palveluja tai harjoittaa tallaista toimintaa.

(49)  Koska erddt sijoituspalveluyritykset on vapautettu tietyistd direktiivissi 2013/36/EU asetetuista velvoitteista, niiltd

olisi vaadittava joko tietyn suuruista vihimmaispddomaa tai ammatillista vastuuvakuutusta tai ndiden yhdistelmaa.
Edelld mainitun vakuutuksen médirien mukautuksissa olisi otettava huomioon Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2002/92/EY (}) mukaiset mukautukset. Timd omien varojen riittdvyyden osalta sovellettava erityiskoh-
telu ei kuitenkaan saisi vaikuttaa paatoksiin, jotka koskevat ndiden yritysten asianmukaista kohtelua omien varojen
riittdvyyttd koskevan unionin oikeuden tulevien muutosten nojalla.

(50) Koska toiminnan vakauden valvontaa koskevan sddntelyn soveltamisala olisi rajoitettava yhteis6ihin, jotka pitdvat

ammattimaisesti ylld kaupankayntivarastoa ja muodostavat ndin muille markkinaosapuolille vastapuoliriskin, timén
direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle olisi jtettavd yhteisot, jotka kdyvit omaan lukuunsa kauppaa muilla rahoi-
tusvalineilld kuin hyddykejohdannaisilla taikka paistdoikeuksilla tai niiden johdannaisilla, edellyttden, ettd ne eivit
ole markkinatakaajia, ne eivit kdy kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja, ne eivit ole
saannellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin jdsenid tai osapuolia, ne eivdt kdytd suoraa
sahkoistd markkinoillepadsyd kauppapaikkaan eivitkd ne sovella huippunopeaa algoritmista kaupankadyntimenetel-
md.

(51)  Sijoittajan omistusoikeuksien ja muiden vastaavanlaisten arvopapereihin kohdistuvien oikeuksien sekd yritykselle

uskottuihin varoihin kohdistuvien sijoittajan oikeuksien suojaamiseksi nimi oikeudet olisi pidettdva erillddn yri-
tyksen oikeuksista. Tdman periaatteen ei kuitenkaan olisi estettdvd yritystd toimimasta omissa nimissddn vaan
sijoittajan lukuun ja suostumuksella silloin, kun liiketoimen luonne sitd edellyttdd, kuten osakkeiden lainauksessa.

(52)  Asiakkaan varojen suojaamista koskevat vaatimukset ovat olennainen viline asiakkaiden suojaamiseksi palvelujen

tarjonnassa ja toiminnan harjoittamisessa. Naiden vaatimusten soveltamisesta voidaan luopua, jos sijoituspalveluy-
ritykselle siirretddn varojen ja rahoitusvilineiden koko omistusoikeus nykyisten tai tulevien, tosiasiallisten tai
ehdollisten taikka mahdollisten velvoitteiden kattamiseksi. Tdma laaja mahdollisuus voi aiheuttaa epdvarmuutta
ja vaarantaa asiakkaan varojen suojaamista koskevien vaatimusten tehokkuuden. Sen vuoksi on aiheellista rajoittaa
sijoituspalveluyritysten mahdollisuutta tehdd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2002/47[EY (*) mii-
riteltyjd omistusoikeuden siirtdvid rahoitusvakuusjarjestelyjd, joissa sijoituspalveluyritys varmistaa tai muutoin kattaa
velvoitteitaan, ainakin siltd osin kuin on kyse yksityisasiakkaiden varoista.

(53)  On tarpeen vahvistaa sijoituspalveluyritysten, sddnneltyjen markkinoiden ja raportointipalvelujen tarjoajien ylimpien

hallintoelinten roolia yritysten jirkevin ja vakaan hoidon varmistamisessa sekd markkinoiden eheyden ja sijoittajien
etujen edistimisessd. Sijoituspalveluyrityksen, sdinneltyjen markkinoiden ja raportointipalvelujen tarjoajien ylim-
min hallintoelimen olisi varattava aina riittavésti aikaa ja silld olisi oltava kokonaisuutena riittavasti tietoja, taitoja
ja kokemusta, jotta se kykenee ymmartimaidn yrityksen toimintaa, tirkeimmat riskit mukaan luettuina. Jotta
viltyttdisiin ryhmadajattelulta ja helpotettaisiin itsendistd mielipiteenmuodostusta ja kriittistd kyseenalaistamista,

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/87/EY, annettu 16 pdivind joulukuuta 2002, finanssiryhmittymddn kuuluvien

luottolaitosten, vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisivalvonnasta sekd neuvoston direktiivien 73/239/ETY, 79/267/ETY,
92[49[ETY, 92/96/ETY, 93/6/ETY ja 93/22[ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 98/78/EY ja 2000/12/EY muut-
tamisesta (EUVL L 35, 11.2.2003, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2005/60/EY, annettu 26 péivind lokakuuta 2005, rahoitusjirjestelmin kiyton estd-
misestd rahanpesutarkoituksiin sekd terrorismin rahoitukseen (EUVL L 309, 25.11.2005, s. 15).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/92/EY, annettu 9 péivind joulukuuta 2002, vakuutusedustuksesta (EYVL L 9,
15.1.2003, s. 3).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/47/EY, annettu 6 piivind kesikuuta 2002, rahoitusvakuusjirjestelyistd (EYVL
L 168, 27.6.2002, s. 43).
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ylimpien hallintoelinten olisi oltava riittdvin heterogeenisia jdsentensé idn, sukupuolen, maantieteellisen jakautu-
misen sekd koulutus- ja ammattitaustan suhteen edustaakseen erilaisia mielipiteitd ja kokemuksia. Tyontekijoiden
edustusta ylimmissd hallintoelimissi voitaisiin myos pitdd myonteisend keinona lisdtd monimuotoisuutta, silld ndin
lisatddn uusi keskeinen nikokulma ja aitoa tietimystd yritysten sisdisestd tyoskentelystd. Monimuotoisuuden olisi
sen vuoksi oltava yksi ylimpien hallintoelinten kokoonpanon perusteista. Monimuotoisuuteen olisi kiinnitettiva
huomiota my6s yleisemmin yritysten rekrytointipolitiikassa. Rekrytointipolitiikan olisi esimerkiksi kannustettava
yrityksid valitsemaan ehdokkaita esivalinnan jilkeen laadituista luetteloista, joissa molemmat sukupuolet ovat
edustettuina. Yritysten ohjaus- ja hallintojirjestelmien johdonmukaisuuden vuoksi on toivottavaa yhdenmukaistaa
sijoituspalveluyrityksid koskevat vaatimukset mahdollisimman pitkalti direktiiviin 2013/36/EU sisaltyvien vaatimus-
ten kanssa.

(54)  Sijoituspalveluyritysten, sddnneltyjen markkinoiden ja raportointipalvelujen tarjoajien toimintojen tehokasta valvon-
taa varten ylimmin hallintoelimen olisi vastattava yrityksen yleisestd strategiasta ja otettava huomioon yrityksen
liiketoiminta ja riskiprofiili. Ylimmailld hallintoelimelld olisi oltava selkedt vastuut yrityksen suhdannesykliss,
yrityksen strategisten tavoitteiden, riskistrategian ja sisdisen ohjauksen ja hallinnon yksiloinnissd ja maarittelyssd,
sen sisdisen organisaation hyvaksymisessd, mukaan lukien kriteerit henkiloston valintaa ja koulutusta varten,
toimivan johdon tehokkaassa valvonnassa sekéd palvelujen tarjoamiseen ja toimintojen harjoittamiseen sovelletta-
vien yleisten toimintaperiaatteiden mddrittelyssd, mukaan lukien myyntihenkil6ston palkkaus ja asiakkaille tarjot-
tavien uusien tuotteiden hyviksyminen. Yritysten strategisten tavoitteiden, sisdisen organisaation sekd palvelujen
tarjontaan ja toimintojen harjoittamiseen sovellettavien toimintaperiaatteiden sddnnélliselld seurannalla ja arvioin-
nilla olisi varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset kykenevit jatkuvasti huolehtimaan jdrkevistd ja vakaasta lii-
ketoiminnan hoidosta markkinoiden eheyden ja sijoittajansuojan etujen mukaisesti. Liian monen johtotehtdvin
hoitaminen on omiaan estimdin ylimmén hallintoelimen jisentd kayttdmastd riittavésti aikaa valvontatehtdvinsa
hoitamiseen.

Sen vuoksi on tarpeen rajoittaa niiden johtotehtivien mairid, jotka laitoksen ylimman hallintoelimen jdsenelld voi
olla samaan aikaan eri yhteisoissd. Tallaista rajoitusta sovellettaessa ei kuitenkaan tulisi ottaa lukuun johtotehtavid
organisaatioissa, joilla ei ole ensisijaisesti kaupallisia tavoitteita, kuten voittoa tavoittelemattomat tai hyvintekevii-
syysjarjestot.

(55) Jasenvaltioissa on kaytossd erilaisia ohjaus- ja hallintorakenteita. Useimmiten kiytetddn yksi- tai kaksiportaista
rakennetta. Tassd direktiivissd kdytetyilld maaritelmilld pyritadn kattamaan kaikki olemassa olevat rakenteet painot-
tamatta mitddn erityistd rakennetta. Ne ovat puhtaasti toiminnallisia, ja niiden tarkoituksena on vahvistaa sddnnot
tietyn tuloksen saavuttamiseksi huolimatta sitd, mitd kansallista yhtiolakia laitokseen sovelletaan kussakin jdsen-
valtiossa. Madritelmait eivit niin ollen saisi vaikuttaa kansallisen yhti6lain mukaiseen yleiseen toimivallan jakautu-
miseen.

(56) Koska monet sijoituspalveluyritykset harjoittavat samanaikaisesti yhd useampia toimintoja, ndiden erilaisten toi-
mintojen ja yritysten asiakkaiden vilisten eturistiriitojen mahdollisuus on lisddntynyt. Timin vuoksi on tarpeen
vahvistaa sdannot sen varmistamiseksi, etteivit tallaiset ristiriidat vahingoita niiden asiakkaiden etua. Yritysten
velvollisuus on toteuttaa tehokkaita toimia eturistiriitojen havaitsemiseksi, estimiseksi ja hallitsemiseksi ja niiden
riskien mahdollisten vaikutusten vahentdmiseksi mahdollisuuksien mukaan. Jos vield kuitenkin on olemassa riski
asiakkaan etujen vahingoittumisesta, asiakkaalle on selkedsti ilmoitettava eturistiriidan yleinen luonne jaftai sen
aiheuttajat, ja niiden riskien vihentdmiseksi olisi ryhdyttivd toimiin ennen liiketoimien aloittamista asiakkaan
lukuun.

(57)  Komission direktiivin 2006/73/EY (') nojalla jisenvaltiot voivat edellyttda sijoituspalveluyritysten toiminnan jérjes-
tamistd koskevina vaatimuksina asiakkaiden toimeksiantoihin liittyvien puhelinkeskustelujen tai niihin liittyvan
sihkoisen viestinndn tallentamista Asiakkaiden toimeksiantoihin liittyvien puhelinkeskustelujen tai sdhkoisen vies-
tinndn tallentaminen on sopusoinnussa Euroopan unionin perusoikeuskirjan, jiljempind "perusoikeuskirja’, kanssa
ja perusteltua sijoittajansuojan vahvistamiseksi, markkinoiden valvonnan parantamiseksi ja oikeusvarmuuden lisda-
miseksi sijoituspalveluyritysten ja niiden asiakkaiden etujen mukaisesti. Tallaisten tallenteiden merkitykseen vii-
tataan my0s Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean komissiolle 29 pdivina heindkuuta 2010 antamissa
teknisissd lausunnoissa. Tillaisilla tallenteilla olisi varmistettava, ettd on olemassa todisteita, joilla ndytetddn toteen
asiakkaiden antamien toimeksiantojen ehdot ja se, vastaavatko sijoituspalveluyritysten toteuttamat liiketoimet
asiakkaan toimeksiantoa, ja havaitaan markkinoiden vdarinkdyton kannalta mahdollisesti merkityksellinen toiminta,
myos yritysten toimiessa omaan lukuunsa.

(") Komission direktiivi 2006/73/EY, annettu 10 piivinid elokuuta 2006, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY
taytintoonpanosta sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimistd koskevien vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja
kyseisessd direktiivissd madriteltyjen késitteiden osalta (EUVL L 241, 2.9.2006, s. 26).
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Tastd syystd tallenteet ovat tarpeen kaikista keskusteluista, joihin yrityksen edustajat osallistuvat kdydessdan tai
aikoessaan kiydd kauppaa omaan lukuunsa. Kun asiakas tekee toimeksiannon muulla tavoin kuin puhelimitse,
toimeksianto olisi toimitettava pysyvilld vilineelld, kuten postilahetyksell, faksilla, sihkopostiviestilld tai kokouk-
sissa tehtyjd asiakkaan toimeksiantoja koskevilla asiakirjoilla. Asiakkaan kanssa kasvokkain kaytyjen asiaa koskevien
keskustelujen sisalto voitaisiin esimerkiksi tallentaa poytikirjaa tai kirjallisia muistiinpanoja kayttden. Tallaisten
toimeksiantojen olisi katsottava vastaavan puhelimitse vastaanotettuja toimeksiantoja. Kun asiakkaan kanssa kas-
vokkain kaydyistd keskusteluista pidetdin poytikirjaa, jasenvaltioiden olisi varmistettava, ettd sovelletaan asianmu-
kaisia suojatoimia, jotta varmistetaan, ettd asiakas ei jad hiviolle sen vuoksi, ettd osapuolten vilinen keskustelu on
kirjattu epatarkasti poytakirjaan. Tallaisiin suojatoimiin ei saisi sisdltyd oletusta asiakkaan vastuusta.

Oikeusvarmuuden aikaansaamiseksi velvoitteen soveltamisalasta on tarkoituksenmukaista soveltaa sitd kaikkiin
yrityksen toimittamiin laitteisiin tai laitteisiin, joita sijoituspalveluyritykselld on lupa kiyttdd, ja edellyttdd sijoitus-
palveluyritysten toteuttavan kohtuulliset toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd liiketoimiin ei kaytetd yksityisomis-
tuksessa olevia laitteita. Ndiden tallenteiden olisi oltava toimivaltaisten viranomaisten saatavilla niiden toteuttaessa
valvontatehtdvddnsd ja suorittaessa timdan direktiivin, asetuksen (EU) N:o 600/2014, asetuksen (EU) N:o 596/2014
sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/57/EU (') mukaisia lainvalvontatoimia, joilla pyritddn
auttamaan toimivaltaisia viranomaisia havaitsemaan toimintaa, joka ei ole sijoituspalveluyritysten toimintaa siin-
televdn oikeudellisen kehyksen mukaista. Néiden tallenteiden olisi oltava my6s sijoituspalveluyritysten ja asiakkai-
den saatavilla, jotta niiden vilisen suhteen kehittyminen voidaan osoittaa asiakkaiden antamien toimeksiantojen ja
sijoituspalveluyritysten toteuttamien liiketoimien osalta. Naistd syistd tdssd direktiivissd on tarkoituksenmukaista
vahvistaa periaatteet yleiselle jarjestelmalle, joka koskee asiakkaiden toimeksiantoihin liittyvien puhelinkeskustelujen
tai niihin liittyvdn sahkoisen viestinnin tallentamista.

(58)  Neuvoston kesikuussa 2009 antamien Euroopan finanssivalvonnan vahvistamista koskevien paatelmien mukaisesti
unioni on sitoutunut soveltuvin osin minimoimaan jisenvaltioiden kiytossd olevan harkintavallan kaikessa unionin
rahoituspalvelulainsdddannossd, mikd luo osaltaan yhteistd sdannost6d unionin finanssimarkkinoille, auttaa tasa-
puolisten toimintaedellytysten luomisessa jasenvaltioille ja markkinaosapuolille, tehostaa sijoittajansuojaa seki pa-
rantaa valvontaa ja tdytintoonpanoa. Sen lisaksi, ettd tdssd direktiivissd otetaan kdyttoon yhteinen jrjestelma
asiakkaiden toimeksiantoihin liittyvien puhelinkeskustelujen tai niihin liittyvin sdhkoisen viestinnin tallentamiseksi,
on tarkoituksenmukaista vihentdd toimivaltaisten viranomaisten mahdollisuutta delegoida valvontatehtavia tietyissd
tapauksissa ja rajoittaa harkintavaltaa vaatimuksissa, joita sovelletaan sidonnaisasiamicehiin ja sivuliikkeistd rapor-
tointiin.

(59)  Kaupankdyntiteknologian kiytto on kehittynyt merkittavasti viimeksi kuluneen vuosikymmenen aikana, ja kaupan-
kayntiteknologia on nyt laajalti markkinaosapuolten kdytossi. Monet markkinaosapuolet kdyttavit nyt algoritmista
kaupankayntid, jossa tietokonealgoritmi mdarittdd automaattisesti toimeksiannon osatekijoitd niin, ettd ihmisen
tyOpanosta tarvitaan vain vahan tai ei lainkaan. Algoritmisesta kaupankéynnistd aiheutuvia riskeja olisi sddnneltava.
Algoritmien kiytto kaupan jilkeiseen toteutettujen liiketoimien kisittelyyn ei ole algoritmista kaupankdyntid.
Algoritmista kaupankdyntid harjoittavan sijoituspalveluyrityksen, joka kiyttdd markkinatakausstrategiaa, olisi toteu-
tettava markkinatakausta keskeytyksettd tietyn osan kauppapaikan kaupankayntiajasta. Teknisissd sddntelystandar-
deissa olisi selvennettdvd, mitd tarkoitetaan tietylld osalla kauppapaikan kaupankdyntiajasta, ja varmistettava, ettd
timd osa on merkittdvdi koko kaupankdyntiaikaan verrattuna, kun otetaan huomioon kyseisten markkinoiden
likviditeetti, laajuus ja luonne sekd kaupankdynnin kohteena olevan rahoitusvilineen ominaispiirteet.

(60)  Sijoituspalveluyrityksilld, jotka harjoittavat algoritmista kaupankdyntia ja toteuttavat markkinatakausstrategiaa, olisi
oltava kdytettdvissi asianmukaiset jirjestelmit ja valvontatoimet tdtd toimintaa varten. Tillainen toiminta olisi
ymmarrettdva erityiselld tavalla sen asiayhteyden ja tarkoituksen suhteen. Téllaisen toiminnan méidritelmd on
ndin ollen riippumaton sellaisista mdairitelmistd kuten Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
No 236/2012 (%) oleva "markkinatakaustoiminnan” mairitelma.

(61)  Algoritmisen kaupankdynnin alalaji on huippunopea algoritminen kaupankaynti, jossa kaupankiyntijrjestelma
analysoi markkinatietoa tai -signaaleja nopeasti ja sitten lihettdd tai pdivittdd suuria méddrid toimeksiantoja erittdin
lyhyessd ajassa kyseisen analyysin perusteella. Huippunopeaan algoritmiseen kaupankayntiin voi sisiltyd muun
muassa toimeksiannon aloittaminen, tuottaminen, tiettyyn kohteeseen ohjaaminen ja toteuttaminen jarjestelmén
madrittimalld tavalla ilman, ettd ihminen osallistuu jokaiseen yksittdiseen kauppaan tai toimeksiantoon, positioiden
vahvistaminen ja rahaksi muuttaminen lyhyen ajan sisilld, suuri péivittdinen salkun kiertonopeus, korkea pdivin-
sisdinen toimeksiannosta kauppaan -suhde ja kaupankiyntipdivin pdittiminen nettopositioon tai ldhelle sita.
Huippunopean algoritmisen kaupankdynnin piirteisiin kuuluu muun muassa korkea paivinsisdinen viestimaara,
joka koostuu toimeksiannoista, hintatarjouksista tai peruutuksista. Korkeiden péivinsisdisten viestimadrien mai-
rittelemisessd olisi otettava huomioon toiminnan taustalla olevan asiakkaan henkilollisyys, tarkkailujakson pituus,

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/57/EU, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014, markkinoiden vaarinkaytostd
maédrattavistd rikosoikeudellisista seuraamuksista (markkinoiden vaarinkdyttodirektiivi) (katso timdn virallisen lehden sivu 179).

(%) 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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vertaaminen kokonaismarkkinoiden toimintaan kyseiselld jaksolla ja toiminnan suhteellinen keskittyminen tai
pirstoutuminen. Huippunopeaa algoritmista kauppaa kayvit tyypillisesti porssikauppiaat, jotka kayttavit omaa
pddomaansa kaupankdyntiin, ja siind ei ole kyse erillisestd strategiasta vaan yleensi pitkille kehitetyn teknologian
kdytostd perinteisten kaupankiyntistrategioiden, kuten markkinatakaustoiminnan tai arbitraasin, toteuttamiseksi.

(62)  Teknologian kehitys on mahdollistanut huippunopean tietokoneistetun kaupankidynnin ja liiketoimintamallien
kehittymisen. Huippunopeaa tietokoneistettua kaupankiyntid helpottaa se, ettd markkinaosapuolten jirjestelmat
ovat fyysisesti ldhelld kauppapaikan tismaytysjirjestelmaa. Jotta voidaan varmistaa asianmukainen ja hyvin kaup-
patavan mukainen kaupankdynti, on tarpeen edellyttdd, ettd kauppapaikat tarjoavat tillaisia konesalipalveluja
syrjimadttomasti, tasapuolisesti ja avoimesti. Kaupankdyntiteknologian kiytto on lisdnnyt sijoittajien harjoittaman
kaupankdynnin nopeutta, kapasiteettia ja monimutkaisuutta. Sen avulla markkinaosapuolet ovat myos voineet
helpottaa asiakkaidensa suoraa sihkoistd markkinoillepaddsyd tarjoamalla kauppakayntijarjestelmiensd kayttomah-
dollisuutta, valitontd markkinoillepaisyd tai sponsoroitua markkinoillepadsyd. Kaupankayntiteknologia on yleisesti
hyodyttinyt markkinoita ja markkinaosapuolia, koska markkinaosallistuminen on laajentunut, likviditeetti on li-
saantynyt, kurssierot ovat kaventuneet, lyhyen aikavilin volatiliteetti on vdhentynyt ja asiakkaiden toimeksiannot
on voitu toteuttaa paremmin. Toisaalta kaupankiyntiteknologia aiheuttaa my6s potentiaalisia riskejd, joita ovat
lisddntynyt riski kauppapaikkojen jirjestelmien ylikuormittumisesta toimeksiantojen suuren mairin vuoksi sekd
riskit algoritmisen kaupankdynnin synnyttimistd paillekkaisistd tai virheellisistd toimeksiannoista tai muista toi-
mintahdiri6istd, jotka saattavat johtaa markkinoiden tavanomaisesta poikkeavaan toimintaan.

Lisaksi riskind on, ettd algoritmiset kaupankayntijirjestelmat ylireagoivat muihin markkinoiden tapahtumiin, mikd
voi lisdtd volatiliteettia tilanteessa, jossa markkinaongelma on jo ilmennyt. Algoritminen tai huippunopea algorit-
minen kaupankdyntimenetelmd voi muiden kaupankdynnin muotojen tavoin johtaa myos tietyntyyppiseen asetuk-
sen (EU) N:o 596/2014 nojalla kiellettyyn toimintaan. Koska huippunopea tietokoneistettu kaupankdynti tarjoaa
sitd harjoittaville tiedonsaantiin liittyvin edun, se voi my6s saada sijoittajia toteuttamaan kauppoja kauppapaikoissa,
joissa ndma voivat valttdd vuorovaikutuksen huippunopeaa tietokoneistettua kauppaa kayvien kanssa. On aiheellista
soveltaa erityistd sddntelyvalvontaa sellaisiin huippunopeisiin algoritmisiin kaupankayntimenetelmiin, jotka hyodyn-
tdvat tiettyjd erityisominaisuuksia. Kyseiset menetelmit perustuvat pddasiassa omaan lukuun kidytivain kauppaan,
mutta tdllaista valvontaa olisi sovellettava silloinkin, kun menetelmin kiyttdo on jarjestetty siten, ettd voidaan
valttdd omaan lukuun tapahtuva toteuttaminen.

(63)  Teknologian kasvaneen kiyton potentiaalisia riskejd voidaan parhaiten lieventdd yhdistimalld toimenpiteitd ja
erityisid riskinhallintamenetelmia, jotka kohdistetaan algoritmista kaupankayntid tai huippunopeaa algoritmista
kaupankdyntimenetelmdd kéyttaviin yrityksiin ja niihin, jotka tarjoavat suoran sihkoéisen markkinoillepaisyn,
sekd muita toimenpiteitd, jotka kohdistetaan tallaisten yritysten kdyttimien kauppapaikkojen yllapitdjiin. Naissd
toimenpiteissd olisi otettava huomioon Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010 (')
perustetun Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen), jiljempini ‘arvopape-
rimarkkinaviranomainen’, helmikuussa 2012 kaupankiyntijirjestelmille, sijoituspalveluyrityksille ja toimivaltaisille
viranomaisille antamat tekniset ohjeet automatisoidun kaupankayntiympdriston jarjestelmistd ja tarkastuksista (ES-
MA/2012/122) ja kehitettdvd niitd ohjeita, jotta voidaan vahvistaa markkinoiden sietokykyéd teknologian kehityk-
sen varalta. On aiheellista varmistaa, ettd kaikilla huippunopeaa algoritmista kauppaa kdyvilld yrityksilld on toimi-
lupa. Tilld toimiluvan myontimiselld olisi varmistettava, ettd naihin yrityksiin sovelletaan tdiman direktiivin mu-
kaisia toiminnan jarjestdmistd koskevia vaatimuksia ja ettd niitd valvotaan asianmukaisesti. Finanssialaa sddntelevin
unionin oikeuden mukaisesti toimiluvan saaneilta ja valvotuilta yhteisoiltd, jotka on jatetty tdman direktiivin
soveltamisen ulkopuolelle, mutta jotka kayttavit algoritmista tai huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetel-
mid, ei kuitenkaan pitéisi edellyttdd timdn direktiivin mukaisen toimiluvan saamista, ja nithin olisi sovellettava
ainoastaan timéntyyppisestd kaupankdynnistd aiheutuvien erityisten riskien vihentdmiseen tarkoitettuja toimenpi-
teitd ja valvontaa. Téltd osin arvopaperimarkkinaviranomaisella olisi oltava merkittdva koordinoiva rooli asianmu-
kaisten hinnanmuutosvilien maarittimiseksi, jotta voidaan varmistaa unionin tason markkinoiden asianmukainen
toiminta.

(64)  Seka sijoituspalveluyritysten ettd kauppapaikkojen olisi varmistettava, ettd kdytossd on tehokkaat toimenpiteet sen
varmistamiseksi, ettd algoritmisen kaupankdynnin tai huippunopean algoritmisen kaupankdynnin menetelmit eivit
luo tavanomaisesta poikkeavia markkinaolosuhteita ja ettei niitd voida kdyttdd markkinoiden vddrinkdyttoon liit-
tyviin tarkoituksiin. Kauppapaikkojen olisi myds varmistettava kaupankayntijirjestelmien hdirionsietokyky ja asi-
anmukainen testaus, jotta ne voivat késitelld kasvaneet toimeksiantovirrat ja selviytyd markkinoiden stressiolosuh-
teista, ja niiden olisi myds varmistettava, ettd kauppapaikoilla on kiytdssd kauppojen hintavaihtelurajat (circuit
breakers) kaupankdynnin pysdyttimiseksi tai rajoittamiseksi véliaikaisesti, jos esiintyy yhtakkisid odottamattomia
hinnanmuutoksia.

(65) On myos tarpeen varmistaa, ettd kauppapaikkojen palkkiorakenteet ovat avoimia, syrjimittomid ja tasapuolisia ja
ettd niitd ei suunnitella tavalla, joka edistdd tavanomaisesta poikkeavia markkinaolosuhteita. Sen vuoksi on tarpeen

(") 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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sallia, ettd kauppapaikat mukauttavat peruutettuja toimeksiantoja koskevia palkkioitaan sen mukaan, miten kauan
toimeksianto oli voimassa, ja mitoittavat palkkiot kuhunkin rahoitusvilineeseen, johon niitd sovelletaan. Jasenval-
tioiden olisi mys voitava sallia, ettd kauppapaikat vahvistavat suurempia palkkioita sellaisten toimeksiantojen
tekemisestd, jotka myohemmin peruutetaan, tai osapuolille, joilla on suuri peruutettujen toimeksiantojen osuus,
sekd osapuolille, jotka kayttavit huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelmad, jotta voidaan ottaa huomi-
oon jdrjestelmidn kapasiteettiin kohdistuva ylimaardinen rasitus ilman, ettd se valttdimattd hyodyttdd muita mark-
kinaosapuolia.

(66)  Algoritmiseen tai huippunopeaan algoritmiseen kaupankidyntimenetelmddn littyvien toimenpiteiden lisiksi on
aiheellista kieltdd sijoituspalveluyritysten asiakkailleen tarjoama suora sidhkoinen markkinoillepéisy, jos tillaiseen
padsyyn ei sovelleta asianmukaisia jirjestelmid ja valvontaa. Riippumatta siitd, missd muodossa suoraa sihkoistd
markkinoillepadsya tarjotaan, tillaista padsyd tarjoavien yritysten olisi arvioitava ja tarkistettava titd palvelua
kdyttavien henkiloiden sopivuus ja varmistettava, ettd palvelun kdyttoon sovelletaan riskinvalvontaa ja ettd niilld
yrityksilld sdilyy vastuu asiakkaidensa niiden jdrjestelmid tai kaupankdyntikoodeja kdyttden toteuttamasta kaupan-
kdynnistd. Naihin kaupankdynnin uusiin muotoihin liittyvit toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset on
aiheellista vahvistaa yksityiskohtaisemmin teknisissd sddntelystandardeissa. Ndin varmistettaisiin, ettd vaatimuksia
voidaan tarvittaessa mukauttaa timdn alan tuleviin innovaatioihin kehitykseen.

(67) Jotta varmistetaan valvonnan tehokkuus ja jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat ajoissa ryhtyd asianmukaisiin
toimenpiteisiin virheellisten tai huonojen algoritmisten strategioiden torjumiseksi, on tarpeen merkitd kaikki algo-
ritmisessa kaupankdynnissi tehdyt toimeksiannot. Tunnusmerkint6jen avulla toimivaltaisten viranomaisten olisi
pystyttdvd tunnistamaan ja erottamaan eri algoritmeista perdisin olevat toimeksiannot sekd rekonstruoimaan te-
hokkaasti ja arvioimaan strategiat, joita algoritmikauppaa harjoittavat vilittdjat kdyttavat. Timd pienentdisi riskid,
ettd toimeksiantoja ei yhdistettdisi yksiselitteisesti johonkin algoritmiseen strategiaan ja porssivlittdjaan. Merkitse-
misen avulla toimivaltaiset viranomaiset voivat tehokkaasti ja vaikuttavasti torjua sellaisia algoritmisia kaupan-
kdyntistrategioita, joissa syyllistytddn vddrinkdyttoon tai joista aiheutuu riskeja markkinoiden asianmukaiselle toi-
minnalle.

(68)  Sen varmistamiseksi, ettd rahoitusmarkkinoiden eheys sdilyy niiden kehittyessi teknisesti, arvopaperimarkkinaviran-
omaisen olisi sdannollisesti kddnnyttavad kansallisten asiantuntijoiden puoleen, jotta ndmd voivat esittdd nikemyk-
sidan kaupankdyntiteknologian kehityksestd, mukaan lukien huippunopea kaupankiynti, sekd uusista kdytinnoistd,
jotka voivat muodostua markkinoiden vaarinkdytoksi, jotta madritellddn ja edistetddn tehokkaita strategioita tallai-
sen vadrinkdyton estdmiseksi ja sithen puuttumiseksi.

(69) Unionissa toimii nykydidn suuri madrd kauppapaikkoja, joista monet kdyvit kauppaa keskendin samanlaisilla
rahoitusvalineilld. Sijoittajien etuihin kohdistuvien potentiaalisten riskien minimoimiseksi on tarpeen virallistaa ja
edelleen sovittaa yhteen prosesseja muille kauppapaikoille aiheutuvien seurausten osalta siind tapauksessa, ettd
jotakin kauppapaikkaa yllapitivd sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitdja paattdd keskeyttdd tai lopettaa
kaupankdynnin tietylld rahoitusvélineelld. Oikeusvarmuuden vuoksi ja eturistiriitojen ratkaisemiseksi asianmukai-
sesti siind tapauksessa, ettd kaupankdynti rahoitusvilineilld pdatetddn keskeyttda tai lopettaa, olisi varmistettava, ettd
jos jotakin kauppapaikkaa yllapitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitdja lopettaa kaupankdynnin sen
sdantojen noudattamatta jattimisen vuoksi, myos muut noudattavat kyseistd pddtostd, jos kunkin osalta toimival-
tainen viranomainen niin paittdd, paitsi jos kaupankdynnin jatkaminen on perusteltua poikkeuksellisten olosuh-
teiden vuoksi. Lisdksi on tarpeen virallistaa ja parantaa tiedonvaihtoa ja yhteistyotd toimivaltaisten viranomaisten
vililld, kun rahoitusvalineilldi kauppapaikalla kiytivd kauppa keskeytetddn tai lopetetaan. Niitd jdrjestelyjd olisi
sovellettava siten, ettd kauppapaikkoja estetddn kdyttimistd kaupallisiin tarkoituksiin tietoja, jotka on toimitettu
rahoitusvalineilld kdytdvian kaupan keskeyttimisen tai lopettamisen yhteydessa.

(70)  Yhd useammat sijoittajat ovat alkaneet toimia rahoitusmarkkinoilla, ja sijoittajille on tarjolla aiempaa moninaisempi
ja runsaampi palvelujen ja rahoitusvilineiden valikoima; timédn kehityksen vuoksi on tarpeen sditdd yhdenmukais-
tamisesta sellaisessa laajuudessa, ettd sijoittajille voidaan tarjota korkeatasoinen suoja kaikkialla unionissa. Kun
direktiivi 2004/39/EY annettiin, sijoittajien kasvava riippuvuus henkilokohtaisista suosituksista edellytti, ettd sijoi-
tusneuvonta oli saatettava toimiluvanvaraiseksi sijoituspalveluksi, johon sovelletaan erityisid menettelytapavelvoit-
teita. Henkilokohtaisten suositusten jatkuva merkitys asiakkaille ja palvelujen ja rahoitusvilineiden kasvava moni-
mutkaisuus edellyttavit menettelytapavelvoitteiden tehostamista sijoittajansuojan vahvistamiseksi.

(71)  Jasenvaltioiden olisi varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset toimivat asiakkaiden edun mukaisesti ja ettd ne
pystyvit tayttimddn timan direktiivin mukaiset velvoitteensa. Taman vuoksi sijoituspalveluyritysten olisi ymmar-
rettdvi tarjottujen ja suositeltujen rahoitusvilineiden ominaispiirteet ja niiden olisi luotava ja tarkistettava tehok-
kaita toimintatapoja ja jirjestelyjd, joiden avulla voidaan selvittdd, mille asiakkaiden luokalle tuotteita ja palveluja on
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midrd tarjota. Jasenvaltioiden olisi varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset, jotka valmistavat rahoitusvalineitd
asiakkaille myytaviksi, varmistavat, ettd ndmaé tuotteet valmistetaan siten, ettd ne tdyttavit yksiloidyn loppuasiak-
kaiden kohdemarkkinan tarpeet asiaankuuluvassa asiakkaiden luokassa ja ettd rahoitusvilineet tarjotaan tille maa-
ritellylle kohdemarkkinalle ja tarkistetaan timin kohdemarkkinan yksilointi ja kyseisen yrityksen tarjoamien tuot-
teiden toimivuus mdairavilein. Sijoituspalveluyrityksilld, jotka tarjoavat tai suosittelevat asiakkailleen rahoitusvili-
neitd, joita ne eivit ole itse valmistaneet, olisi my0s oltava kdytossd asianmukaiset jdrjestelyt, joiden avulla ne
hankkivat ja ymmartavit tuotteiden hyviksymistd koskevaan menettelyyn liittyvat asiaankuuluvat tiedot, mukaan
lukien niiden tarjoaman tai suositteleman tuotteen yksiloity kohdemarkkina ja ominaisuudet. Titd velvoitetta olisi
sovellettava rajoittamatta asianmukaisuuden tai sopivuuden arviointia, jonka sijoituspalveluyritys mahdollisesti
tekee myohemmin tarjotessaan sijoituspalveluja asiakkailleen heiddn henkilokohtaisten tarpeidensa, ominaisuuksi-
ensa ja tavoitteidensa perusteella.

Sen varmistamiseksi, ettd rahoitusvilineitd tarjotaan ja suositellaan ainoastaan silloin, kun se on asiakkaan edun
mukaista, timdn direktiivin mukaisten tuotevalvontavaatimusten soveltamisalaan kuulumattomien yritysten tai
kolmansien maiden yritysten valmistamia tuotteita tarjoavilla tai suosittelevilla sijoituspalveluyrityksilld olisi
my0s oltava kdytossddn asianmukaiset jarjestelyt saadakseen riittavisti tietoa niistd rahoitusvalineista.

(72)  Kaiken merkityksellisen tiedon antamiseksi sijoittajille on aiheellista velvoittaa sijoitusneuvontaa tarjoavat sijoitus-
palveluyritykset ilmoittamaan neuvonnan kustannukset, selventdimain tarjoamansa neuvonnan lihtokohdat ja eri-
tyisesti se, mitka tuotteet ne ottavat huomioon antaessaan yksilollisid suosituksia asiakkaille, tarjoavatko ne sijoitus-
neuvontaa riippumattomasti ja tarjoavatko ne asiakkaille médrdvilein arviointia suositeltujen rahoitusvilineiden
sopivuudesta. Lisdksi on aiheellista velvoittaa sijoituspalveluyritykset selittimain asiakkailleen syyt neuvontaan,
jota ne tarjoavat heille.

(73)  Sijoitusneuvonnan tarjoamisen sddntelykehyksen vahvistamiseksi tarkemmin, jittden kuitenkin valinnanvaraa sijoi-
tuspalveluyrityksille ja asiakkaille, on aiheellista vahvistaa edellytykset timdn palvelun tarjoamiselle tapauksissa,
joissa yritykset ilmoittavat asiakkaille, ettd palvelu tarjotaan rijppumattomasti. Kun neuvontaa tarjotaan riippumat-
tomasti, riittdvdn laaja valikoima erilaisten tuotteiden tarjoajien tuotteita olisi arvioitava ennen yksil6llisen suosi-
tuksen tekemistd. Neuvonantajan ei tarvitse arvioida kaikkien tuotteiden tarjoajien tai liikkeeseenlaskijoiden mark-
kinoilla olevia sijoitustuotteita, mutta rahoitusvilineiden valikoimaa ei saisi rajata vain rahoitusvilineisiin, jotka ovat
sellaisten yhteisojen liikkeeseen laskemia tai tarjoamia, joilla on sijoituspalveluyritykseen laheiset sidokset tai muu
oikeudellinen tai taloudellinen suhde, kuten sopimussuhde, jotka ovat niin ldheisid, ettd ne voivat vaarantaa
neuvonannon riippumattomuuden.

(74)  Jotta vahvistetaan sijoittajansuojaa ja jotta asiakkailla olisi selkedmpi kisitys saamastaan palvelusta, on myos
aiheellista rajoittaa riippumatonta sijoitusneuvontapalvelua tai salkunhoitopalvelua tarjoavien yritysten mahdolli-
suutta hyvaksyd ja pitad itselladn vilityspalkkioita, provisioita tai muita rahallisia tai ei-rahallisia etuja kolmansilta
osapuolilta ja erityisesti liikkeeseenlaskijoilta tai tuotteiden tarjoajilta. Tama tarkoittaa, ettd kaikki palkkiot, provisiot
ja rahalliset edut, joita kolmas osapuoli on maksanut tai antanut, on palautettava tdysimédridisesti asiakkaalle
mahdollisimman pian sen jilkeen, kun kyseinen yritys on ndma maksut vastaanottanut, ja yritys ei saisi hyvittdd
kolmannen osapuolen maksuja palkkioista, jotka asiakkaan on maird maksaa yritykselle. Asiakkaalle olisi annettava
tarvittaessa mairavalein tietoja kaikista palkkioista, provisioista ja eduista, jotka yritys on saanut asiakkaalle annetun
sijoituspalvelun yhteydessi ja siirtinyt hanelle. Riippumatonta neuvontaa tai salkunhoitoa tarjoavien yritysten olisi
my0s osana toiminnan jirjestimistd koskevia vaatimuksia médriteltdivd menettelytavat, joilla varmistetaan, ettd
kolmannelta osapuolelta saadut maksut jaetaan ja siirretddn asiakkaille. Ainoastaan vahiiset ei-rahalliset edut olisi
sallittava edellyttden, ettd niistd ilmoitetaan selkedsti asiakkaalle, ettd ne voivat parantaa palvelun laatua ja ettd
niiden ei voida katsoa haittaavan sijoituspalveluyritysten kykya toimia asiakkaidensa edun mukaisesti.

(75)  Riippumatonta sijoitusneuvontapalvelua tai salkunhoitopalvelua tarjottaessa henkilén asiakkaan puolesta maksa-
mien tai tarjoamien palkkioiden, provisioiden tai muiden kuin rahallisten etujen olisi oltava sallittuja ainoastaan, jos
henkilé on tietoinen siitd, ettd tillaisia maksuja on suoritettu hinen puolestaan ja ettdi maksun mairistd ja
maksamisvilistd on sovittu asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen vililld eivitkd ne ole kolmannen osapuolen mai-
rittdmid. Tdmd vaatimus tdyttyy muun muassa silloin, kun asiakas maksaa suoraan yrityksen laskun tai lasku
maksetaan toimien ainoastaan asiakkaan ohjeiden mukaisesti ja kun asiakas neuvottelee palkkion sellaisen riippu-
mattoman kolmannen osapuolen tarjoamasta palvelusta, jolla ei ole yhteyksid sijoituspalveluyritykseen asiakkaalle
tarjotun palvelun osalta ja joka on sijoituspalveluyritys, ja maksaa kyseisen palkkion. Tama koskisi yleensd kirjan-
pitdjid ja juristeja, jotka toimivat asiakkaan antaman selkein maksuohjeistuksen mukaisesti, tai tapauksia, joissa
henkil6 toimii pelkdstdin maksukanavana.
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(76)  Tassd direktiivissa sdddetddn edellytyksistd ja menettelyistd, joita jiasenvaltioiden on noudatettava aikoessaan asettaa
lisavaatimuksia. Tallaisiin vaatimuksiin voi kuulua se, ettd kielletddn tarjoamasta tai hyviksymasta vilityspalkkioita,
provisioita tai muita rahallisia ja ei-rahallisia etuja, jotka kolmas osapuoli tai kolmannen osapuolen puolesta
toimiva henkilo maksaa tai tarjoaa asiakkaalle tarjotun palvelun yhteydessi, taikka tiukennetaan niiden tarjoamista
tai hyviksymistd koskevia rajoituksia.

(77)  Kuluttajien suojelemiseksi on lisiksi aiheellista varmistaa, ettd sijoituspalveluyritykset eivit palkitse tai arvioi hen-
kilostodin tavalla, joka on vastoin yritykselld olevaa velvollisuutta toimia asiakkaidensa edun mukaisesti, esimer-
kiksi ottamalla kayttoon palkkioita, myyntitavoitteita tai muita toimintatapoja, jotka kannustavat henkilostod
suosittamaan tai myymaéin tiettyd rahoitusvalinettd tapauksissa, joissa toinen tuote saattaisi vastata paremmin
asiakkaan tarpeita.

(78)  Kun muun unionin oikeuden mukaisesti on tarjottu riittivésti tietoja itse rahoitusvalineeseen liittyvistd kuluista ja
liitanndisistd veloituksista tai riskeistd, ndma tiedot olisi katsottavat asianmukaisiksi tdiman direktiivin mukaisesti
asiakkaille tietoja annettaessa. Kyseistd rahoitusvilinettd tarjoavien sijoituspalveluyritysten tai luottolaitosten olisi
kuitenkin lisdksi ilmoitettava asiakkailleen kaikista muista kuluista ja liitdnndisistd veloituksista, jotka liittyvat
sijoituspalvelujen tarjoamiseen kyseisen rahoitusvilineen osalta.

(79)  Sijoitustuotteiden monimutkaisuuden ja niiden suunnitteluun liittyvin jatkuvan innovoinnin vuoksi on niin ikddn
tarkedd varmistaa, ettd yksityisasiakkaille sijoitustuotteita koskevaa neuvontaa antavalla tai niitd myyvalld henkilos-
tolld on tarjottuihin tuotteisiin liittyvat asianmukaiset tiedot ja taidot. Sijoituspalveluyritysten olisi annettava hen-
kilostolleen riittavasti aikaa ja resursseja saada tallaiset tiedot ja taidot sekd soveltaa niitd palvelujen tarjoamiseen
asiakkaille.

(80)  Sijoituspalveluyritykset voivat tarjota sijoituspalveluja, jotka koostuvat pelkistddn asiakkaan toimeksiantojen tote-
uttamisesta ja/tai ndiden toimeksiantojen vastaanottamisesta ja vélittimisestd, ilman ettd niiden tarvitsee pyytdd
tietoja asiakkaan tietimyksestd ja kokemuksesta, jotta ne voivat arvioida palvelun tai rahoitusvilineen sopivuuden
asiakkaalle. Koska ndissd palveluissa asiakkaan suoja vdhenee vastaavasti, on aiheellista parantaa niiden tarjoamisen
edellytyksid. Erityisesti on syytd poistaa mahdollisuus tarjota nditd palveluja yhdessi sellaisen oheispalvelun kanssa,
joka muodostuu luoton- tai lainanannosta sijoittajille sellaisen liiketoimen toteuttamiseksi, johon sijoituspalvelu-
yritys osallistuu, koska tima lisdd liiketoimen monimutkaisuutta ja vaikeuttaa sithen liittyvien riskien ymmirta-
mistd. Lisdksi on syytd médritelld tarkemmin niiden rahoitusvilineiden valintaperusteet, joihin niiden palvelujen
olisi liityttavé, jotta voidaan sulkea pois tietyt rahoitusvilineet, jotka sisiltdvit johdannaisia tai ovat rakenteeltaan
sellaisia, ettd asiakkaan on vaikea ymmartdd niihin liittyvid riskejd, sellaisten yritysten osakkeet, jotka eivit ole
yhteissijoitusyrityksid (yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset, jotka eivdt ole yhteissijoitusyrityksid), sekd
komission asetuksen (EU) N:o 583/2010 (') 36 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettujen strukturoitu-
jen yhteissijoitusyritysten osakkeet. Tiettyjen yhteissijoitusyritysten kohtelu monimutkaisina tuotteina ei saisi vai-
kuttaa tulevaan unionin oikeuteen, jossa mddritellddn tillaisiin tuotteisiin sovellettavien sddntojen soveltamisala.

(81)  Ristiinmyyntikdytinnot ovat yleinen strategia vahittaisrahoituspalvelujen tarjoajien keskuudessa kaikkialla unionissa.
Nimd kadytinnot voivat tarjota etuja yksityisasiakkaille, mutta niissd voi myos olla kyse kdytdnnoistd, joissa
asiakkaan etua ei oteta riittdvdsti huomioon. Esimerkiksi tietyt ristiinmyyntikdytintojen muodot, ennen muuta
niin kutsuttu sitominen, jossa vdhintddn kaksi rahoituspalvelua myydaan yhdessd paketissa ja ainakin yksi néistd
palveluista ei ole saatavilla erikseen, voivat véddristdd kilpailua ja vaikuttaa kielteisesti asiakkaiden liikkuvuuteen ja
heidan mahdollisuuksiinsa tehda tietoon perustuvia valintoja. Yhtend esimerkkind sitomisesta on pakollinen kayt-
totilin avaaminen, kun sijoituspalvelu tarjotaan yksityisasiakkaalle. Niputuskdytinnot, joissa yksi tai useampi ra-
hoituspalvelu myydain yhdessi paketissa, mutta kukin niistd voidaan myds ostaa erikseen, voivat nekin védristda
kilpailua ja vaikuttaa kielteisesti asiakkaiden likkkuvuuteen ja mahdollisuuksiin tietoon perustuvia valintoja, mutta
ne ainakin jattavit asiakkaalle valinnanvaraa, minkd vuoksi niihin voi liittyd vahaisempi riski siitd, etteivat sijoi-
tuspalveluyritykset noudata timén direktiivin mukaisia velvoitteitaan. Tallaisten kdytintojen kiyttod olisi arvioitava
huolellisesti, jotta voidaan edistdd kilpailua ja kuluttajien valinnanvaraa.

(82)  Sijoituspalveluyrityksen olisi sijoitusneuvontaa tarjotessaan tdsmennettdva kirjallisessa sopivuutta koskevassa lau-
sunnossa, miten sen antama neuvonta vastaa yksityisasiakkaan mieltymyksid, tarpeita ja muita ominaisuuksia.
Lausunto olisi toimitettava pysyvalld vilineelld, mukaan lukien sihkoisessd muodossa. Sijoituspalveluyritys vastaa
sopivuuden arvioinnista ja tarkan sopivuutta koskevan selvityksen antamisesta asiakkaalle, ja kdytossd olisi oltava

(") Komission asetus (EU) N:o 5832010, annettu 1 piivand heindkuuta 2010, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2009/65/EY tdytintoonpanosta sijoittajalle annettavien avaintietojen osalta ja avaintietojen tai tarjousesitteen toimittamisessa muuta
pysyvad vilinettd kuin paperia kiyttden tai verkkosivuston vilitykselld noudatettavien ehtojen osalta (EUVL L 176, 10.7.2010, s. 1).
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asianmukaiset suojatoimet, jotta varmistetaan, ettd asiakkaalle ei aiheudu tappiota sen vuoksi, ettd henkilokohtainen
suositus esitetadn selvityksessi epdtarkasti tai vilpillisesti, mukaan lukien selvitys siit4, kuinka annettu suositus sopii
asiakkaalle ja mitd huonoja puolia suositellulla menettelytavalla on.

(83) Mddrittdessddn, milloin tiedot katsotaan annetuiksi hyvissd ajoin ennen tissd direktiivissd sdddettyd ajankohtaa,
sijoituspalveluyrityksen olisi myos tilanteen kiireellisyys huomioon ottaen kiinnitettivd huomiota siihen, ettd asi-
akkaalla on riittdvisti aikaa tietojen lukemiseen ja ymmirtimiseen ennen sijoituspddtoksen tekemistd. Asiakas
tarvitsee todennikoisesti enemmin aikaa tutustuakseen tietoihin, jotka koskevat monimutkaista tai asiakkaalle
vierasta tuotetta tai palvelua, tai sellaista tuotetta tai palvelua, josta asiakkaalla ei ole kokemusta, verrattuna
asiakkaaseen, joka harkitsee yksinkertaisempaa tai tutumpaa tuotetta tai palvelua tai jolla on jo aiempaa kokemusta
asiasta.

(84) Tassd direktiivissd sijoituspalveluyrityksid ei olisi velvoitettava antamaan viipymdttd ja samanaikaisesti kaikkia vaa-
dittuja tietoja sijoituspalveluyrityksestd, rahoitusvilineistd, kuluista ja liitinndisistd veloituksista tai asiakkaan rahoi-
tusvilineiden tai varojen suojaamisesta, jos ne noudattavat yleistd velvollisuuttaan antaa kyseiset tiedot hyvissd ajoin
ennen tissd direktiivissd saddettyd ajankohtaa. Jos kyseiset tiedot annetaan asiakkaalle hyvissd ajoin ennen palve-
lujen tarjoamista, tdssd direktiivissd sijoituspalveluyrityksid ei velvoiteta siihen, ettd tieto olisi annettava erikseen tai
sisallytettdva asiakassopimukseen.

(85) Palvelu olisi katsottava annetun asiakkaan aloitteesta, paitsi jos asiakas pyytdd palvelua yrityksestd tai yrityksen
puolesta kyseiselle asiakkaalle lihetetyn henkilokohtaisen viestin perusteella, joka sisdltdd kehotuksen tai jonka
tarkoituksena on vaikuttaa asiakkaan pddtokseen tietyn rahoitusvilineen tai lifketoimen osalta. Palvelu voidaan
katsoa asiakkaan aloitteesta annetuksi, vaikka asiakas pyytda sitd sellaisen rahoitusvilineitd koskevan mainoksen tai
tarjouksen sisdltivan viestin perusteella, joka on kohdistettu yleisolle tai jollekin suuremmalle asiakkaiden tai
potentiaalisten asiakkaiden ryhmille tai luokalle mitd tahansa luonteeltaan yleistd viestintavalinettd kdyttden.

(86) Tamin direktiivin yhtend tavoitteena on sijoittajien suojaaminen. Sijoittajien suojaa koskevat toimenpiteet olisi
mukautettava kunkin sijoittajaryhmin (ei-ammattimaisten eli véhittais- tai yksityissijoittajien, ammattimaisten si-
joittajien ja vastapuolten) erityispiirteiden mukaisiksi. Jotta voidaan tehostaa palvelujen tarjontaan sovellettavaa
sddtelykehystd asiakasryhmistd riippumatta, on kuitenkin aiheellista ilmaista selvésti, ettd periaatteita rehellisestd,
tasapuolisesta ja ammattimaisesta toiminnasta sekd rehellisestd, selkedstd ja harhaanjohtamattomasta viestinndstd
sovelletaan kaikkiin asiakassuhteisiin.

(87)  Vakuutussopimuksia sisdltdvid sijoituksia tarjotaan usein asiakkaille timan direktiivin soveltamisalaan kuuluvien
rahoitusvilineiden mahdollisina vaihtoehtoina tai niitd korvaavina sijoituksina. Yksityisasiakkaiden suojelemiseksi
johdonmukaisesti ja erilaisten tuotteiden tasapuolisten toimintaedellytysten varmistamiseksi on tirkedd soveltaa
asianmukaisia vaatimuksia vakuutuspohjaisiin sijoitustuotteisiin. Vaikka tdssd direktiivissd vahvistettuja sijoittajan-
suojaa koskevia vaatimuksia olisi timédn vuoksi sovellettava yhtildisesti ndihin vakuutussopimuksiin paketoituihin
sijoituksiin, niiden erilaisten markkinarakenteiden ja tuoteominaisuuksien vuoksi olisi asianmukaisempaa asettaa
yksityiskohtaiset vaatimukset direktiivin 2002/92/EY kdynnissd olevan tarkistamisen yhteydessd kuin tdssa direktii-
vissd. Vakuutusedustajia ja -yrityksid sddntelevissd tulevassa unionin oikeudessa olisi sen vuoksi asianmukaisesti
varmistettava johdonmukaisen ldhestymistavan soveltaminen sellaisten erilaisten rahoitustuotteiden tarjontaan,
jotka vastaavat samanlaisiin sijoittajien tarpeisiin ja sen vuoksi johtavat vastaavanlaisiin sijoittajasuojaa koskeviin
haasteisiin. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1094/2010 (!) perustetun Euroopan valvon-
taviranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lisielikeviranomainen), jiljempand 'vakuutus- ja lisielikeviranomainen’, ja
arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi toimittava yhdessd mahdollisimman suuren johdonmukaisuuden varmista-
miseksi nditd investointituotteita koskevissa menettelytapasdinnoissa. Ndistd uusista vakuutuspohjaisia sijoitustuot-
teita koskevista vaatimuksista olisi sdddettdva direktiivissd 2002/92/EY.

(88)  Direktiivid 2002/92/EY olisi muutettava siten, ettd yhdenmukaistetaan sdannot, jotka koskevat eturistiriitoja, yleisid
periaatteita ja tietojen antamista asiakkaille, ja ettd jasenvaltioille annetaan mahdollisuus asettaa vakuutusedustajien
palkkioita koskevia rajoituksia.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1094/2010, annettu 24 paivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan vakuutus- ja lisielikeviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
padtoksen 2009/79/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 48).
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(89)  Vakuutuspohjaiset sijoitustuotteet, jotka eivit tarjoa sijoitusmahdollisuuksia, ja talletukset, jotka ovat alttiina ainoas-
taan korkoriskille, olisi jitettdva timan direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle. Yksilolliset elaketuotteet ja lisdela-
ketuotteet, joiden piiasiallinen tarkoitus on eliketulojen tarjoaminen sijoittajalle, olisi jdtettdvd timédn direktiivin
soveltamisalan ulkopuolelle niiden erityispiirteiden ja tavoitteiden vuoksi.

(90)  Poiketen periaatteesta, jonka mukaan kotijasenvaltio myontdd sivuliikkeiden toimiluvat sekd vastaa niiden toimintaa
sditelevien velvoitteiden tdytintoonpanosta ja valvonnasta, on tarkoituksenmukaista, ettd vastaanottavan jasenval-
tion toimivaltainen viranomainen ottaa vastuun tiettyjen tdmén direktiivin mukaisten velvoitteiden tdytintoonpa-
nosta, kun liiketoimet toteutetaan sivuliikkeen kautta sen jasenvaltion alueella, jossa sivuliike sijaitsee, koska tdma
viranomainen on ldhimpana sivuliikettd ja pystyy paremmin havaitsemaan sivuliikkeen toimia koskevien sddntojen
rikkomisen ja puuttumaan siihen.

(91) On tarpeen asettaa tehokas “parasta toteutusta” (best execution) koskeva velvoite, jotta sijoituspalveluyritykset
toteuttavat asiakkaiden toimeksiannot asiakkaalle mahdollisimman edullisin ehdoin. Titd velvoitetta olisi sovellet-
tava, kun yritykselld on sopimus- tai asiamiessuhteen perusteella velvoitteita asiakasta kohtaan.

(92)  Koska unionissa on kiytettdvissd entistd suurempi valikoima toteuttamispaikkoja, on aiheellista parantaa yksityis-
sijoittajia koskevan parhaan toteutuksen edellytyksid. Parhaan toteutuksen seurantaa koskevan teknologian kehitys
olisi otettava huomioon sovellettaessa parhaan toteutuksen edellytyksid 27 artiklan 1 kohdan toisen ja kolmannen
alakohdan mukaisesti.

(93) Mdédritettdessd parasta toteutusta yksityisasiakkaiden toimeksiantojen osalta toteuttamiskulujen olisi sisdllettdva
asiakkaalta veloitettavia sijoituspalveluyrityksen omia provisioita tai palkkioita vain rajoitetusti silloin, kun toimek-
sianto voidaan toteuttaa sijoituspalveluyrityksen toteuttamispolitiikan mukaan useammassa kuin yhdessi toteutta-
mispaikassa. Tallaisissa tapauksissa sijoituspalveluyrityksen omat provisiot ja kulut, jotka se veloittaa toimeksiannon
toteuttamisesta kussakin kyseeseen tulevassa toteuttamispaikassa, olisi otettava huomioon arvioitaessa ja verratta-
essa asiakkaan kannalta tuloksia, jotka saavutettaisiin toimeksiannon toteuttamisesta kussakin niistd toteuttamis-
paikoista. Tarkoituksena ei ole kuitenkaan edellyttdd, ettd sijoituspalveluyrityksen olisi verrattava tuloksia, jotka
asiakkaan kannalta saavutettaisiin sijoituspalveluyrityksen oman toteuttamispolitiikan ja sen veloittamien omien
provisioiden ja palkkioiden perusteella, sellaisiin tuloksiin, jotka toinen sijoituspalveluyritys voisi saavuttaa samalle
asiakkaalle noudattamalla eri toteuttamispolitiikkaa tai soveltamalla erilaista provisio- tai palkkiorakennetta. Tar-
koituksena ei ole myoskdan edellyttds, ettd sijoituspalveluyritys vertaa omien provisioidensa eroja, jotka perustuvat
asiakkaille tarjottavien sijoituspalvelujen luonteen eroihin.

(94)  Tamin direktiivin sidnnoksid, joiden mukaan toteuttamiskulujen on sisillettivé sijoituspalveluyrityksen omat pro-
visiot tai palkkiot, joita se veloittaa asiakkaalta sijoituspalvelun tarjoamisesta, ei olisi sovellettava mairitettdessd,
mitkd toteuttamispaikat olisi sisillytettdva sijoituspalveluyrityksen toteuttamispolitiikkaan timédn direktiivin 27 ar-
tiklan 5 kohtaa sovellettaessa.

(95)  Sijoituspalveluyrityksen olisi katsottava muodostavan tai perivdn provisionsa toteuttamispaikkoja asiattomasti syr-
jien, jos se veloittaa asiakkailta toteuttamisesta eri provision tai hintaeron eri toteuttamispaikoissa eikd ero perustu
sijoituspalveluyritykselle toimeksiannon toteuttamisesta kyseisissd toteuttamispaikoissa aiheutuvien kustannusten
todellisiin eroihin.

(96)  Jotta voidaan parantaa olosuhteita, joissa sijoituspalveluyritykset noudattavat velvoitettaan toteuttaa toimeksiannot
asiakkailleen mahdollisimman edullisin ehdoin timédn direktiivin mukaisesti, on aiheellista vaatia, ettd asetuksen
(EU) N:o 600/2014 23 ja 28 artiklassa sdddetyn kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvien rahoitusvilineiden
osalta kukin kauppapaikka ja kauppojen sisdinen toteuttaja ja muiden rahoitusvilineiden osalta kukin toteuttamis-
paikka julkistaa tiedot toimeksiantojen toteuttamisen laadusta kussakin toteuttamispaikassa.

(97)  Tiedot, jotka sijoituspalveluyritykset antavat asiakkailleen toimeksiantojen toteuttamispolitiikastaan, ovat usein
yleisid vakiotietoja, joiden perusteella asiakkaat eivdt saa kisitystd siitd, miten toimeksiannot toteutetaan, eivitkd
voi todentaa, noudattavatko yritykset velvoitettaan toteuttaa toimeksiannot asiakkailleen mahdollisimman edullisin
ehdoin. Sijoittajansuojan parantamiseksi on aiheellista madrittdd periaatteet, joiden mukaisesti sijoituspalveluyrityk-
set antavat asiakkailleen tiedot toteuttamispolitiikastaan, sekd velvoittaa yritykset julkistamaan vuosittain kunkin
rahoitusvilineluokan osalta tiedot viidestd tiarkeimmadstd toteuttamispaikasta, joissa ne toteuttivat asiakkaiden toi-
meksiantoja edellisvuoden aikana, ja ottamaan huomioon kyseiset tiedot ja kauppapaikkojen toteutuksen laadusta
julkistamat tiedot parasta toteutusta koskevissa toimintaperiaatteissaan.
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(98)  Sopiessaan litkesuhteesta asiakkaan kanssa sijoituspalveluyritys voi pyytdd asiakasta tai potentiaalista asiakasta
hyviaksymain samalla kertaa sekd toimeksiantojen toteuttamispolitiikan ettd mahdollisuuden, ettd kyseisen henkilon
toimeksianto voidaan toteuttaa kauppapaikan ulkopuolella.

(99)  Henkiloiden, jotka tarjoavat sijoituspalveluja useamman kuin yhden sijoituspalveluyrityksen puolesta, ei olisi kat-
sottava olevan sidonnaisasiamichid vaan sijoituspalveluyrityksid, jos ne sisiltyvit timan direktiivin maaritelmén
piiriin, lukuun ottamatta tiettyjd henkiloitd, jotka voidaan jittdd sen soveltamisalan ulkopuolelle.

(100) Tami direktiivi ei saisi vaikuttaa sidonnaisasiamiesten oikeuteen harjoittaa muiden direktiivien piiriin kuuluvaa
toimintaa tai sithen liittyvad toimintaa, joka koskee rahoituspalveluja tai -tuotteita, jotka eivat kuulu tdiman direktii-
vin soveltamisalaan, my6skédn silloin, kun tdmai tapahtuu saman finanssiryhmin osien lukuun.

(101) Tatd direktiivid ei tulisi soveltaa sijoituspalveluyrityksen toimitilojen ulkopuolella harjoitettavan toiminnan (ovelta
ovelle -myynti) edellytyksiin.

(102) Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten olisi evéttdva rekisterdinti tai peruutettava se, mikali tosiasiassa har-
joitetun toiminnan perusteella on ilmeistd, ettd sidonnaisasiamies on valinnut yhden jdsenvaltion oikeusjirjestelmin
kiertddkseen sen jdsenvaltion ankarammat vaatimukset, jossa se paaasiallisesti aikoo harjoittaa tai jo harjoittaa
toimintaansa.

(103) Hyviksyttyjen vastapuolten olisi titd direktiivid sovellettaessa katsottava toimivan asiakkaina.

(104) Finanssikriisi on osoittanut, ettd muiden kuin yksityisasiakkaiden kyky arvioida sijoituksiinsa liittyvid riskejd on
rajallinen. Olisi vahvistettava liiketoiminnan menettelytapasddnnot eniten suojelua tarvitsevien asiakkaiden osalta,
mutta samalla on aiheellista mitoittaa paremmin eri asiakasryhmiin sovellettavia vaatimuksia. Taltd osin on aiheel-
lista laajentaa jotkin tieto- ja ilmoittamisvaatimukset koskemaan myos suhteita hyviksyttiviin vastapuoliin. Asian-
omaisten vaatimusten pitdisi erityisesti koskea asiakkaiden rahoitusvilineiden ja varojen suojaamista samoin kuin
monimutkaisempiin rahoitusvilineisiin ja liiketoimiin liittyvdd tietoa ja ilmoittamista. Kuntien ja paikallisviran-
omaisten luokittelun maarittdmiseksi paremmin on aiheellista sulkea ne selkeisti pois hyvaksyttivien vastapuolten
luettelosta ja ammattimaisiksi katsottujen asiakkaiden luettelosta, mutta niilld asiakkailla pitdisi edelleen olla
mahdollisuus tulla pyynnostd kohdelluksi ammattimaisina asiakkaina.

(105) Hyviksyttavien vastapuolten kesken toteutettavien litketoimien osalta olisi velvoitetta julkistaa asiakkaan rajahin-
tatoimeksiannot sovellettava ainoastaan, jos vastapuoli nimenomaisesti lahettdd rajahintatoimeksiannon sijoituspal-
veluyrityksen toteutettavaksi.

(106) Jasenvaltioiden olisi varmistettava henkilGtietojen suojan noudattaminen Euroopan parlamentin ja neuvoston di-
rektiivin  95/46[EY () sekd direktiivin 2002/58/EY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2002/58/EY (%) mukaisesti, joissa sddnnellddn henkildtietojen Kisittelyd tdtd direktiivid sovellettaessa. Arvopape-
riviranomaisen titd direktiivid soveltaessaan suorittamaan henkilotietojen késittelyyn sovelletaan Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivid 45/2001/EY (3).

(107) Kaikilla sijoituspalveluyrityksilld olisi oltava samat mahdollisuudet tulla sianneltyjen markkinoiden jaseniksi tai
paastd niille kaikkialla unionissa. Riippumatta siitd, miten liketoimet on télld hetkelld jisenvaltioissa jarjestetty,
on tirkedd poistaa tekniset ja oikeudelliset rajoitukset, jotka koskevat paisyi sidnnellyille markkinoille.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 pdivind lokakuuta 1995, yksiloiden suojelusta henkiltietojen
ksittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta lilkkuvuudesta (EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/58/EY, annettu 12 pdivind heindkuuta 2002, henkilotietojen kasittelystd ja
yksityisyyden suojasta sahkoisen viestinndn alalla (yksityisyyden ja sahkoisen viestinnin direktiivi) (EYVL L 201, 31.7.2002, s. 37).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 piivani 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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(108) Rajatylittdvien litketoimien loppuunsaattamisen helpottamiseksi on niin ikddn tarkoituksenmukaista tarjota sijoi-
tuspalveluyrityksille mahdollisuus kiyttaa selvitysjarjestelmia kaikkialla unionissa siitd riippumatta, onko liiketoimet
toteutettu kyseisen jasenvaltion sddnnellyilli markkinoilla. Sijoituspalveluyritysten, jotka haluavat suoraan osallistua
muiden jdsenvaltioiden selvitysjirjestelmiin, olisi tdytettdvd jasenyydelle asetetut asianmukaiset toiminnalliset ja
kaupalliset vaatimukset sekd toiminnan vakauden valvontatoimenpiteitd koskevat vaatimukset rahoitusmarkkinoi-
den moitteettoman ja asianmukaisen toiminnan yllapitamiseksi.

(109) Kolmansien maiden yritysten unionissa tarjoamiin palveluihin sovelletaan kansallisia jirjestelmid ja vaatimuksia.
Niiden mukaisesti toimiluvan saaneilla yrityksilld ei ole palvelujen tarjoamisen vapautta eikd sijoittautumisvapautta
muissa jsenvaltioissa kuin siind, johon ne ovat sijoittautuneet. Jisenvaltion katsoessa, ettd sen yksityisasiakkaiden
tai niiden yksityisasiakkaiden, jotka ovat pyytdneet tulla kohdelluiksi ammattimaisina asiakkaina, asianmukaisen
suojelun taso voidaan saavuttaa siten, ettd kolmannen maan yritys perustaa sivuliikkeen, unionissa on aiheellista
ottaa kdyttoon vahimmaistasoinen yhteinen siddntelykehys, joka koskee niihin sivuliikkeisiin sovellettavia vaatimuk-
sia ja jossa otetaan huomioon periaate, ettd kolmansien maiden yrityksid ei saisi kohdella edullisemmin kuin
unionin yrityksi.

(110) Jasenvaltioiden olisi tdmén direktiivin sddnnoksid tdytdntoon pannessaan otettava asianmukaisesti huomioon ra-
hanpesun vastaisen toimintaryhméan (FATF) suositukset lainkaytt6alueista, joilla on strategisia rahanpesun ja terro-
rismin rahoituksen torjuntaan liittyvid puutteita ja joihin sovelletaan vastatoimia, tai lainkéyttoalueista, joilla on
strategisia rahanpesun ja terrorismin rahoituksen torjuntaan liittyvid puutteita ja jotka eivit ole edistyneet riittavasti
ndiden puutteiden korjaamisessa tai eivdt ole sitoutuneet FATF:n kanssa laadittuun toimintasuunnitelmaan niiden
puutteiden korjaamiseksi.

(111) Tdman direktiivin sddnnokset, joita sovelletaan kolmansien maiden yritysten unionissa tarjoamiin sijoituspalveluihin
tai harjoittamaan sijoitustoimintaan, eivit saisi vaikuttaa unioniin sijoittautuneiden henkiléiden mahdollisuuteen
saada sijoituspalveluja kolmannen maan yritykseltd omasta yksinomaisesta aloitteestaan. Kun kolmannen maan
yritys tarjoaa palveluja unioniin sijoittautuneelle henkildlle timin omasta yksinomaisesta aloitteesta, palveluja ei
saisi katsoa unionin alueella tarjotuiksi. Kun kolmannen maan yritys hakee asiakkaita tai potentiaalisia asiakkaita
unionissa tai mainostaa sijoituspalveluja tai -toimintaa yhdessd oheispalvelujen kanssa unionissa, titd ei pitdisi
katsoa palveluksi, joka tarjotaan asiakkaan omasta yksinomaisesta aloitteesta.

(112) Sddnnellyn markkinan yllapitoa koskevan toimiluvan olisi katettava kaikki toimet, jotka liittyvat suoraan toimek-
siantojen nahtavillipitoon, kasittelyyn, toteuttamiseen, vahvistamiseen ja niistd ilmoittamiseen siitd lukien, kun
saannelty markkina vastaanottavaa toimeksiannon, ja pdittyen sithen, kun toimeksianto toimitetaan loppuun saa-
tettavaksi, sekd toimet, jotka liittyvit rahoitusvilineiden kaupankdynnin kohteeksi ottamiseen. Tdhdn olisi sisally-
tettdvd myos litketoimet, jotka toteutetaan sidnneltyjen markkinoiden nimedmien markkinatakaajien vilitykselld
ndiden markkinoiden jdrjestelmien puitteissa ja kyseistd jirjestelmad sddntelevien sddntojen mukaisesti. Kaikkia
saanneltyjen markkinoiden, monenkeskisten kaupankiyntijirjestelmien tai organisoitujen kaupankayntijrjestelmien
jasenten tai puolten toteuttamia liiketoimia ei ole katsottava toteutetuiksi sddnneltyjen markkinoiden, monenkes-
kisen kaupankdyntijirjestelmén tai organisoidun kaupankiyntijirjestelmén jirjestelmien puitteissa. Liiketoimia, jotka
jasenet tai osapuolet toteuttavat kahdenvilisesti ja jotka eivit tdytd kaikkia sddnnellyille markkinoille, monenkes-
kiselle kaupankdyntijirjestelmille tai organisoidulle kaupankdyntijirjestelmalle timédn direktiivin mukaisesti sdddet-
tyja velvoitteita, olisi pidettivd kauppojen sisdisten toteuttajien médritelmaid sovellettaessa liiketoimina, jotka on
toteutettu sddnneltyjen markkinoiden, monenkeskisen kaupankayntijarjestelmén tai organisoidun kaupankéyntijar-
jestelmin ulkopuolella. Tdlloin sijoituspalveluyrityksen olisi oltava velvollinen julkistamaan sitovat hintatarjoukset,
jos tassd direktiivissd ja asetuksessa (EU) N:o 600/2014 sdddetyt edellytykset tdyttyvit.

(113) Koska likviditeetin tarjoaminen on tirkedd markkinoiden asianmukaisen ja tehokkaan toiminnan kannalta, algo-
ritmiseen kaupankéyntiin markkinatakausstrategiaa toteuttaakseen osallistuvilla sijoituspalveluyrityksilld olisi oltava
kauppapaikkojen kanssa kirjallisia sopimuksia, joissa selvitetddn niiden velvoitteet, jotka koskevat likviditeetin
tarjoamista markkinoille.

(114) Tassd direktiivissd ei olisi edellytettdvd toimivaltaisten viranomaisten hyvaksyvin tai tarkastelevan sellaisen sdan-
neltyjen markkinoiden ja sijoituspalveluyrityksen valisen kirjallisen sopimuksen sisdltod, jollaista edellytetddn mark-
kinatakausjarjestelmain osallistujilta. Se ei kuitenkaan estd viranomaisia antamasta tallaista hyvaksyntda tai suorit-
tamasta tallaista tarkastelua, jos niiden perustana on ainoastaan siddnneltyjen markkinoiden 48 artiklan mukaisten
velvoitteiden noudattaminen.
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(115) Markkinoiden perustietoja tarjoavien palvelujen, jotka ovat keskeisen tirkeitd, jotta kdyttdjit voivat saada halutun
yleiskésityksen kaupankdyntitoiminnasta unionin rahoitusmarkkinoilla ja jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat
saada tarkat ja kattavat tiedot liiketoimista, olisi oltava toimiluvan varaisia ja sddntelyn alaisia tarvittavan laatutason
varmistamiseksi.

(116) Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyiden kéyttoonoton olisi parannettava organisoidun kaupankiyntijirjestelman yh-
teydessi julkaistavia avoimuusvaatimusten mukaisia kauppaa koskevia tietoja ja merkittavasti autettava varmista-
maan, ettd tdllaiset tiedot julkaistaan tavalla, joka helpottaa niiden konsolidointia kauppapaikkojen julkistamiin
tietoihin.

(117) Koska kiytossd on markkinarakenne, joka sallii useiden kauppapaikkojen vilisen kilpailun, on vilttimitontd ottaa
mahdollisimman pian kiyttoon tehokkaat ja kattavat konsolidoidut kaupankiyntitiedot. Kaupallisen ratkaisun
kayttoonotto konsolidoitujen kaupankayntitietojen kerddmiselle osakkeiden ja oman pddoman chtoisten rahoitus-
vilineiden osalta edistdisi yhdennetympien eurooppalaisten markkinoiden luomista ja helpottaisi sitd, ettd markki-
naosapuolet saavat kokonaiskisityksen saatavilla olevista avoimuusvaatimusten mukaisista kauppaa koskevista
tiedoista. Johdonmukaisten ja tismallisten markkinatietojen saatavuuden varmistamiseksi ja markkinoiden palvele-
miseksi mahdollisimman hyvin kaavailtu ratkaisu perustuu toimiluvan myontimiseen ennalta mdiiriteltyjen ja
valvottujen parametrien mukaisesti tyoskenteleville tarjoajille, jotka kilpailevat keskenddn toimittaakseen teknisesti
pitkille kehitettyjd ja innovatiivisia ratkaisuja. Edellyttimalld, ettd kaikki konsolidoitujen kaupankiyntitietojen
tarjoajat konsolidoivat kaikista hyvaksytyistd julkistamisjarjestelyistd ja kauppapaikoista saadut tiedot, varmistetaan,
ettd kilpailu toteutuu asiakkaille tarjottavien palvelujen laadun eikd niinkddn tietojen laajuuden perusteella. On silti
aiheellista varautua tdssd vaiheessa siihen, ettd konsolidoitujen kaupankayntitietojen ylldpito jdrjestetddn julkisen
hankintamenettelyn kautta, jos kaupallinen ratkaisu ei johda osakkeita ja oman padoman ehtoisia rahoitusvilineitd
koskevien tehokkaiden ja kattavien konsolidoitujen kaupankdyntitietojen oikea-aikaiseen tarjoamiseen.

(118) Konsolidoitujen kaupankdyntikiyntitietojen kerddmistd muista kuin oman pddoman ehtoisista rahoitusvilineistd
pidetddn vaikeampana toteuttaa kuin konsolidoitujen kaupankdyntitietojen kerddmistd oman pddoman ehtoisista
rahoitusvilineistd, ja tallaisten kaupankéyntitietojen potentiaalisten tarjoajien olisi ensin voitava saada kokemusta
oman padoman chtoisten rahoitusvilineiden osalta. Konsolidoitujen kaupankayntitietojen asianmukaisen kerda-
misen helpottamiseksi muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta olisi siksi huolehdittava
siitd, ettd niiden toimenpiteiden toteuttamiselle, joilla kyseisen sddnnos saatetaan osaksi kansallista lainsdadantod,
asetetaan pidennetty mdaardaika. On silti aiheellista varautua tdssd vaiheessa siihen, ettd konsolidoitujen kaupan-
kidyntitietojen ylldpito jarjestetddn julkisen hankintamenettelyn kautta, jos kaupallinen ratkaisu ei johda muita kuin
oman padoman echtoisia rahoitusvilineitd koskevien tehokkaiden ja kattavien konsolidoitujen kaupankdyntitietojen
oikea-aikaiseen tarjoamiseen.

(119) Kun arvopaperimarkkinaviranomainen marittdd muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta
kauppapaikkoja ja hyvaksyttyjd julkistamisjirjestelyjd, joiden on siséllyttivd konsolidoitujen kaupankayntitietojen
tarjoajien levittdmiin kaupanteon jilkeisiin tietoihin, sen olisi varmistettava, ettd tavoite yhdennettyjen unionin
markkinoiden perustamisesta niitd rahoitusvalineitd varten saavutetaan ja ettd hyviksyttyja julkistamisjarjestelyjd ja
kauppapaikkoja kohdellaan syrjimattomasti.

(120) Omien varojen vaatimuksia koskevassa unionin oikeudessa olisi vahvistettava ne vihimmaispddomavaatimukset,
jotka sddnneltyjen markkinoiden olisi tdytettdvd toimiluvan saamiseksi, ja ndin tehtdessd olisi otettava huomioon
naihin markkinoihin liittyvien riskien erityinen luonne.

(121) Sddnneltyjen markkinoiden ylldpitdjien olisi voitava ylldpitdid myos monenkeskistd kaupankiyntijarjestelmdd tai
organisoitua kaupankdyntijarjestelmad tdiman direktiivin asiaankuuluvien sddnndsten mukaisesti.

(122) Tamin direktiivin sddnnosten, jotka koskevat rahoitusvilineiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyn
markkinan sddnt6jen mukaisesti, ei tulisi vaikuttaa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2001/34/EY (')
ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY () sddnnosten soveltamiseen. Sddnnellyn markkinan
olisi voitava soveltaa tdssd direktiivissd asetettuja vaatimuksia tiukempia vaatimuksia sellaisten rahoitusvilineiden
liikkeeseenlaskijoihin, joita timd markkina harkitsee ottavansa kaupankdynnin kohteeksi.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2001/34/EY, annettu 28 pdivind toukokuuta 2001, arvopaperien ottamisesta viralliselle
porssilistalle sekd sithen liittyvistd tiedonantovelvollisuudesta (EYVL L 184, 6.7.2001, s. 1).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY, annettu 4 piivind marraskuuta 2003, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen
tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessa julkistettavasta esitteestd (EUVL L 345, 31.12.2003, s. 64).
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(123) Jasenvaltioiden olisi voitava nimetd eri toimivaltaisia viranomaisia vastaamaan tdssd direktiivissd sdddettyjen mo-
ninaisten velvoitteiden tdytintdonpanosta. Ndiden viranomaisten olisi oltava luonteeltaan julkisia, milld taataan
niiden riippumattomuus taloudellisista toimijoista ja viltetddn eturistiriidat. Jasenvaltioiden olisi kansallisen lain-
sdadannon mukaisesti varmistettava toimivaltaisen viranomaisen asianmukainen rahoitus. Vaikka valvontaan on
nimetty julkiset viranomaiset, valvontatehtdvien olisi oltava siirrettivissd toimivaltaisen viranomaisen vastuulla.

(124) Tehokkaan ja ajoissa tapahtuvan toimivaltaisten viranomaisten vilisen viestinndn varmistamiseksi keskeytyksistd,
poistoista, toimintahdirioistd, tavanomaisesta poikkeavista kaupankdynnin edellytyksistd ja olosuhteista, jotka voivat
viitata markkinoiden vaarinkayttoon, tarvitaan toimivat, kansallisten toimivaltaisten viranomaisten valiset viestinta-
ja yhteensovittamismenettelyt, jotka toteutetaan arvopaperimarkkinaviranomaisen kehittimien jirjestelyjen avulla.

(125) Pittsburghissa 25 pdivand syyskuuta 2009 pidetyssi G20-huippukokouksessa G20-johtajat sopivat parantavansa
rahoitus- ja hyodykemarkkinoiden sdintelyd, toimintaa ja avoimuutta, jotta hyodykkeiden hintojen liialliseen
heilahteluun voitaisiin puuttua. Lokakuun 28 péivind 2009 annetussa komission tiedonannossa Toimivampi
elintarvikeketju Eurooppaan ja 2 paivind helmikuuta 2011 annetussa komission tiedonannossa Perushyddykemark-
kinoihin ja raaka-aineisiin liittyviin haasteisiin vastaaminen hahmotellaan toimenpiteitd, jotka on méird toteuttaa
direktiivin 2004/39/EY tarkistamisen yhteydessi. Kansainvalinen arvopaperimarkkinavalvojien yhteiso julkaisi syys-
kuussa 2011 hyddykejohdannaismarkkinoiden sddntelyd ja valvontaa koskevat periaatteet. Naméd periaatteet hy-
viksyttiin Cannesissa 4 pdivaind marraskuuta 2011 G20-huippukokouksessa, jossa vaadittiin markkinoiden sdin-
telyviranomaisille muodollisia positionhoitovaltuuksia, mukaan lukien valtuudet asettaa positiolimiitit tarvittaessa
etukiteen.

(126) Toimivaltaisille viranomaisille annettuja valtuuksia olisi tdydennettivd nimenomaisilla valtuuksilla saada keneltd
tahansa henkiloltd tietoja hyodykkeisiin liittyvdn johdannaissopimusposition suuruudesta ja kdyttotarkoituksesta
sekd pyytdd henkilod toteuttamaan toimenpiteitd johdannaissopimusposition koon pienentdmiseksi.

(127) On tarpeen ottaa kiyttoon yhdenmukaistettu positiolimiittijarjestelmd, jotta varmistetaan G20-sopimuksen sovel-
tamisen tehokkaampi koordinointi ja suurempi johdonmukaisuus erityisesti koko unionissa kaupankdynnin koh-
teena olevien sopimusten osalta. Sen vuoksi toimivaltaisille viranomaisille olisi annettava nimenomaiset valtuudet
vahvistaa arvopaperimarkkinaviranomaisen maddrittelemdd laskentamenetelmdd kiyttden limiitit, jotka koskevat
hyodykejohdannaissopimuksen positiota, joka henkilolld enintddn voi ryhmadtasolla kaikkina aikoina olla, jotta
estetddn markkinoiden vaarinkayttd, myos markkinoiden nurkkaaminen, ja tuetaan asianmukaisia hinnoittelu- ja
toimitusedellytyksid, mukaan lukien markkinoita vaaristivien positioiden estiminen. Tallaisten limiittien olisi edis-
tettdva kyseisen johdannaisen ja kohde-etuutena olevan hyodykkeen markkinoiden eheyttd rajoittamatta kuitenkaan
hinnanmuodostusta kohde-etuutena olevan hyodykkeen markkinoilla, eikd niitd saisi soveltaa positioihin, jotka
objektiivisesti vahentavit hyodykkeeseen liittyvddn kaupalliseen toimintaan valittomasti liittyvid riskeja. Olisi sel-
vennettavd hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten ja hyddykejohdannaissopimusten vilistd eroa. Yhdenmukaisen
jarjestelmédn luomiseksi on myds tarpeen, ettd arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa positiolimiittien toteutu-
mista ja ettd toimivaltaiset viranomaiset huolehtivat yhteistyojarjestelyistd, jotka koskevat muun muassa asiaan
liittyvien tietojen vaihtamista niiden kesken ja joiden avulla voidaan huolehtia positiolimiittien seurannasta ja
tdytdntdOnpanosta.

(128) Kaikilla kauppapaikoilla, jotka tarjoavat kaupankédyntid hyodykejohdannaisilla, olisi oltava kidytossd asianmukaiset
positioiden hoidon valvontatoimenpiteet ja niiden edellyttdmit valtuudet vihintddn seurata ja arvioida hyodyke-
johdannaispositioita koskevaa tietoa, vaatia ndiden positioiden pienentidmistd tai sulkemista ja vaatia, ettd likvidi-
teettid tarjotaan takaisin markkinoille suuren tai maarddvin position vaikutusten lieventimiseksi. Arvopaperimark-
kinaviranomaisen olisi julkaistava luettelo, jossa on tiivistelmat kaikista voimassa olevista positiolimiiteistd ja
positioiden hoidon valvontatoimenpiteistd, ja pidettdva titd luetteloa ylld. Niitd limiittejd ja jarjestelyja olisi sovel-
lettava johdonmukaisella tavalla ja kyseisten markkinoiden erityisominaisuudet huomioon ottaen. Niissd olisi maa-
riteltava selkedsti, kuinka niitd sovelletaan ja mitkd ovat asianomaiset maaralliset kynnysarvot, joista limiitit muo-
dostuvat tai jotka voivat laukaista muita velvoitteita.

(129) Kauppapaikkojen olisi julkaistava viikoittain kootut erittelyt eri luokkiin kuuluvien henkildiden positioista niiden eri
hyodykejohdannaissopimusten sekd paistooikeuksien ja niiden johdannaisten osalta, joilla kidyddian kauppaa niiden
kauppapaikoissa. Kattava ja yksityiskohtainen kaikkien henkildiden positioiden erittely olisi annettava toimivaltais-
ten viranomaisten kdyttoon vahintddn pdivittdin. Tdssd direktiivissd sdddetyissd ilmoittamisjdrjestelyissd olisi sovel-
tuvin osin otettava huomioon asetuksen (EU) N:o 1227/2011 8 artiklassa jo sdddetyt ilmoitusvaatimukset.
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(130) Vaikka positiolimiittien laskennassa kaytetty menetelmd ei saisi luoda esteitd uusien hyodykejohdannaisten kehit-
tamiselle, arvopaperiviranomaisen olisi laskentamenetelmdd maédrittdessddn varmistettava, ettd uusien hyodykejoh-
dannaisten kehittdmistd ei voida kdyttdd positiolimiittijarjestelmin kiertimiseen.

(131) Positiolimiitti olisi asetettava kullekin yksittdiselle hyodykejohdannaissopimukselle. Jotta viltettdisiin positiolimiit-
tijarjestelmin kiertdminen kehitteilld olevilla uusilla hyodykejohdannaissopimuksilla, arvopaperiviranomaisen olisi
varmistettava, ettd laskentamenetelmissd estetddn tillainen kiertdiminen ottamalla huomioon sellaisten muiden
hyodykejohdannaisten avoinna olevien sopimusten mairé, joissa kohde-etuutena on sama hyodyke.

(132) Olisi helpotettava pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritykset) mahdollisuuksia saada pidomaa ja sellaisten
erityismarkkinoiden kehitystd, joiden tarkoituksena on palvella pienten ja keskisuurten liikkeeseenlaskijoiden tar-
peita. Ndamé markkinat, jotka yleensd toimivat timén direktiivin nojalla monenkeskisind kaupankdyntijarjestelmina,
tunnetaan yleisesti pk-yritysten kasvumarkkinoina, kasvumarkkinoina tai nuorina markkinoina. Uuden pk-yritysten
kasvumarkkinoiden alaluokan luomisen monenkeskisten kaupankayntijirjestelmien luokkaan sekd ndiden markki-
noiden rekisterdinnin olisi lisittdvd niiden nikyvyyttd ja profiilia ja edesautettava yhteisten sddntelystandardien
kehittimistd unionissa ndille markkinoille. Olisi kiinnitettdvdi huomiota siihen, miten tulevalla lainsaadannolla
voidaan edistdd ndiden markkinoiden kayttod siten, ettd niistd tulee sijoittajien kannalta houkuttelevia, ja miten
voidaan vahentdd hallinnollista rasitetta ja luoda pk-yrityksille uusia kannustimia, jotta ne paasevit pidomamark-
kinoille pk-yritysten kasvumarkkinoiden kautta.

(133) Tahdn uuteen markkinoiden luokkaan sovellettavien vaatimusten on oltava riittivin joustavia, jotta voidaan ottaa
huomioon kaikki nykyiset menestyksekkaat markkinamallit Euroopassa. Niissd on myos loydettiva oikea tasapaino
siten, ettd voidaan sdilyttad sijoittajansuojan korkea taso, mikd on edellytyksend sijoittajien luottamuksen kasvulla
ndiden markkinoiden liikkeeseenlaskijoihin, ja samalla vihentdd ndiden markkinoiden liikkeeseenlaskijoille aiheu-
tuvaa tarpectonta hallinnollista rasitetta. Pk-yritysten kasvumarkkinoita koskevat vaatimukset, muun muassa kau-
pankdynnin kohteeksi ottamista koskevat perusteet nailli markkinoilla, ehdotetaan médriteltavan yksityiskohtai-
semmin delegoiduissa sdddoksissd tai teknisissd standardeissa.

(134) Koska on tdrkedd valttdd kielteiset seuraukset nykyisille menestyksekkiille markkinoille, pienille ja keskisuurille
liikkeeseenlaskijoille tarkoitettujen markkinoiden yllapitdjilld olisi edelleen oltava mahdollisuus pdattdd jatkaa til-
laisen markkinan yllapitimistd timdn direktiivin vaatimuksia noudattaen ilman, ettd niiden tarvitsee hakea rekis-
terdintid pk-yritysten kasvumarkkinana. Jos liikkkeeseenlaskija on pk-yritys, silld ei pitdisi olla velvoitetta hakea
rahoitusvilineensd ottamista kaupankaynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla.

(135) Vahintddn 50 prosentin liikkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvilineilld kidyddan kauppaa pk-yritysten kasvumarkki-
noilla, olisi oltava pk-yrityksid, jotta timd uusi markkinoiden luokka hyodyttdisi pk-yrityksid. Tamad arviointi olisi
tehtdvd vuosittain. Tamd 50 prosentin kriteeri olisi pantava tdytintdon joustavasti. Tamdn kriteerin tilapdisen
tayttdmattd jdttdmisen ei pitdisi merkitd velvoitetta poistaa kauppapaikka valittomasti rekisteristd tai evitd sen
rekisterdityminen pk-yritysten kasvumarkkinana, jos sen voi kohtuudella odottaa tayttdvin 50 prosentin kriteerin
seuraavasta vuodesta alkaen. Arviointi siitd, onko liikkkeeseenlaskija pk-yritys, olisi tehtdvd kolmen edeltivin ka-
lenterivuoden markkina-arvon perusteella. Taman pitdisi taata ndiden liikkeeseenlaskijoiden osalta joustavampi
siirtyminen néiltd erityismarkkinoilta paamarkkinoille.

(136) Jonkin jasenvaltion yhteysviranomaisen toisen jasenvaltion yhteysviranomaiselta saamia luottamuksellisia tietoja ei
olisi pidettavd pelkdstddn kyseistd maata koskevina.

(137) On tarpeen ldhentdd toimivaltaisten viranomaisten valtuuksia, jotta valvonta olisi vaikutuksiltaan samankaltaista
kaikkialla yhdentyneilld rahoitusmarkkinoilla. Kaikille yhteisin vdhimmaisvaltuuksin ja niihin yhdistetyin riittdvin
resurssein olisi voitava taata tehokas valvonta. Tamin vuoksi tdssd direktiivissd olisi sdddettdvd valvontaa ja
tutkintaa koskevista vihimmdisvaltuuksista, jotka jisenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille olisi annettava kan-
sallisen lainsdddannon mukaisesti. Nditd valtuuksia olisi kaytettdvd, kun kansallinen lainsdddinto sitd edellyttad,
soveltamalla niitd toimivaltaisiin oikeusviranomaisiin. Tamin direktiivin mukaisia valtuuksiaan kdyttdessddn toimi-
valtaisten viranomaisten olisi toimittava puolueettomasti ja riippumattomasti ja niiden olisi oltava itsendisid paa-
toksenteossaan.

(138) Vaikka tdssd direktiivissd vahvistetaan ne vihimmadisvaltuudet, jotka toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava, niitd
valtuuksia olisi kaytettivd jdsenvaltioiden oikeusjirjestelmien mukaisesti, mikd takaa perusoikeuksien kunnioitta-
misen, oikeus yksityisyyteen mukaan luettuna. Kdyttadkseen kyseisid valtuuksia, jotka voivat vaikuttaa merkittavasti
yksityis- ja perhe-elimin, kodin ja viestinndn kunnioitusta koskevaan oikeuteen, jasenvaltioilla olisi oltava
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kiytossddn asianmukaisia ja tehokkaita suojatoimia, jotka suojaavat mahdolliselta vddrinkdytoltd, tapauksen mu-
kaan esimerkiksi kyseisen jisenvaltion oikeusviranomaisten antama ennakkolupa. Jasenvaltioiden olisi annettava
toimivaltaisille viranomaisille mahdollisuus kdyttdd kyseisid rajoittavia valtuuksia siind méérin kuin on tarpeen
vakavien tapausten asianmukaiseksi tutkimiseksi, kun ei ole olemassa vastaavia keinoja, joilla samaan lopputulok-
seen padstdisiin tehokkaasti.

(139) Mikddn toimivaltaisen viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen tehtdviddn hoitaessaan toteuttama toimi
ei saisi suoraan tai vilillisesti syrjid jotakin jdsenvaltiota tai jasenvaltioiden ryhmai missd hyvinsd valuutassa
tarjottavien sijoituspalvelujen ja harjoitettavan sijoitustoiminnan suorituspaikkana.

(140) Erilaisten monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien merkittdvin vaikutuksen ja markkinaosuuden vuoksi on ai-
heellista varmistaa, ettd monenkeskisen kaupankayntijirjestelmin osalta toimivaltaisen viranomaisen ja sen lain-
kiyttoalueen toimivaltaisen viranomaisen, jolla monenkeskinen kaupankayntijarjestelmé tarjoaa palveluja, vilille
luodaan riittavit yhteistyojarjestelyt. Vastaavan kehityksen ennakoimiseksi tdimd vaatimus olisi laajennettava koske-
maan myos organisoituja kaupankdyntijarjestelmia.

(141) Sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyritykset, monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmén tai organisoidun kau-
pankdyntijarjestelmin yllapitoon toimiluvan saaneet markkinoiden ylldpitdjat, sadnnellyt markkinat, hyvaksytyt
julkistamisjarjestelyt, konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajat ja hyviksytyt ilmoitusjirjestelmat, niiden liik-
keenjohdosta tosiasiallisesti vastaavat johtajat ja niiden ylimmin hallintoelimen jisenet noudattavat tdstd direktii-
vistd ja asetuksesta (EU) N:o 600/2014 johtuvia velvoitteita ja ettd niitd kohdellaan samalla tavoin koko unionissa,
jasenvaltiot olisi velvoitettava sddtdimain seuraamuksista ja toimenpiteistd, jotka ovat tehokkaita, oikeasuhteisia ja
varoittavia. Jasenvaltioiden vahvistamien hallinnollisten seuraamusten ja toimenpiteiden olisi tdytettiva tietyt kes-
keiset vaatimukset, jotka koskevat tillaisten seuraamusten ja toimenpiteiden osoittamista niiden kohteena oleville,
seuraamuksen tai toimenpiteen soveltamisessa huomioon otettavia kriteerejd, niiden julkistamista sekd keskeisid
seuraamusten mdadrddmistd koskevia valtuuksia ja hallinnollisten sakkojen suuruutta.

(142) Toimivaltaisille viranomaisille olisi erityisesti annettava valtuudet mairitd sakkoja, jotka ovat riittdvan suuria
ylittddkseen todenndkoiset hyodyt ja joilla on varoittava vaikutus myds suurempiin laitoksiin ja niiden johtajiin.

(143) Toimivaltaisten viranomaisten on lisdksi voitava pddstd luonnollisten henkildiden ja oikeushenkildiden tiloihin
kansallista lainsddadantod ja perusoikeuskirjaa noudattaen. Kyseisiin tiloihin pdasy on vilttimatontd, kun on ole-
massa perusteltu epdily, ettd tutkinnan kohteena olevaan asiaan liittyvid asiakirjoja ja muuta tietoa on olemassa ja
niilld voi olla merkitystd tdiman direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomisen osoittamiseksi. Kyseisiin
tilothin padsy on vilttimatontd myos silloin, kun henkilo, jolle on jo esitetty tietopyyntd, laiminlyo tallaisen
pyynnon noudattamisen kokonaan tai osittain tai kun on perusteltu syy epdilld, ettd mahdollisesti esitettivdd
pyynt6d ei noudatettaisi tai tietopyynnon kohteena olevat asiakirjat tai tiedot siirrettdisiin pois, niitd muutettaisiin
tai ne tuhottaisiin. Mikdli kansallisen lain mukaan tarvitaan kyseisen jdsenvaltion oikeusviranomaisen ennalta
myontdma lupa, valtuuksia tiloihin pddsystd olisi kdytettavd oikeusviranomaisen ennakkoluvan saamisen jilkeen.

(144) Liiketoimia toteuttavien ja niiden toteuttamista dokumentoivien sijoituspalveluyritysten olemassa olevat puhelin-
keskustelutallenteet ja tietolitkennetiedot samoin kuin televiestintdoperaattoreiden olemassa olevat puhelu- ja tie-
tolitkennetiedot ovat ratkaisevan tdrkeitd ja toisinaan ainoita todisteita, joiden avulla markkinoiden vaarinkaytto
voidaan havaita ja nayttdd toteen sekd tarkistaa, noudattavatko yritykset tdssd direktiivissd tai asetuksessa (EU)
N:o 600/2014 sdiddettyjd sijoittajansuoja- ja muita vaatimuksia. Toimivaltaisten viranomaisten olisi sen vuoksi
voitava vaatia sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen hallussa olevia tallenteita puhelinkeskusteluista ja sihkoi-
sestd viestinndstd sekd tietoliikennetietoja. Padsy puhelu- ja muihin tietoihin on valttimaitontd, jotta markkinoiden
vadrinkdytto ja timan direktiiviin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomiset voidaan havaita ja madrtd niistd
seuraamuksia.

Jotta unionissa olisi yhtildiset edellytykset tutustua televiestintdoperaattorin hallussa oleviin puhelutietoihin ja
olemassa oleviin tietoliikennetietoihin tai sijoituspalveluyrityksen hallussa oleviin olemassa oleviin puhelinkeskus-
telujen tallenteisiin ja tietoliikennetietoihin, toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava kansallisen lainsdddannon
mukaisesti oikeus pyytdd televiestintdoperaattorin hallussa olevia olemassa olevia puhelu- ja tietolitkennetietoja
kansallisen lainsdddannon sallimissa puitteissa sekd sijoituspalveluyrityksen hallussa olevia olemassa olevia puhe-
linkeskustelujen tallenteita sekd tietoliikennetietoja silloin, kun voidaan perustellusti epdilld, ettd tallaisilla tarkas-
tuksen tai tutkinnan aiheeseen liittyvilld tiedoilla voi olla merkitystd asetuksen (EU) N:o 596/2014 nojalla kielletyn
menettelyn taikka tdiman direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 vaatimusten rikkomisen toteen ndyttamiseksi.
Pddsyn televiestintdoperaattorin hallussa oleviin puhelu- ja tietoliikennetietoihin ei olisi pidettdva sisillddn pddsya
puhelimitse vilitettyjen daniviestien sisaltoon.
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(145) Seuraamusten yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi kaikkialla unionissa jdsenvaltiot olisi velvoitettava
varmistamaan, ettd paittdessadn hallinnollisten seuraamusten tai toimenpiteiden tyypistd ja hallinnollisten sakkojen
suuruudesta toimivaltaiset viranomaiset ottavat huomioon kaikki merkitykselliset olosuhteet.

(146) Jotta voidaan varmistaa, ettd toimivaltaisten viranomaisten péiéiti')ksill'ei on varoittava vaikutus suureen yleisi')én, ne
olisi yleensid julkistettava. Pdatosten julkistaminen on toimivaltaisille viranomaisille myos tirked viline, jolla saa-
tetaan markkinaosapuolten tietoon, millaista menettelyd pidetddn timan direktiivin rikkomisena, ja edistetddn
laajemmin hyvid toimintatapoja markkinaosapuolten keskuudessa. Jos julkistaminen aiheuttaa kohtuutonta vahin-
koa asianomaisille henkiléille taikka vaarantaa rahoitusmarkkinoiden vakauden tai meneilliin olevan tutkinnan,
toimivaltaisen viranomaisen olisi julkistettava seuraamukset ja toimenpiteet anonyymisti kansallisen lainsdddannon
mukaisella tavalla tai lykattava julkistamista.

Toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava mahdollisuus jattdd seuraamukset julkistamatta, jos anonyymia julkista-
mista tai julkistamisen lykkddmistd ei pidetd riittivdnd sen varmistamiseksi, ettd rahoitusmarkkinoiden vakaus ei
vaarannu. Toimivaltaisia viranomaisia ei olisi vaadittava julkistamaan vihaisiksi katsottuja toimenpiteitd, jos julkis-
taminen olisi kohtuutonta. On aiheellista ottaa kdyttoon menettely julkistamattomien seuraamusten ilmoittamiseksi
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat ottaa ne huomioon meneillddn olevassa
valvonnassa. Tissd direktiivissd ei edellytetd mutta siind ei myoskddn olisi estettdvd tdiman direktiivin tai asetuksen
(EU) N:o 600/2014 rikkomisista maarittyjen rikosoikeudellisten seuraamusten julkistamista.

(147) Mahdollisten rikkomisten havaitsemiseksi toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava tarvittavat tutkintavaltuudet, ja
niiden olisi luotava tehokkaat ja luotettavat mekanismit, joilla kannustetaan ilmoittamaan mahdollisista tai tosi-
asiallisista rikkomisista, mukaan lukien sellaisten tyontekijoiden suojelu, jotka ilmoittavat rikkomisista omassa
laitoksessaan. Nama mekanismit eivét saisi rajoittaa riittivin suojan takaamista syytetyille. Olisi otettava kaytt6on
asianmukaiset menettelyt, joilla varmistetaan syytetyn henkilon asianmukainen suojaaminen, erityisesti timén
oikeus henkil6tietojen suojaan, ja menettelyt, joilla varmistetaan syytetyn henkilén oikeus puolustukseen ja oikeus
tulla kuulluksi ennen hintd koskevan pddtoksen tekemistd sekd oikeus hakea tuomioistuimelta muutosta hintd
koskevaan paitokseen.

(148) Tassd direktiivissd olisi kasiteltava sekd seuraamuksia ettd toimenpiteitd, jotta sen soveltamisalaan kuuluisivat kaikki
toimet, joita sovelletaan rikkomisen jélkeen ja joilla pyritddn estimddn uudet rikkomiset, riippumatta siitd, pide-
tddnko niitd kansallisessa lainsdddidnnossd seuraamuksina vai toimenpiteind.

(149) Tamin direktiivin ei olisi vaikutettava jisenvaltioiden rikosoikeudellisia seuraamuksia koskevaan lainsdddintoon.

(150) Vaikka mikéddn ei estd jdsenvaltioita antamasta sddntojd hallinnollisista ja rikosoikeudellisista seuraamuksista, joita
madratddn samoista rikkomisista, jasenvaltioita ei pitdisi vaatia antamaan sddnt6jd tdmédn direktiivin tai asetuksen
(EU) N:o 600/2014 rikkomisesta maarittavistd hallinnollisista seuraamuksista, jos rikkomiseen sovelletaan kansal-
lista rikoslainsddddntod. Kansallisen lainsdddiannon mukaisesti jisenvaltiot eivdt ole velvollisia madrddmaidn sekd
hallinnollisia ettd rikosoikeudellisia seuraamuksia samasta rikkomisesta, mutta niiden olisi voitava tehda niin, jos
niiden kansallinen lainsdddanto mahdollistaa sen. Se, ettd sdilytetddn mahdollisuus médaritd tdiman direktiivin tai
asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomisesta rikosoikeudellisia seuraamuksia hallinnollisten seuraamusten sijasta, ei
kuitenkaan saisi vihentdd toimivaltaisten viranomaisten mahdollisuuksia tehdd tdtd direktiivid tai asetusta (EU) N:o
600/2014 sovellettaessa yhteistyotd, padstd tietoihin ja vaihtaa tietoja oikea-aikaisesti muiden jisenvaltioiden toi-
mivaltaisten viranomaisten kanssa eikd muullakaan tavoin vaikuttaa nidihin mahdollisuuksiin, myoskdan sen jal-
keen, kun asianomaiset rikkomiset on saatettu toimivaltaisten oikeusviranomaisten kasiteltaviksi syytetoimia varten.

(151) Asiakkaiden suojaamiseksi ja rajoittamatta asiakkaan oikeutta saattaa asia tuomioistuimen kasiteltiviksi on tarkoi-
tuksenmukaista, ettd jasenvaltiot varmistavat, ettd tuomioistuinten ulkopuolista riita-asiain ratkaisua varten perus-
tetaan julkisia tai yksityisid elimid tekemidn yhteistyotd rajatylittdvien riitojen ratkaisemisessa ottaen huomioon
komission suositus 98/257/EY (') ja komission suositus 2001/310/EY (3. Kun jdsenvaltiot panevat tdytintoon
saannoksid, jotka koskevat valitus- ja muutoksenhakumenettelyjd tuomioistuinten ulkopuolisia riitoja ratkaistaessa,
niitd olisi rohkaistava kayttimaan nykyisid rajatylittavid yhteistyojdrjestelmii ja etenkin rahoituspalvelualan riitojen-
ratkaisuverkostoa (FIN-Net).

(") Komission suositus 98/257/EY, annettu 30. maaliskuuta 1998, tuomioistuinten ulkopuolisiin kuluttajariitoja ratkaiseviin elimiin
sovellettavista periaatteista (EYVL L 115, 17.4.1998, s. 31).

() Komission suositus 2001/310/EY, annettu 4 pdivind huhtikuuta 2001, kuluttajariitojen sovitteluun osallistuvia tuomioistuinten
ulkopuolisia elimid koskevista periaatteista (EYVL L 109, 19.4.2001, s. 56).
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(152) Kaiken toimivaltaisten viranomaisten, muiden viranomaisten, elinten tai henkildiden vilisen tietojen vaihdon tai
toimittamisen olisi tapahduttava henkilotietojen siirtoa kolmansiin maihin koskevien sddntojen mukaisesti, joista
on sdddetty direktiivissd 95/46/EY. Kaiken arvopaperimarkkinaviranomaisen ja kolmansien maiden vilisen henki-
lotietojen vaihdon tai toimittamisen olisi tapahduttava asetuksessa (EY) N:o 45/2001 saddettyjen henkilotietojen
siirtoa koskevien sddnt6jen mukaisesti.

(153) On tarpeen tehostaa sadnnoksid, jotka koskevat kansallisten toimivaltaisten viranomaisten vilistd tiedonvaihtoa
sekd vahvistaa niiden keskiniisid avunanto- ja yhteisty6velvoitteita. Toimivaltaisten viranomaisten olisi rajatylittavin
toiminnan lisddntymisen vuoksi annettava toisilleen tehtaviensd hoitamisen edellyttdimat tiedot, jotta ne voivat
varmistaa tdmin direktiivin tehokkaan tdytintoonpanon myos silloin, kun sddnnosten rikkominen tai epdilys
niiden rikkomisesta saattaa olla kahden tai useamman jasenvaltion viranomaisten asia. Tiedonvaihto edellyttdd
ehdotonta salassapitovelvollisuutta, jotta voidaan varmistaa toimiva tietojenvaihto sekd henkildiden oikeuksien
suoja.

(154) Kun kauppapaikka on toteuttanut jdrjestelyjd vastaanottavassa jasenvaltiossa ja sen toiminnasta sielld on tullut
kyseisen vastaanottavan jasenvaltion arvopaperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajansuojan kannalta merkittavaa,
kiyttoon otettavien oikeasuhteisten yhteistyojarjestelyjen olisi muodoltaan vastattava kotijasenvaltion ja vastaan-
ottavan jasenvaltion toimivaltaisten viranomaisten mahdollisia yhteistyokaytintojd ja oltava oikeasuhteiset rajaty-
littdvan valvontayhteistyon tarpeisiin ndhden erityisesti, kun otetaan huomioon vastaanottavan jisenvaltion arvo-
paperimarkkinoihin ja sijoittajansuojaan kohdistuvan vaikutuksen luonne ja laajuus, jolloin kyseeseen tulisi esimer-
kiksi tilapdinen tai maaravilein tapahtuva tietojen vaihto, kuuleminen ja avustaminen.

(155) Tamin direktiivin tavoitteiden saavuttamiseksi komissiolle olisi siirrettédva valta hyviksyd Euroopan unionin toi-
minnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti siddosvallan siirron nojalla annettavia delegoituja saadoksid,
jotka koskevat poikkeusten yksityiskohtaisia sddntojd, madritelmien tismentdmistd, perusteita sijoituspalveluyrityk-
sen ehdotetun hankinnan arvioimiseksi, sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestimistd koskevia vaatimuksia, hy-
viksyttyja julkistamisjirjestelyjd ja konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoajia, eturistiriitojen hallintaa, sijoitus-
palvelujen tarjoamisen menettelytapavelvoitteita, toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan kannalta mahdollisimman
edullisin ehdoin, asiakkaiden toimeksiantojen kasittelyad, hyvaksyttavien vastapuolten kanssa toteutettavia liiketoi-
mia, tilanteita, joissa monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankayntijirjestelmaa yllapitavilla
sijoituspalveluyrityksilld ja markkinoiden yllapitijilld ja sddnneltyjen markkinoiden yllapitdjilld on ilmoitusvelvolli-
suus, tilanteita, joista aiheutuu merkittdvai haittaa sijoittajien eduille ja markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle,
kun kyse on rahoitusvilineelld monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassd, organisoidussa kaupankayntijarjestel-
missd tai sddnnellylld markkinalla kdytavin kaupan keskeyttimisestd ja lopettamisesta, pk-yritysten kasvumarkki-
noita, kynnysarvoja, joiden ylittyessd sovelletaan positiosta ilmoittamista koskevia velvoitteita, sekd perusteita,
joiden nojalla vastaanottavan jasenvaltion kauppapaikan toiminnan voitaisiin katsoa olevan merkittavai arvopape-
rimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta. On erityisen tirkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan
toteuttaa asianmukaiset kuulemiset, myos asiantuntijatasolla. Komission olisi delegoituja sdaddoksid valmistellessaan
ja laatiessaan varmistettava, ettd asianomaiset asiakirjat toimitetaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle yhta-
aikaisesti, hyvissd ajoin ja asianmukaisesti.

(156) Finanssipalvelujen teknisilld standardeilla olisi varmistettava yhdenmukaistaminen johdonmukaisella tavalla sekd
sijoittajien, mukaan lukien strukturoituihin talletuksiin sijoittavien sijoittajien, ja kuluttajien riittdvd suoja koko
unionissa. Koska arvopaperimarkkinaviranomaisella on pitkille menevad erityisasiantuntemusta, olisi tehokasta ja
asianmukaista antaa sen tehtdviksi laatia komissiolle toimitettavat luonnokset sidntelystandardeiksi ja teknisiksi
taytintoonpanostandardeiksi, joihin ei liity poliittisia valintoja. Sijoittajien ja kuluttajien johdonmukaisen suojan
varmistamiseksi kaikilla finanssipalvelujen aloilla, arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi hoidettava tehtdviddn niin
pitkille kuin mahdollista ldheisessd yhteistyossd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU)
N:0 1093/2010 (") perustetun Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen), jiljempiné "pank-
kiviranomainen’, ja vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen kanssa.

(157) Komission olisi hyviksyttava arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimat luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi,
jotka koskevat pddasiallisen liiketoiminnan oheistoiminnaksi katsottavaan toimintaan liittyvid poikkeuksia, sijoitus-
palveluyritysten toimilupien myontdmiseksi ja epddmiseksi sovellettavien menettelyjen yhteydessd toimitettavia
tietoja ja tiettyjd vaatimuksia, huomattavien omistusosuuksien hankkimista, algoritmista kaupankayntid, velvoitetta
toteuttaa asiakkaiden toimeksiannot heille mahdollisimman edullisin ehdoin, rahoitusvilineelld sddnnellylld mark-
kinalla, monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassa tai organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassd kdytavian kaupan
keskeyttdmistd ja lopettamista, vapautta tarjota sijoituspalveluja ja harjoittaa sijoitustoimintaa, sivuliikkeen
perustamista, jirjestelmien hiirionsietokykyd, kauppojen hintavaihtelurajoja ja sihkoistd kaupankiyntii,

(") 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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hinnanmuutosvilejd, litketoimintakellojen synkronointia, rahoitusvilineiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi,
hyodykejohdannaisten positiolimiittejd ja positioiden hoidon valvontatoimenpiteitd, raportointipalvelujen tarjoajien
toimilupien myontidmistd ja epddmistd, hyviksytyille julkistamisjirjestelyille, konsolidoitujen kaupankdyntitietojen
tarjoajille ja hyvidksytyille ilmoitusjdrjestelmille asetettavia toiminnan jirjestimistd koskevia vaatimuksia sekd toi-
mivaltaisten viranomaisten vilistd yhteistyotd. Komission olisi hyvaksyttivd ndma teknisten sdantelystandardien
luonnokset delegoiduilla sdddoksilld Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan ja asetuksen
(EU) N:0 1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

(158) Komissiolle olisi my®s siirrettdva toimivalta hyvaksya teknisid tdytintoonpanostandardeja Euroopan unionin toi-
minnasta tehdyn sopimuksen 291 artiklan mukaisilla tdytintoonpanosiddoksilld ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010
15 artiklan mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomaiselle olisi annettava tehtdviksi laatia ja toimittaa komissiolle
luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, jotka koskevat menettelyja sijoituspalveluyritysten toimilupien
myontimiseksi ja epddmiseksi, huomattavien omistusosuuksien hankkimista, kaupankayntimenettelyi ja liiketoi-
mien loppuunsaattamista monenkeskisissd kaupankayntijirjestelmissa ja organisoiduissa kaupankayntijarjestelmissa,
rahoitusvilineelld kdytdvan kaupan keskeyttimistd ja lopettamista, vapautta tarjota sijoituspalveluja ja harjoittaa
sijoituspalvelutoimintaa, sivuliikkeen perustamista, positioista ilmoittamista positioiden haltijoiden luokkien mu-
kaan, raportointipalvelujen tarjoajien toimilupien myontimistd ja epddmistd, pdatosten julkaisemiseen liittyvien
tietojen toimittamista koskevia menettelyjd ja lomakkeita, yhteisty6velvoitetta, toimivaltaisten viranomaisten valistd
yhteistyotd, tiedonvaihtoa sekd kuulemista ennen toimiluvan myontamista sijoituspalveluyritykselle.

(159) Komission olisi annettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus, jossa arvioidaan organisoitujen kaupan-
kayntijirjestelmien toimintaa, pk-yritysten kasvumarkkinoiden jrjestelmin toimintaa, automatisoidulle ja huippu-
nopealle tietokoneistetulle kaupankdynnille asetettujen vaatimusten vaikutusta, tiettyjen tuotteiden tai kdytintojen
kieltimismenettelystd saatuja kokemuksia sekd hyodykejohdannaismarkkinoihin kohdistuvien toimenpiteiden vai-
kutusta.

(160) Komission olisi annettava viimeistddn 1 paivind tammikuuta 2018 kertomus, jossa arvioidaan, mitd potentiaalista
vaikutusta energiahintoihin ja energiamarkkinoiden toimintaan on ollut asetuksessa (EU) N:o 648/2012 sdadettyjen
madritysvelvollisuuden ja vakuusvaatimusten soveltamista koskevan siirtymdajan paittymiselld. Komission olisi
tarvittaessa esitettiva lainsiddintoehdotus asiaa koskevan lainsiidinnon antamiseksi tai muuttamiseksi, mukaan
lukien alakohtainen erityslainsdddinto kuten asetus (EU) N:o 1227/2011.

(161) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2011/61/EU (') sdddetdin, ettd jasenvaltiot voivat antaa vaihto-
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille toimiluvan tarjota vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen yhteisen hoidon lisdksi
tiettyjd sijoituspalveluja, kuten sijoitussalkkujen hoitoa, sijoitusneuvontaa, yhteissijoitusyritysten osakkeiden tai
osuuksien sailytystd ja hallinnointia sekd rahoitusvalinettd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja valittd-
mistd. Koska niiden palvelujen tarjoamista siddntelevat vaatimukset on yhdenmukaistettu unionissa, niihin yhteis-
sijoitusrahastojen hoitajiin, joille niiden kotijasenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat antaneet toimiluvan tarjota
nditd palveluja, ei olisi sovellettava vastaanottavassa jisenvaltiossa mitddn tdydentdvad toimilupamenettelyd tai
mitddn muuta vaikutukseltaan vastaavaa toimenpidettd.

(162) Voimassa olevaa oikeudellista kehystd sovellettaessa niiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, joille on
annettu toimilupa tarjota nditd palveluja ja jotka aikovat tarjota niitd muussa jisenvaltiossa kuin omassa kotija-
senvaltiossaan, on taytettdva kansalliset lisivaatimukset, mukaan lukien erillisen oikeushenkilon perustaminen. Jotta
poistettaisiin esteet yhdenmukaistettujen sijoituspalvelujen tarjoamiselta yli rajojen ja varmistettaisiin samoja sijoi-
tuspalveluja samojen oikeudellisten vaatimusten mukaisesti tarjoavien yhteisojen tasapuoliset toimintaedellytykset,
ndiden palvelujen tarjoamiseen toimiluvan saaneen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan olisi voitava tarjota
nditd palveluja yli rajojen asianmukaisten ilmoitusvaatimusten mukaisesti kotijasenvaltionsa toimivaltaisten viran-
omaisten antaman toimiluvan nojalla.

(163) Direktiivid 2011/61/EU olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti.

(164) Jasenvaltiot eivit voi riittavilld tavalla saavuttaa tdmin direktiivin tavoitetta, joka on sellaisten yhdentyneiden
rahoitusmarkkinoiden luominen, joilla sijoittajilla on tehokas suoja ja joilla markkinoiden tehokkuus ja eheys on
yleisesti turvattu, ja joka edellyttdd sellaisten yhteisten sddntelyvaatimusten asettamista, joita sovelletaan sijoituspal-
veluyrityksiin siitd rijppumatta, missd ne ovat unionissa saaneet toimiluvan, ja joilla sddnnellidn sddnneltyjen

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 paivind kesdkuuta 2011, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sekd asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta (EUVL
L 174, 1.7.2011, s. 1).
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markkinoiden ja muiden kaupankiyntijirjestelmien toimintaa sen ehkiisemiseksi, ettd avoimuuden puute ja toi-
minnan héiriot yksittdisilli markkinoilla vaarantaisivat unionin koko rahoitusjirjestelmin tehokkaan toiminnan,
vaan se voidaan timén direktiivin laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi
unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperi-
aatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd direktiivissa ei ylitetd
sitd, mikd on tarpeen timin tavoitteen saavuttamiseksi.

(165) Kun otetaan huomioon tistd direktiivistd ja asetuksesta (EU) N:o 600/2014 aiheutuva arvopaperimarkkinaviran-
omaisen tehtdvien lisidntyminen, Euroopan parlamentin, neuvoston ja komission olisi varmistettava, ettd saatavilla
on riittdvat henkilostoresurssit ja taloudelliset resurssit.

(166) Tissd direktiivissd kunnioitetaan perusoikeuksia ja noudatetaan perusoikeuskirjassa tunnustettuja periaatteita, var-
sinkin oikeutta henkil6tietojen suojaan, elinkeinonvapautta, oikeutta kuluttajansuojaan, oikeutta tehokkaisiin oike-
ussuojakeinoihin ja puolueettomaan tuomioistuimeen seké oikeutta siihen, ettei oikeudenkiynnissd voida syyttda ja
rangaista kahdesti samasta rikoksesta, ja timd direktiivi olisi pantava tdytantoon nadiden oikeuksien ja periaatteiden
mukaisesti.

(167) Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu asetuksen (EY) N:o 45/200128 artiklan 2 kohdan mukaisesti, ja hin
antoi lausunnon 10 péivind helmikuuta 2012 (!).

(168) Jdsenvaltiot ovat selittdvistd asiakirjoista 28 paivani syyskuuta 2011 annetun jdsenvaltioiden ja komission yhteisen
poliittisen lausuman (%) mukaisesti sitoutuneet perustelluissa tapauksissa liittimaan ilmoitukseen toimenpiteistd,
jotka koskevat direktiivin saattamista osaksi kansallista lainsdddantod, yhden tai useamman asiakirjan, joista kdy
ilmi direktiivin osien ja kansallisen lainsddddnnon osaksi saattamiseen tarkoitettujen vilineiden vastaavien osien
suhde. Taman direktiivin osalta lainsdatdja pitda tallaisten asiakirjojen toimittamista perusteltuna.

(169) Velvollisuus saattaa timaé direktiivi osaksi kansallista lainsdddantod rajoittuu sidnnoksiin, joilla muutetaan aiempien
direktiivien sdannoksid. Velvollisuus saattaa sisilloltdin muuttumattomat sddnnokset osaksi kansallista lainsdddan-
t6d perustuu aiempiin direktiiveihin.

(170) Talla direktiivilld ei ole vaikutusta jasenvaltioiden velvollisuuteen noudattaa liitteessd III olevassa B osassa olevia
mddraaikoja, joiden kuluessa niiden on saatettava siind mainitut direktiivit osaksi kansallista lainsdddintod, ja tuossa
osassa mainittuja soveltamispaivia,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN DIREKTIIVIN:

I OSASTO
SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT
1 artikla
Soveltamisala

1. Tatd direktiivid sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin, markkinoiden ylldpitdjiin, raportointipalvelujen tarjoajiin ja kol-
mansien maiden yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja tai harjoittavat sijoitustoimintaa unionissa sinne perustetun
sivuliikkeen vilityksella.

2. Tassd direktiivissd vahvistetaan vaatimukset seuraaville:
a) sijoituspalveluyritysten toimiluvan myontidmistd ja toiminnan harjoittamista koskevat edellytykset;

b) sijoituspalvelujen tarjoaminen tai sijoitustoiminta, jota kolmansien maiden yritykset harjoittavat sivuliikkeen perusta-
misen vilitykselld;

() EUVL C 147, 25.5.2012, s. 1.
() EUVL C 369, 17.12.2011, s. 14.
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¢) sddnneltyjen markkinoiden toimiluvan myontdminen ja toiminta;

d) raportointipalvelujen tarjoajien toimiluvan myoéntiminen ja toiminta; ja

¢) toimivaltaisten viranomaisten toteuttama valvonta, yhteistyo ja tdytintoonpano.

3. Seuraavia sddnnoksid sovelletaan my6s direktiivin 2013/36/EU mukaisesti toimiluvan saaneisiin luottolaitoksiin siltd
osin kuin ne tarjoavat yhti tai useampaa sijoituspalvelua ja/tai harjoittavat sijoitustoimintaa:

a) 2 artiklan 2 kohta, 9 artiklan 3 kohta sekd 14 ja 16-20 artikla;

b) Il osaston II luku lukuun ottamatta 29 artiklan 2 kohdan toista alakohtaa;

¢) II osaston III luku lukuun ottamatta 34 artiklan 2 ja 3 kohtaa ja 35 artiklan 2-6 ja 9 kohtaa;

d) 67-75 sekd 80, 85 ja 86 artikla.

4. Seuraavia sddnnoksid sovelletaan myos sijoituspalveluyrityksiin ja direktiivin 2013/36/EU mukaisesti toimiluvan
saaneisiin luottolaitoksiin siltd osin kuin ne myyvit strukturoituja talletuksia tai tarjoavat asiakkaille nithin liittyvaa
neuvontaa:

a) 9 artiklan 3 kohta, 14 artikla ja 16 artiklan 2, 3 ja 6 kohta;

b) 23-26 ja 28 artikla, 29 artikla lukuun ottamatta sen 2 kohdan toista alakohtaa, ja 30 artikla; ja

¢) 67-75 artikla.

5. Jiljempdnd olevia 17 artiklan 1-6 kohtaa sovelletaan myos sddnneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupan-
kdyntijarjestelmien jaseniin tai osapuoliin, joilta ei 2 artiklan 1 kohdan a, e, i ja j alakohdan nojalla edellytetd timin
direktiivin mukaista toimilupaa.

6. Jdljempand olevia 57 ja 58 artiklaa sovelletaan myds henkil6ihin, joita koskee 2 artiklassa sdddetty poikkeus.

7. Kaikkien rahoitusvilineilli kauppaa kdyvien monenkeskisten jirjestelmien on toiminnassaan noudatettava joko
monenkeskisid kaupankdyntijirjestelmid tai organisoituja kaupankdyntijarjestelmid koskevia II osaston sddnnoksid tai
sadnneltyja markkinoita koskevia III osaston sddnnoksia.

Sijoituspalveluyritysten, jotka suunnitelmallisesti, toistuvasti, jirjestelmallisesti ja oleellisesti kdyvit kauppaa omaan lu-
kuunsa toteuttaessaan asiakastoimeksiantoja sdannellyn markkinan, monenkeskisen kaupankayntijarjestelman tai organi-
soidun kaupankdyntijarjestelmin ulkopuolella, on toiminnassaan noudatettava asetuksen (EU) N:o 600/2014 III osastoa.

Kaikissa ensimmadisessd ja toisessa alakohdassa tarkoitetuissa rahoitusvilineitd koskevissa litketoimissa, joita ei toteuteta
monenkeskisessd jarjestelmassi tai kauppojen sisdisessd toteuttajassa, on noudatettava asetuksen (EU) N:o 600/2014 III
osaston asiaankuuluvia sddnnoksid, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 600/2014 23 ja 28 artiklan
soveltamista.
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2 artikla
Poikkeukset

1.  Titd direktiivid ei sovelleta seuraaviin:

a) vakuutusyritykset tai direktiivissi 2009/138/EY tarkoitettua jilleen- tai edelleenvakuutustoimintaa harjoittavat yrityk-
set siltd osin kuin ne harjoittavat mainitussa direktiivissd tarkoitettua toimintaa;

b) henkilot, jotka tarjoavat sijoituspalveluja yksinomaan emoyrityksilleen, tytiryrityksilleen tai emoyritystensd muille
tytaryrityksille;

¢) henkildt, jotka tarjoavat sijoituspalvelua, kun titd palvelua tarjotaan satunnaisesti ammattitoiminnan yhteydessd ja kun
tatd ammattitoimintaa sddnnellddn lain sddnnoksin tai hallinnollisin maardyksin tai ammattikunnan eettisin sddnnoin,
joissa ei suljeta pois tillaisen palvelun tarjoamista;

d) henkilot, jotka kdyvit kauppaa omaan lukuunsa muilla rahoitusvilineilld kuin hyodykejohdannaisilla taikka paasto-
oikeuksilla tai niiden johdannaisilla ja jotka eivit tarjoa muita sijoituspalveluja tai harjoita muuta sijoitustoimintaa
muilla rahoitusvilineilld kuin hyddykejohdannaisilla taikka péddstdoikeuksilla tai niiden johdannaisilla, paitsi siind
tapauksessa, ettd nimd henkilot:

i) ovat markkinatakaajia;

i) ovat sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankéyntijirjestelman jdsenid tai osapuolia tai kdyttdvit suoraa
sahkoistd markkinoillepadsya kauppapaikkaan;

iii) soveltavat huippunopeaa algoritmista kaupankayntimenetelmas; tai

iv) kdyvit kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakastoimeksiantoja;

Henkil6iden, joihin sovelletaan a, i tai j alakohdassa sdddettyd poikkeusta, ei poikkeuksen soveltamiseksi tarvitse
tayttdd tdssd alakohdassa siddettyja edellytyksid;

e) toiminnanharjoittajat, joille on asetettu direktiivin 2003/87/EY noudattamista koskevia velvoitteita ja jotka padsto-
oikeuksilla kauppaa kidydessddn eivit toteuta asiakastoimeksiantoja eivitkd tarjoa muita sijoituspalveluja tai harjoita
muuta sijoitustoimintaa kuin kaupankdyntid omaan lukuunsa, edellyttden, ettd kyseiset henkilot eivit sovella huip-
punopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelmas;

f) henkilot, joiden tarjoamat sijoituspalvelut muodostuvat yksinomaan tyontekijoiden osallistumisjirjestelmien hallin-
noinnista;

g) henkilot, joiden tarjoamat sijoituspalvelut koostuvat ainoastaan sekd tyontekijoiden osallistumisjdrjestelmien hallin-
noinnista ettd yksinomaan niiden emoyrityksille, niiden tytaryrityksille tai niiden emoyritysten muille tytaryrityksille
tarjotuista sijoituspalveluista;

h) EKPJn jasenet ja muut kansalliset elimet, jotka harjoittavat vastaavanlaista toimintaa unionissa, muut julkiset elimet,
joiden vastuulla on julkisen velan hoito tai jotka osallistuvat sen hoitoon unionissa, sekd kansainviliset kahden tai
useamman jdsenvaltion perustamat kansainviliset rahoituslaitokset, joiden tarkoituksena on hankkia rahoitusta ja
antaa rahoitustukea niille jdsenilleen, joilla on tai joille uhkaa tulla vakavia rahoitusongelmia;
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i) yhteissijoitusyritykset ja eldkerahastot riippumatta siitd, koordinoidaanko niitd unionin tasolla, sekd naiden yritysten
tai rahastojen siilytysyhteisot ja omaisuudenhoitajat;

j)  henkilot, jotka

i) kdyvit kauppaa hyodykejohdannaisilla taikka pddstdoikeuksilla tai niiden johdannaisilla omaan lukuunsa, mukaan
lukien markkinatakaajat, lukuun ottamatta henkil6itd, jotka kayvit kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asia-
kastoimeksiantoja; tai

i) tarjoavat muussa kuin omaan lukuunsa kaytavissa kaupassa sijoituspalveluja, jotka liittyvit hyodykejohdannaisiin
taikka padstooikeuksiin tai niiden johdannaisiin, péddasiallisen liiketoimintansa kohteena oleville asiakkaille tai
toimittajille,

edellyttden, ettd

— kunkin mainitun tapauksen osalta erikseen ja kokonaisuutena timd tapahtuu ryhmitasolla tarkasteltuna niiden
pddasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana ja ettd niiden pédasiallinen liiketoiminta ei ole tdssd direktiivissd
tarkoitettua sijoituspalvelujen tarjoamista tai direktiivissi 2013/36/EU tarkoitettua pankkitoimintaa tai hyodyke-
johdannaisiin liittyvdd markkinatakaajana toimimista;

— ndmd henkil6t eivit sovella huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelmas; ja

— ndmd henkilot ilmoittavat asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle vuosittain, ettd ne soveltavat kyseistd
poikkeusta, ja ilmoittavat pyynnostd toimivaltaiselle viranomaiselle, milld perusteella ne katsovat, ettd niiden i
ja ii alakohdan mukainen toiminta on niiden pédasiallisen litketoiminnan oheistoimintaa;

k) henkilot, jotka tarjoavat sijoitusneuvontaa muun tdman direktiivin soveltamisalan ulkopuolisen ammattitoiminnan
yhteydessi edellyttden, ettei timd neuvonta ole maksullista;

l) tanskalaisten ja suomalaisten elikerahastojen perustamat yhdistykset, joiden ainoana tarkoituksena on hoitaa jdseni-
nain olevien eldkerahastojen varoja;

m) agente di cambio -nimiset vilittjit, joiden toimintaa ja tehtdvid sddnnellddn 24 pdivind helmikuuta 1998 annetun
Italian kansallisen asetuksen nro 58 201 artiklassa;

n) direktiivin 2009/72/EY 2 artiklan 4 kohdassa tai direktiivin 2009/73/EY 2 artiklan 4 kohdassa tarkoitetut siirtover-
konhaltijat niiden hoitaessa kyseisten direktiivien tai asetuksen (EY) N:o 714/2009 tai asetuksen (EY) N:o 715/2009
tai mainittujen asetusten nojalla hyviksyttyjen verkkosddnt6jen tai suuntaviivojen mukaisia tehtdvidin, henkilot, jotka
toimivat niiden puolesta palveluntarjoajina ja hoitavat niiden kyseisten sdddosten tai kyseisten asetusten nojalla
hyvaksyttyjen verkkosddntojen ja suuntaviivojen mukaisia tehtdvid, sekd energiantasausjirjestelmin, johtoverkoston
tai muun energian tarjonnan ja kdyton pitdmiseksi tasapainossa tarkoitetun jirjestelman yllapitdjat tai hallinnoijat
niiden hoitaessa kyseisid tehtavia.

Tatd poikkeusta on sovellettava tdssd alakohdassa tarkoitettua toimintaa harjoittaviin henkil6ihin ainoastaan siltd osin
kuin ne harjoittavat hyodykejohdannaisiin liittyvdd sijoitustoimintaa tai tarjoavat nithin littyvid sijoituspalveluja
kyseisen toiminnan harjoittamiseksi. Titd poikkeusta ei sovelleta jalkimarkkinoiden toimintaan, mukaan lukien kaup-
papaikka jalkimarkkinoilla kdytivad finanssisiirto-oikeuksien kauppaa varten;

o) arvopaperikeskukset, joita sddnnellddn sellaisina unionin oikeudessa, siind mdérin kuin niitd sddnnellddn kyseisessd
unionin oikeudessa.
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2. Tissd direktiivissd annettuja oikeuksia ei uloteta palvelujen tarjoamiseen vastapuolena sellaisissa liikketoimissa, joiden
toteuttajina ovat valtionvelkaa hoitavat julkiset laitokset tai EKPJ:n jdsenet, jotka hoitavat tehtdviddn Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen sekd Euroopan keskuspankkijirjestelmén ja Euroopan keskuspankin perussddnnostd
tehdyn poytikirjan N:o 4 mukaisesti tai hoitavat vastaavia tehtdvid kansallisten sddannosten mukaisesti.

3. Komissio hyviksyy 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid 1 kohdan c alakohdan soveltamiseksi sen selven-
tamiseksi, milloin toimintaa harjoitetaan satunnaisesti.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 1 kohdan j alakohdan soveltamiseksi luonnokset teknisiksi sddntelystandar-
deiksi, joissa madritetddn perusteet sen selvittimiseksi, milloin toiminta on ryhmatasolla katsottava pédasiallisen liiketoi-
minnan oheistoiminnaksi.

Niissd perusteissa on otettava huomioon ainakin seuraavat osatekijit:

a) vaatimus, ettd oheistoiminta on toiminnassa vihemmistond ryhmatasolla;

b) oheistoiminnan kaupankdynnin volyymi verrattuna kokonaismarkkinoiden kaupankdyntitoimintaan kyseisessd omai-
suuserdluokassa.

Madrittdessddn, onko oheistoiminta toiminnassa vihemmistond ryhmatasolla, arvopaperimarkkinaviranomainen voi péit-
tdd, ettd oheistoiminnan harjoittamisessa kaytetty pddoma suhteessa pddasiallisen litketoiminnan harjoittamiseen kaytet-
tyyn padomaan on otettava huomioon. Tama seikka ei kuitenkaan missddn tapauksessa riitd osoittamaan, ettd toiminta on
ryhmin paiasiallisen liiketoiminnan oheistoimintaa.

Tassd kohdassa tarkoitettua toimintaa on tarkasteltava ryhmadtasolla.

Toisessa ja kolmannessa alakohdassa tarkoitettuihin osatekijoihin eivat kuulu:

a) asetuksen (EU) N:o 648/2012 3 artiklassa tarkoitetut konsernin sisiiset transaktiot, joiden tarkoituksena on koko
konsernia koskeva likviditeetin tai riskien hallinta;

b) johdannaisia koskevat liiketoimet, jotka vihentdvdt suoraan liiketoimintaan tai rahoitustoimintaan liittyvid riskejd
objektiivisesti mitattavalla tavalla;

¢) hyddykejohdannaisia ja padstooikeuksia koskevat liiketoimet, jotka toteutetaan likviditeetin tarjoamista kauppapaikalle
koskevien velvoitteiden tdyttdmiseksi, kun tillaisten velvoitteiden tdyttdmistd edellyttivit joko sddntelyviranomaiset
unionin oikeuden tai kansallisten lakien, asetusten ja hallinnollisten maardysten mukaisesti taikka kauppapaikat.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien 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.

3 artikla
Valinnaiset poikkeukset

1. Jdsenvaltiot voivat piittdd olla soveltamatta titd direktiivid sellaisiin henkil6ihin, joiden kotijasenvaltioita ne ovat,
edellyttden, ettd ndmd henkilot ovat saaneet toimiluvan ja ndiden henkildiden toimintaa sadnnellddn kansallisella tasolla ja
ettd nama henkilot

a) eivit saa pitdd hallussaan asiakkaiden varoja tai asiakkaiden arvopapereita eivitkd timan vuoksi koskaan saa olla velkaa
asiakkailleen;
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b) saavat tarjota ainoastaan sijoituspalvelua, joka muodostuu siirtokelpoisia arvopapereita ja yhteissijoitusyritysten osuuk-
sia koskevien toimeksiantojen vastaanottamisesta ja valittimisestd ja/tai kyseisiin rahoitusvalineisiin liittyvan sijoitus-
neuvonnan tarjoamisesta; ja

c) kyseistd palvelua tarjotessaan voivat vilittdd toimeksiantoja ainoastaan

i) tdmdn direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneille sijoituspalveluyrityksille;

ii

=

direktiivin 2013/36/EU mukaisesti toimiluvan saaneille luottolaitoksille;

iiij) kolmansissa maissa toimiluvan saaneiden sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten sivuliikkeille, joihin sovelletaan
ja jotka noudattavat toiminnan vakautta koskevia sddntojd, joiden toimivaltaiset viranomaiset katsovat olevan
vahintddn yhtid tiukat kuin ne, joista on sdddetty tdssd direktiivissd, asetuksessa (EU) N:o 5752013 tai direktiivissd
2013/36/EU;

iv

—

yhteissijoitusyrityksille, joille on jonkin jisenvaltion lain nojalla annettu lupa markkinoida rahasto-osuuksia ylei-
solle, ja tdllaisten yritysten omaisuudenhoitajille; tai

v) kiintedn padoman sijoitusyhtioille, sellaisina kuin ne on mdiritelty Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2012/30/EU (") 17 artiklan 7 kohdassa, joiden arvopaperit on listattu tai joiden arvopapereilla kdydddn kauppaa
jonkin jdsenvaltion sddnnellylld markkinalla; tai

d) tarjoavat yksinomaan hyodykkeisiin, pddstooikeuksiin jaftai niiden johdannaisiin liittyvid sijoituspalveluja ainoana
tarkoituksenaan suojata asiakkaidensa kaupalliset riskit, jos ndmd asiakkaat ovat yksinomaan direktiivin 2009/72/EY
2 artiklan 35 kohdassa mddriteltyjd paikallisia sihkoalan yrityksid ja/tai direktiivin 2009/73/EY 2 artiklan 1 kohdassa
madriteltyjd maakaasualan yrityksid, edellyttden, ettd nailld asiakkailla on yhteisesti hallussaan 100 prosenttia kyseisten
henkil6iden pddomasta tai ddnioikeuksista, ne kdyttavit yhteistd mddrdysvaltaa ja niitd koskee tdmdn direktiivin
2 artiklan 1 kohdan j alakohdassa tarkoitettu poikkeus, jos ne tarjoavat kyseiset sijoituspalvelut itse; tai

¢) tarjoavat yksinomaan paistooikeuksiin ja/tai niiden johdannaisiin liittyvid sijoituspalveluja ainoana tarkoituksenaan
suojata asiakkaidensa kaupalliset riskit, jos nimi asiakkaat ovat yksinomaan direktiivin 2003/87/EY 3 artiklan f
alakohdassa médriteltyja toiminnanharjoittajia, edellyttden, ettd ndilld asiakkailla on yhteisesti hallussaan 100 prosenttia
kyseisten henkiloiden padomasta tai ddnioikeuksista, ne kdyttavat yhteistd maardysvaltaa ja niitd koskee tdman direktii-
vin 2 artiklan 1 kohdan j alakohdassa tarkoitettu poikkeus, jos ne tarjoavat kyseiset sijoituspalvelut itse.

2. Jasenvaltioiden jirjestelmissd 1 kohdassa tarkoitettuihin henkiloihin on sovellettava vaatimuksia, jotka vdhintddn
vastaavat seuraavia tdimdan direktiivin vaatimuksia:

a) toimiluvan myontdmistd ja jatkuvaa valvontaa koskevat edellytykset ja menettelyt, joista sdddetddn 5 artiklan 1 ja 3
kohdassa, 7-10, 21, 22 ja 23 artiklassa sekd vastaavissa delegoiduissa siddoksissd, jotka komissio hyviksyy 89 artiklan
mukaisesti;

=

menettelytapavelvoitteet, joista sdddetddn 24 artiklan 1, 3, 4, 5, 7 ja 10 kohdassa, 25 artiklan 2, 5 ja 6 kohdassa ja, jos
kansallisessa jarjestelmdssd sallitaan ndiden henkildiden nimetd sidonnaisasiamiehid, 29 artiklassa sekd vastaavissa
tdytantoonpanotoimenpiteissa;

—

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2012/30/EU, annettu 25 péivini lokakuuta 2012, niiden takeiden yhteensovittamisesta
samanveroisiksi, joita jasenvaltioissa vaaditaan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 54 artiklan toisessa kohdassa
tarkoitetuilta yhtioiltd niiden jdsenten sekd ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtioitd perustettaessa sekd niiden pddomaa
séilytettdessd ja muutettaessa (EUVL L 315, 14.11.2012, s. 74).
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¢) toiminnan jdrjestimistd koskevat vaatimukset, joista sdddetddn 16 artiklan 3 kohdan ensimmdisessd, kuudennessa ja
seitsemédnnessd alakohdassa ja 16 artiklan 6 ja 7 kohdassa sekd vastaavissa delegoiduissa sdddoksissd, jotka komissio
hyviksyy 89 artiklan mukaisesti.

Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd timédn direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle timén artiklan 1 kohdan nojalla jatetyt
henkilot kuuluvat direktiivin 97/9/EY mukaisesti hyvaksyttyyn sijoittajien korvausjirjestelmain. Jasenvaltiot voivat sallia,
ettd sijoituspalveluyritykset eivit kuulu tillaiseen jdrjestelméddn, edellyttden, ettd niilli on ammatillinen vastuuvakuutus,
joka soveltamisalan ulkopuolelle tdiman artiklan 1 kohdan nojalla jatettyjen henkiloiden koon, riskiprofiilin ja oikeudel-
lisen luonteen huomioon ottaen varmistaa vastaavan suojan niiden asiakkaille.

Poiketen siitd, mitd timdn kohdan toisessa alakohdassa siddetdin, jasenvaltiot, jotka ovat jo antaneet tillaisia lakeja,
asetuksia tai hallinnollisia maardyksid ennen 2 pdivad heindkuuta 2014, voivat 3 piivddn heindkuuta 2019 saakka vaatia,
ettd kun tdmin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle timédn artiklan 1 kohdan nojalla jatetyt henkilot tarjoavat sijoi-
tuspalveluja yhteissijoitusyritysten osuuksiin liittyvien toimeksiantojen vastaanottamiseksi ja vilittimiseksi ja/tai sijoitus-
neuvonnan tarjoamiseksi ja toimivat valittdjind direktiivissd 2009/65/EY madiritellyn rahastoyhtion kanssa, nimé henkilot
ovat yhteisvastuussa rahastoyhtion kanssa kaikista niihin palveluihin liittyvistd asiakkaalle aiheutuvista vahingoista.

3. Tamain direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle 1 kohdan nojalla jétettyja henkil6itd ei koske 34 artiklassa sdadetty
sijoituspalvelujen tarjoamisen tai sijoitustoiminnan harjoittamisen vapaus eikd 35 artiklassa sdddetty vapaus perustaa
sivuliikkeitd.

4. Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle, kayttavatko ne tdman artiklan
mukaista vaihtoehtoa, ja varmistettava, ettd kussakin 1 kohdan mukaisesti myonnetyssd toimiluvassa mainitaan, ettd se
on myonnetty tdiman artiklan mukaisesti.

5. Jdsenvaltioiden on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle kansalliset sddnnokset, jotka vastaavat 2 kohdassa
lueteltuja tdiman direktiivin vaatimuksia.

4 artikla
Miiritelmit

1.  Tassd direktiivissd tarkoitetaan

1) 'sijoituspalveluyritykselld oikeushenkilod, jonka tavanomaisena ammatti- tai liiketoimintana on yhden tai useamman
sijoituspalvelun ammattimainen tarjoaminen kolmansille osapuolille ja/tai yhden tai useamman sijoitustoimen am-
mattimainen harjoittaminen.

Jasenvaltiot voivat sisillyttdd sijoituspalveluyritysten maaritelmadn yrityksid, jotka eivdt ole oikeushenkilditi, jos:

a) niiden oikeudellinen asema varmistaa kolmansien osapuolten eduille oikeushenkilon tarjoamaa suojaa vastaavan
suojan; ja

b) niiden toiminnan vakautta valvotaan tehokkaasti niiden oikeudellista muotoa vastaavalla tavalla.

Jos luonnollinen henkil6 tarjoaa palveluja, joihin liittyy kolmansien osapuolten varojen tai siirtokelpoisten arvopa-
pereiden hallintaa, kyseistd henkilod voidaan kuitenkin pitdd tatd direktiivid ja asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellet-
taessa sijoituspalveluyrityksend ainoastaan, jos kyseinen henkilo tdyttdd seuraavat edellytykset, rajoittamatta kuiten-
kaan muiden téssd direktiivissd, asetuksessa (EU) N:o 600/2014 ja direktiivissd 2013/36/EU asetettujen vaatimusten
noudattamista:

a) kolmansien osapuolten omistusoikeus vilineisiin ja varoihin on suojattava erityisesti yrityksen tai sen omistajien
maksukyvyttomyystilanteessa taikka takavarikon, kuittauksen tai yrityksen tai sen omistajien velkojien muiden
toimien yhteydessd;
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b) yrityksen on oltava sellaisten sddntojen alainen, joiden tarkoituksena on valvoa sen ja sen omistajien vakavarai-
suutta;

¢) yhden tai useamman sellaisen henkilon, jolla on kansallisen lainsddddannon nojalla valtuudet tilintarkastusten
suorittamiseen, on vuosittain tarkastettava yrityksen tilinpditos;

d) jos yritykselld on vain yksi omistaja, timdn henkilon on suojattava sijoittajat sen varalta, ettd yrityksen toiminta
lakkaa omistajan kuoleman tai toimintakyvyttomyyden tai muun vastaavan tapahtuman vuoksi;

2) ’sijoituspalveluilla ja -toiminnalla’ liitteessd I olevassa A osassa lueteltuja palveluja ja toimintaa, jotka liittyvat liitteessd
I olevassa C osassa lueteltuihin vilineisiin.

Komissio hyviksyy 89 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid toimenpiteistd, joilla maaritetddn

a) liitteessd I olevan C osan 6 kohdassa tarkoitetut johdannaissopimukset, jotka ovat luonteeltaan tukkutason
energiatuotteiden kaltaisia ja jotka on fyysisesti selvitettdvd, ja C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimukset;

b) liitteessd I olevan C osan 7 kohdassa tarkoitetut johdannaissopimukset, jotka ovat luonteeltaan muiden johdan-
naisrahoitusvilineiden kaltaisia;

c) liitteessd I olevan C osan 10 kohdassa tarkoitetut johdannaissopimukset, jotka ovat luonteeltaan muiden johdan-
naisrahoitusvilineiden kaltaisia, ottaen huomioon muun muassa se, kiyddanko niilld kauppaa sddnnellylld mark-
kinalla, monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassi tai organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassi;

3) 'oheispalveluilla’ mitd tahansa liitteessd I olevassa B osassa lueteltua palvelua;

4) ’sijoitusneuvonnalla’ joko asiakkaan pyynnosti tai sijoituspalveluyrityksen aloitteesta tapahtuvaa yksilollisten suosi-
tusten antamista asiakkaalle yhdestd tai useammasta rahoitusvalineisiin liittyvéstd liiketoimesta;

5) 'toimeksiantojen toteuttamisella asiakkaiden lukuun’ toimimista sopimusten tekemiseksi yhden tai useamman rahoi-
tusvilineen ostosta tai myynnistd asiakkaan lukuun, ja tihin kuuluu sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen
liikkeeseenlaskemien rahoitusvalineiden myymistd koskevien sopimusten tekeminen niiden liikkeeseenlaskun ajan-
kohtana;

6) 'kaupankdynnilli omaan lukuun’ omaa piddomaa vastaan tapahtuvaa kaupankiyntid, jonka tuloksena on yhti tai
useampaa rahoitusvilinettd koskevien liiketoimien toteuttaminen;

7) 'markkinatakaajalla’ henkilod, joka rahoitusmarkkinoilla tarjoutuu kdymain kauppaa jatkuvasti omaan lukuunsa
ostamalla ja myymilld rahoitusvilineitdi omaa pddomaansa vastaan itse madrittdiminsd hinnoin;

8) ’salkunhoidolla’ sijoitusten hoitamista asiakkaiden antaman valtuutuksen mukaan harkinnanvaraisesti sekd asiakas-
kohtaisesti, jos kyseiseen salkkuun kuuluu yksi tai useampi rahoitusviline;

9) ’asiakkaalla’ luonnollista henkiloa tai oikeushenkildd, jolle sijoituspalveluyritys tarjoaa sijoitus- tai oheispalveluja;

10) "ammattimaisella asiakkaalla’ asiakasta, joka tdyttdd liitteessd II vahvistetut perusteet;

11) ’yksityisasiakkaalla’ asiakasta, joka ei ole ammattimainen asiakas;



L 173/382 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

12) ’pk-yritysten kasvumarkkinalla’ monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmas, joka on rekisterdity pk-yritysten kasvumark-
kinaksi 33 artiklan mukaisesti;

13

=

pienilld ja keskisuurilla yrityksilld’ titd direktiivid sovellettaessa yrityksid, joiden keskimairdinen markkina-arvo oli alle
200 000 000 euroa kolmen edellisen kalenterivuoden lopun hintatarjousten perusteella;

14

=

rajahintatoimeksiannolla’ rahoitusvilineen osto- tai myyntitoimeksiantoa, joka annetaan toteutettavaksi sille maa-
rittyyn rajahintaan tai titd parempaan hintaan sekd tietyn suuruisena;

15

~

rahoitusvilineelld liitteessd I olevassa C osassa eriteltyjd vilineits;

16

=

'C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksilla’ liitteessd I olevan C osan 6 kohdassa mainittuja hiileen tai 6ljyyn
liittyvid optioita, futuureja, swapeja ja muita johdannaissopimuksia, joilla kdyddan kauppaa organisoidussa kaupan-
kiyntijarjestelméssd ja jotka on fyysisesti selvitettava;

17

~

'rahamarkkinavilineilld' valinelajeja, joilla tavallisesti kdydaan kauppaa rahamarkkinoilla, kuten esimerkiksi valtion
velkasitoumuksia, talletustodistuksia ja yritystodistuksia, lukuun ottamatta maksuvilineitd;

18) 'markkinoiden yllapitdjalld’ yhtd tai useampaa henkil6d, joka hallinnoi jaftai ylldpitdd sddnnellyn markkinan liiketoi-
mintaa ja joka voi olla sddnnelty markkina itse;

19) 'monenkeskiselld jirjestelmalld’ jarjestelmdd, jossa useiden kolmansien osapuolten rahoitusvilineitd koskevat osto- ja

myynti-intressit voivat olla keskendin vuorovaikutuksessa;

-

20

=

’kauppojen sisiiselld toteuttajalla’ sijoituspalveluyritystd, joka suunnitelmallisesti, sadnnéllisesti, jarjestelmallisesti ja
merkittdvassd maarin kdy kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja sddnneltyjen markki-
noiden taikka monenkeskisen kaupankayntijrjestelmin tai organisoidun kaupankayntijirjestelmin ulkopuolella ylla-
pitimdttd monenkeskistd jdrjestelmas;

Kaupankdynnin sdannollisyytta ja jarjestelmallisyyttd mitataan niiden OTC-kauppojen lukumaarilld, jotka sijoituspal-
veluyritys tekee rahoitusvilineessd omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakastoimeksiantoja. Kaupankdynnin merkittavaa
madrad mitataan joko vertaamalla sijoituspalveluyrityksen OTC-kaupan suuruutta suhteessa sijoituspalveluyrityksen
tietyn rahoitusvilineen kokonaiskauppaan taikka vertaamalla sijoituspalveluyrityksen OTC-kaupan suuruutta suh-
teessa tietyn rahoitusvilineen kokonaiskauppaan unionissa. Kauppojen sisdisen toteuttajan mddritelmai sovelletaan
ainoastaan, jos sekd kaupankdynnin sadnnollisyyttd ja jarjestelmillisyyttd ettd sen merkittdvdd madrad koskevat
edellytykset tayttyvit tai jos sijoituspalveluyritys paittdd osallistua kauppojen sisdisen toteuttajan jdrjestelmain;

21

N

'sadnnellylld markkinalla’ markkinoiden ylldpitdjan yllapitimad jaftai hallinnoimaa monenkeskistd jirjestelmai, jossa
jarjestelmdn ehdottomien sddnt6jen mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvilineitd koskevia useiden kolmansien osa-
puolten osto- ja myynti-intressejd tai helpotetaan niiden yhteen saattamista siten, ettd tuloksena on sopimus kaupan-
kdynnin kohteeksi markkinan sddntojen ja/tai jirjestelmien mukaisesti otetuista rahoitusvilineistd, jolla on toimilupa
ja joka toimii sddnnollisesti ja tdmén direktiivin III osaston mukaisesti;

22

-

'monenkeskiselld kaupankédyntijarjestelmalld sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan yllapitimad monen-
keskistd jrjestelmad, jossa jirjestelmin ehdottomien sddntojen mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvilineitd koskevia
useiden kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressejd siten, ettd tuloksena on sopimus timédn direktiivin II
osaston mukaisesti;

23

=

‘organisoidulla kaupankdyntijarjestelmalld’ monenkeskistd jarjestelmadd, joka ei ole sddnnelty markkina tai monenkes-
kinen kaupankdyntijirjestelmi ja jossa useiden kolmansien osapuolten joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustu-
otteita, padstooikeuksia tai johdannaisia koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla keskendin vuorovaikutuksessa
siten, ettd tuloksena on sopimus timan direktiivin II osaston mukaisesti;
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24) ’kauppapaikalla’ mitd tahansa sddnneltyd markkinaa, monenkeskistd kaupankidyntijirjestelmad tai organisoitua kau-
pankayntijarjestelmas;

25

~

likvideilld markkinoilla’ rahoitusvilineen tai rahoitusvilinelajin markkinoita, joilla on jatkuvasti valmiita ja halukkaita
ostajia ja myyjid ja joita arvioidaan seuraavin perustein ottaen huomioon kyseisen rahoitusvilineen tai rahoitusva-
linelajin erityiset markkinarakenteet:

a) liiketoimien keskimdardinen toteutustiheys ja keskikoko eri markkinaehtojen vallitessa ja ottaen huomioon rahoi-
tusvalinelajiin kuuluvien tuotteiden luonne ja elinkaari;

b) markkinaosapuolten lukumdiri ja tyyppi, mukaan lukien markkinaosapuolten lukuméidrd suhteessa kaupankiyn-
nin kohteena olevien rahoitusvalineiden lukuméidrddn tietyn tuotteen markkinoilla;

¢) osto- ja myyntihintojen keskimidrdinen erotus, jos se on saatavilla;

26

=

‘toimivaltaisella viranomaisella’ kunkin jésenvaltion 67 artiklan mukaisesti nimedméé viranomaista, jollei tdssd direk-
tiivissd toisin sdddetd;

27

~

Tuottolaitoksella” asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa mddriteltyd luottolaitosta;

28

=

'yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtiolld’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY (') 2 artiklan 1
kohdan b alakohdassa maariteltyd rahastoyhtiots;

29) ’sidonnaisasiamichelld’ luonnollista henkil6d tai oikeushenkilod, joka toimii vain yhden ainoan sijoituspalveluyrityksen
lukuun ja sen tdydelliselld ja ehdottomalla vastuulla, markkinoi sijoitus- ja/tai oheispalveluja asiakkaille tai mahdol-
lisille asiakkaille, vastaanottaa ja valittdd sijoituspalveluihin tai rahoitusvalineisiin liittyvid asiakkaan ohjeita tai toi-
meksiantoja, vilittdd rahoitusvilineitd asiakkaille tai mahdollisille asiakkaille tai tarjoaa asiakkaille tai mahdollisille
asiakkaille kyseisid rahoitusvilineitd tai palveluja koskevaa neuvontaa;

30

=

sivuliikkeelld” muuta sellaista litketoimipaikkaa kuin pddtoimipaikkaa, joka on osa sijoituspalveluyritysti, joka ei ole
oikeushenkil6 ja joka tarjoaa sijoituspalveluja ja/tai harjoittaa sijoitustoimintaa ja voi myos tarjota oheispalveluja,
joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyritys on saanut toimiluvan; kaikkia sijoituspalveluyrityksen samaan jisenvaltioon
perustamia liiketoimipaikkoja pidetddn yhtend sivuliikkeeni silloin, kun sijoituspalveluyrityksen paitoimipaikka on
toisessa jasenvaltiossa;

31

—

‘huomattavalla omistusosuudella’ suoraa tai vilillistd omistusosuutta sijoituspalveluyrityksessd, kun timi osuus on
vdhintddn 10 prosenttia pddomasta tai ddnioikeuksista Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY (%) 9 ja 10 artiklan mukaisesti, kun otetaan huomioon mainitun direktiivin 12 artiklan 4 ja 5 kohdassa
vahvistetut osuuksien yhteen laskemista koskevat ehdot, tai kun sen nojalla on mahdollista vaikuttaa huomattavasti
sen sijoituspalveluyrityksen johtamiseen, jossa omistusosuus on;

32

—

‘emoyritykselld’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/34/EU (}) 2 artiklan 9 kohdassa ja 22 artiklassa
tarkoitettua emoyritysta;

(") 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 mi-
rdysten yhteensovittamisesta (EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 paivana joulukuuta 2004, saannellyilli markkinoilla kaupan-
kiynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistami-
sesta ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).

(}) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 péivind kesikuuta 2013, tietyntyyppisten yritysten vuositilin-
pddtoksistd, konsernitilinpaitoksistd ja nithin liittyvistd kertomuksista, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY
muuttamisesta ja neuvoston direktiivien 78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta (EUVL L 182, 29.6.2013, s. 19).
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33) ’tytdryritykselld” direktiivin 2013/34/EU 2 artiklan 10 kohdassa ja 22 artiklassa tarkoitettua tytdryritystd, mukaan
lukien kaikki perimmdiisen emoyrityksen tytdryrityksen tytaryritykset;

34

=

’konsernilla’ direktiivin 2013/34/EU 2 artiklan 11 kohdassa madariteltyd konsernia;

35

~

laheisilld sidoksilla’ tilannetta, jossa kahden tai useamman luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon valilldi on
sidoksena

a) omistusyhteys eli suora tai mairdysvallan kautta vilillinen vdhintddn 20 prosentin omistusosuus yrityksen da-
nioikeuksista tai padomasta;

b) 'maéirdysvalta’ eli emoyrityksen ja tytdryrityksen vilinen yhteys kaikissa direktiivin 2013/34/EU 22 artiklan 1 ja 2
kohdassa tarkoitetuissa tapauksissa taikka samankaltainen luonnollisen henkilon tai oikeushenkilén ja yrityksen
vilinen yhteys, siten ettd mahdollinen tytaryrityksen tytdryritys katsotaan naiden yritysten johdossa olevan emoy-
rityksen tytaryrityksiksi;

¢) molempien tai kaikkien pysyvid sidos samaan henkiloon mairdysvallan kautta;

36

~

'ylimmalld hallintoelimelld” sijoituspalveluyrityksen, markkinoiden ylldpitdjan tai raportointipalvelujen tarjoajan yhtd
tai useampaa kansallisen lainsddddnnon mukaisesti nimettyd elintd, jolla on toimivalta vahvistaa yhteison strategia,
tavoitteet ja yleinen johtaminen, joka valvoo ja seuraa johdon paitoksentekoa ja johon kuuluu yhteison litketoimintaa
tosiasiallisesti johtavia henkiloita.

Jos tdssd direktiivissd viitataan ylimpain hallintoelimeen ja kansallisessa lainsddddnndssd ylimmén hallintoelimen
johto- tai valvontatehtdvit on annettu eri elimille tai yhden elimen eri jdsenille, jasenvaltion on yksil6itdvd ylimmén
hallintoelimen asiasta vastaavat elimet tai jasenet kansallisen lainsdadantonsa mukaisesti, jollei tdssd direktiivissa toisin
sdddetd;

37

—

‘toimivalla johdolla’ luonnollisia henkil6itd, jotka vastaavat sijoituspalveluyrityksen, markkinoiden yllapitdjan tai
raportointipalvelujen tarjoajan paivittdisestd johtamisesta ja ovat siitd tili- ja vastuuvelvollisia ylimmalle hallintoeli-
melle, mukaan lukien niiden kéytdnteiden toteuttaminen, jotka koskevat palvelujen ja tuotteiden jakelua asiakkaille
yrityksen ja sen henkiloston toimesta;

38

=

‘padmiehen lukuun tdsmiytetylld kaupankdynnilld’ liiketoimea, jossa kaupan mahdollistava taho toimii litketoimen
ostajan ja myyjan valilld siten, ettei sithen kohdistu markkinariskid liiketoimen toteutuksen missddn vaiheessa, ja jossa
liiketoimen molemmat puolet toteutetaan samanaikaisesti ja liikketoimi toteutetaan hintaan, josta kaupan mahdollis-
tavalle taholle ei koidu muuta voittoa tai tappiota kuin aiemmin ilmoitettu palkkio, maksu tai kulut liiketoimesta;

39

~

algoritmisella kaupankdynnilld’ rahoitusvalineilld tapahtuvaa kaupankayntii, jossa tietokonealgoritmi maarittdd auto-
maattisesti toimeksiantojen yksittdiset parametrit, kuten toimeksiannon kdynnistimisen, ajoituksen, hinnan ja maarin
sekd toimeksiantojen hoidon niiden jittdmisen jilkeen siten, ettd ihmisen tyOpanosta tarvitaan vain vahin tai ei
lainkaan; tdhdn eivdt kuulu jirjestelmdt, joita kdytetddn ainoastaan toimeksiantojen reitittimiseen yhteen tai useam-
paan kauppapaikkaan, sellaiseen toimeksiantojen kisittelyyn, johon ei sisilly kaupankdynnin parametrien maaritysta,
toimeksiantojen vahvistamiseen tai kaupan jélkeiseen toteutettujen liketoimien kisittelyyn;

40

=

"huippunopealla algoritmisella kaupankdyntimenetelmalld’ mitd tahansa algoritmista kaupankdyntimenetelma, jolle
ovat ominaisia

a) infrastruktuuri, jolla pyritddn minimoimaan verkkoon liittyvd ja muuntyyppinen viive ja joka sisiltad vahintdan
yhden seuraavista toimeksiantojen algoritmista kirjausta koskevista palveluista: erilaiset konesalipalvelut (co-loca-
tion tai proximity hosting) tai huippunopea suora sdhkoinen markkinoillepaisy;



12.6.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 173/385

b) jdrjestelmidn madrittimid toimeksiantojen kdynnistiminen, tuottaminen, reitittdminen tai toteuttaminen siten, ettd
ihminen ei osallistu yksittdisiin liiketoimiin tai toimeksiantoihin; ja

¢) korkea piivinsisdinen viestimaird, joka koostuu toimeksiannoista, hintatarjouksista tai peruutuksista;

41

N

'suoralla sdhkoiselld markkinoillepadsylld jarjestelyd, jossa kauppapaikan jdsen tai osapuoli taikka asiakas antaa
henkilolle luvan kiyttdd sen kaupankdyntikoodia, niin ettd henkild voi vilittdd rahoitusvilineeseen liittyvid toimek-
siantoja sdhkoisesti suoraan kauppapaikkaan, mukaan lukien jdrjestelyt, joissa kyseinen henkilo kdyttdd jasenen tai
osapuolen taikka asiakkaan infrastruktuuria tai jasenen tai osapuolen taikka asiakkaan kayttoon antamaa yhteysjir-
jestelmdd toimeksiantojen valittdmiseksi (suora paddsy markkinoille), sekd jarjestelyt, joissa henkilo ei kdytd tdllaista
infrastruktuuria (tuettu paasy);

42

-

‘ristiinmyyntikdytannolld sijoituspalvelun tarjoamista yhdessi toisen palvelun tai tuotteen kanssa osana pakettia tai
ehtona saman sopimuksen tai paketin osalta;

43

=

strukturoidulla talletuksella’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/49/EU (') 2 artiklan 1 kohdan ¢
alakohdassa madiriteltya talletusta, jonka pddoma voidaan maksaa kokonaan takaisin talletusajan pdatyttya ehdoin,
joiden mukaisesti mahdollinen korko tai lisikorko maksetaan tai sen maksamiseen kohdistuu riski, noudattaen
kaavaa, jossa otetaan huomioon seuraavanlaisia tekijoita:

a) indeksi tai indeksien yhdistelmd, lukuun ottamatta vaihtuvakorkoisia talletuksia, joiden tuotto on suoraan sidok-
sissa korkoindeksiin, kuten Euriboriin tai Liboriin;

b) rahoitusviline tai rahoitusvilineiden yhdistelm;

) hyodyke tai hyodykkeiden yhdistelmd tai muut aineelliset tai aineettomat omaisuuserdt, jotka eivit ole keskenddn
vaihdettavissa; tai

d) valuuttakurssi tai valuuttakurssien yhdistelma;

44

=

‘siirtokelpoisilla arvopapereilla’ sellaisia arvopaperilajeja maksuvalineitd lukuun ottamatta, jotka ovat vaihdantakelpoi-
sia padomamarkkinoilla, kuten

a) yhtididen osakkeita ja muita arvopapereita, jotka vastaavat yhtididen, henkiloyhtididen ja muiden yhteisdjen
osakkeita, sekd osaketalletustodistuksia;

b) joukkovelkakirjoja tai muita arvopaperistettuja velan muotoja, mukaan lukien tillaisia arvopapereita koskevat
talletustodistukset;

¢) kaikkia muita arvopapereita, jotka oikeuttavat hankkimaan tai myymaéin edelld mainitun kaltaisia siirtokelpoisia
arvopapereita tai jotka edellyttavit kiteissuoritusta, joka maardytyy siirtokelpoisten arvopapereiden, valuuttojen,
korkojen tai tuottojen, hyddykkeiden taikka muiden indeksien tai mittareiden perusteella;

45

~

‘talletustodistuksilla’ sellaisia arvopapereita, jotka ovat vaihdantakelpoisia pidomamarkkinoilla ja jotka edustavat
sellaisen liikkeeseenlaskijan arvopaperiomistusta, jonka kotipaikka on muualla, mutta jotka voidaan ottaa kaupan-
kdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla ja joilla voidaan kiaydd kauppaa erillddn sellaisen liikkeeseenlaskijan
arvopapereista, jonka kotipaikka on muualla;

1) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/49/EU, annettu 16 piivinid huhtikuuta 2014, talletusten vakuusjirjestelmisti
pan p J p )ar)
(katso timdn virallisen lehden sivu 149).
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46) 'porssilistatulla rahastolla’ rahastoa, jonka osuuksista tai osakelajeista vahintddn yksi on jatkuvan kaupankiynnin
kohteena vihintdin yhdessd kauppapaikassa siten, ettd vihintddn yksi markkinatakaaja varmistaa, ettd sen osuuksien
tai osakkeiden hinta kauppapaikassa ei poikkea merkittavisti nettoarvosta ja soveltuvin osin ohjeellisesta nettoarvosta;

47) 'todistuksilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 27 alakohdassa madariteltyji todistuksia;

48) ’strukturoiduilla rahoitustuotteilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 28 alakohdassa madariteltyja
strukturoituja rahoitustuotteita;

49) ’johdannaisilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 29 alakohdassa maddriteltyjd johdannaisia;

50) 'hyodykejohdannaisilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 30 alakohdassa mdiriteltyja hyodykejoh-
dannaisia;

51) 'keskusvastapuolella’ asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 1 kohdassa mairiteltyd keskusvastapuolta;

52) ’hyvaksytylld julkistamisjirjestelylld’ henkilod, joka on saanut timdn direktiivin mukaisesti toimiluvan tarjota palvelua
kauppoja koskevien ilmoitusten julkistamiseksi sijoituspalveluyritysten puolesta asetuksen (EU) N:o 600/2014 20 ja
21 artiklan mukaisesti;

53) ’konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla’ henkilod, joka on saanut tdimin direktiivin mukaisesti toimiluvan tarjota
palvelua asetuksen (EU) N:o 600/2014 6, 7, 10, 12, 13, 20 ja 21 artiklassa lueteltuja rahoitusvalineilld kaytavid
kauppoja koskevien ilmoitusten kerddmiseksi sddnnellyiltd markkinoilta, monenkeskisiltd kaupankiyntijirjestelmiltd,
organisoiduilta kaupankayntijarjestelmiltd ja hyviksytyiltd julkistamisjarjestelyilltd sekd ilmoitusten konsolidoimiseksi
jatkuvaksi sihkoiseksi muuttuvaksi datavirraksi, josta saa kutakin rahoitusvilinettd koskevia reaaliaikaisia hinta- ja
madaratietoja;

54

=

"hyviksytylld ilmoitusjarjestelmalld’ jarjestelmédd, jonka mukaan henkilo on saanut timin direktiivin mukaisesti toi-
miluvan tarjota palvelua liiketoimia koskevien ilmoitusten antamiseksi toimivaltaisille viranomaisille tai arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle sijoituspalveluyritysten puolesta;

55) ’kotijdsenvaltiolla’

a) sijoituspalveluyritysten tapauksessa jasenvaltiota, jossa

i) sijoituspalveluyrityksen paitoimipaikka sijaitsee, jos yritys on luonnollinen henkilo;

ii) sijoituspalveluyritykselld on sddntomdardinen kotipaikka, jos yritys on oikeushenkil6;

iii) sijoituspalveluyrityksen pditoimipaikka sijaitsee, jos yritykselld ei sovellettavan kansallisen lainsdddannon mu-
kaan ole sadntomadrdistd kotipaikkaa;

b) sddnnellyn markkinan tapauksessa jasenvaltiota, jossa sddnnelty markkina on rekisteroity tai, jos silld ei kyseisen
jasenvaltion lainsdddiannon mukaan ole sdantomaddrdistd kotipaikkaa, jdsenvaltiota, jossa sddnnellyn markkinan
pdatoimipaikka sijaitsee;

¢) hyviksytyn julkistamisjirjestelyn, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tai hyvaksytyn ilmoitusjirjestelman
tapauksessa jasenvaltiota, jossa

i) hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tai hyviksytyn ilmoitusjirjestelméin
padtoimipaikka sijaitsee, jos se on luonnollinen henkild;
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i) hyvaksytylld julkistamisjarjestelylld, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla tai hyvaksytylld ilmoitusjdrjestel-
milld on sddntomairdinen kotipaikka, jos se on oikeushenkild;

iif) hyvdksytyn julkistamisjdrjestelyn, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tai hyviksytyn ilmoitusjdrjestelmin
paatoimipaikka sijaitsee, jos silld ei sovellettavan kansallisen lainsdddinnon mukaan ole sdantomaaraistd koti-
paikkaa;

56) ’vastaanottavalla jasenvaltiolla’ muuta jasenvaltiota kuin kotijasenvaltiota, jossa sijoituspalveluyritykselld on sivuliike
tai jossa se tarjoaa sijoituspalveluja jajtai harjoittaa sijoitustoimintaa, tai jasenvaltiota, jossa sddnnellylld markkinalla
on tarkoituksenmukaisia jarjestelyjd, joilla helpotetaan tdhdn samaan jasenvaltioon sijoittautuneiden etdkaupankdyntid
harjoittavien jdsenten tai osapuolten kaupankayntid sen jarjestelmissi;

57

~

’kolmannen maan yritykselld yritystd, joka olisi sijoituspalveluja tarjoava tai sijoitustoimintaa harjoittava luottolaitos
tai sijoituspalveluyritys, jos sen pditoimipaikka tai sddntomaardinen kotipaikka sijaitsisi unionin alueella;

58

=

‘tukkutason energiatuotteella’ asetuksen (EU) N:o 12272011 2 artiklan 4 kohdassa madriteltyjd tukkutason energia-
tuotteita;

59

~

'maatalousalan hyodykejohdannaisilla’ johdannaissopimuksia, jotka liittyvit 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;

60

=

'valtionlainan liikkeeseenlaskijalla’ seuraavia velkainstrumenttien liikkeeseen laskijoita:

i) unioni;

i) jasenvaltio, mukaan lukien mikd hyvinsa jdsenvaltion julkishallinnon yksikko, virasto tai erillisyhtio;

iii) jos jdsenvaltio on liittovaltio, jokin timan liittovaltion osavaltio;

iv) useita jasenvaltioita varten perustettu erillisyhtio;

v) kahden tai useamman jdsenvaltion perustama kansainvilinen finanssilaitos, jonka tarkoituksena on hankkia varoja
ja antaa rahoitusapua jasenilleen, joilla on vakavia rahoitusongelmia tai joita sellaiset vaikeudet uhkaavat; tai

vi) Euroopan investointipankki;

61

N

'valtionlainalla’ velkainstrumenttia, jonka valtionlainan liikkeeseenlaskija on laskenut liikkeeseen;

62

—

‘pysyvilld vilineelld mitd tahansa vilinettd,

a) jonka avulla asiakas voi tallentaa tille henkilokohtaisesti osoitettuja tietoja siten, ettd tiedot ovat saatavilla myo-
hempda kdyttod varten tietojen kiyttotarkoituksen kannalta asianmukaisen ajan; ja

b) joka mahdollistaa tallennettujen tietojen jdljentdmisen muuttumattomina;

(") 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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63) ’'raportointipalvelujen tarjoajalla’ hyviksyttyi julkistamisjdrjestelyd, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajaa tai hyvak-
syttyd ilmoitusjirjestelmaa.

2. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla tismennetddn teknisen
sisdllon osalta 1 kohdassa sdddettyjd médritelmid niiden mukauttamiseksi markkinoiden kehitykseen, tekniseen kehityk-
seen ja asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kielletystd toiminnasta saatuihin kokemuksiin sekd timdn direktiivin yhdenmu-
kaisen soveltamisen varmistamiseksi.

II OSASTO

SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN TOIMILUVAN MYONTAMISTA JA TOIMINNAN HARJOITTAMISTA KOSKEVAT
EDELLYTYKSET

I LUKU
Toimiluvan myontimistd koskevat edellytykset ja menettelyt
5 artikla
Toimilupavaatimus

1. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd sijoituspalvelujen tarjoamiseen ja/tai sijoitustoiminnan harjoittamiseen ammat-
timaisesti sddnnollisend ammatti- tai liikketoimintana tarvitaan timdn luvun mukainen etukiteen annettava toimilupa.
Tallaisen toimiluvan my6ntdd 67 artiklan mukaisesti nimetty kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, jasenvaltioiden on myonnettiva kaikille markkinoiden yllapitgjille toimi-
lupa yllapitad monenkeskistd kaupankédyntijirjestelmaa tai organisoitua kaupankiyntijirjestelmad edellyttden, ettd tarkis-
tetaan etukdteen, ettd ne noudattavat titd lukua.

3. Jdsenvaltioiden on rekisteroitivd kaikki sijoituspalveluyritykset. Rekisterin on oltava yleison saatavilla, ja sen on
sisllettdva tiedot niistd palveluista tai siitd toiminnasta, joita varten sijoituspalveluyritykselld on toimilupa. Se on saa-
tettava ajan tasalle sidnnollisesti. Jokainen toimilupa on annettava tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luettelon kaikista unionissa olevista sijoituspalveluyrityksistd. Luettelo sisiltda
tiedot niistd palveluista tai siitd toiminnasta, joita varten kullakin sijoituspalveluyritykselld on toimilupa, ja se on saatettava
ajan tasalle sadnnollisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa luettelon verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.

Jos toimivaltainen viranomainen on peruuttanut toimiluvan 8 artiklan b, ¢ ja d alakohdan mukaisesti, peruuttaminen
julkistetaan luettelossa viiden vuoden ajan.

4. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd

a) sijoituspalveluyritykselld, joka on oikeushenkilo, on piddtoimipaikka samassa jasenvaltiossa, jossa sen sddntémadrdinen
kotipaikka on;

b) sijoituspalveluyritykselld, joka ei ole oikeushenkilo, tai sijoituspalveluyritykselld, joka on oikeushenkild mutta jolla ei
kansallisen lainsddddnnon mukaisesti ole sddntomaéaraistd kotipaikkaa, on pdatoimipaikka siind jasenvaltiossa, jossa se
tosiasiallisesti harjoittaa litketoimintaansa.

6 artikla
Toimiluvan laajuus

1. Kotijisenvaltion on varmistettava, ettd toimiluvassa madritetddn sijoituspalvelut tai -toiminta, joita varten sijoitus-
palveluyritykselld on toimilupa. Toimilupa voi kattaa yhden tai useamman liitteessd I olevassa B osassa luetelluista
oheispalveluista. Toimilupaa ei saa missddn tapauksessa myontdd yksinomaan oheispalvelujen tarjoamista varten.

2. Jos sijoituspalveluyritys haluaa luvan laajentaa liiketoimintansa muihin sijoituspalveluihin tai muuhun sijoitustoi-
mintaan taikka oheispalveluihin, jotka eivdt kuulu sen alkuperdiseen toimilupaan, sen on haettava toimilupansa laa-
jentamista.
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3. Toimilupa on voimassa koko unionissa, ja sijoituspalveluyritys voi sen nojalla tarjota niitd sijoituspalveluja tai
harjoittaa sitd sijoitustoimintaa, joita varten silldi on toimilupa, kaikkialla unionissa joko sijoittautumisoikeuden, myos
sivuliikkeen kautta tapahtuvan, tai palvelujen tarjoamisen vapauden perusteella.

7 artikla
Toimiluvan myontimisessi ja toimilupahakemusten hylkiimisessi noudatettavat menettelyt

1. Toimivaltainen viranomainen ei saa myontdd toimilupaa, ennen kuin se on tdysin varmistunut siitd, ettd hakija
tdyttad kaikki timin direktiivin nojalla annettujen sidnnosten mukaiset vaatimukset.

2. Sijoituspalveluyrityksen on annettava kaikki sellaiset tiedot, mukaan lukien toimintaohjelma, josta kdyvit ilmi muun
muassa suunnitellut liiketoimintamuodot ja organisaatiorakenne, joita toimivaltainen viranomainen tarvitsee varmistuak-
seen siitd, ettd sijoituspalveluyritys on toimiluvan myontimisajankohtana ottanut kdyttoon kaikki tarvittavat jarjestelyt
timan luvun mukaisten velvoitteidensa tayttamiseksi.

3. Hakijalle on ilmoitettava kuuden kuukauden kuluessa tiydellisen hakemuksen jittimisestd, onko toimilupa myon-
netty.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa méaritetadn

a) toimivaltaisille viranomaisille timéan artiklan 2 kohdan mukaisesti annettavat tiedot, mukaan lukien toimintaohjelma;

b) sijoituspalveluyritysten hoitoa 9 artiklan 6 kohdan nojalla koskevat vaatimukset ja 9 artiklan 5 kohdan mukaisissa
ilmoituksissa annettavat tiedot;

¢) sellaisia osakkeenomistajia ja jasenid koskevat vaatimukset, joilla on huomattavia omistusosuuksia, sekd seikat, jotka
voivat estdd toimivaltaista viranomaista hoitamasta tehokkaasti valvontatehtdvidan 10 artiklan 1 ja 2 kohdan mukai-
sesti.

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

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

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa vahvistetaan va-
kiomuotoiset lomakkeet, mallit ja menettelyt timén artiklan 2 kohdassa ja 9 artiklan 5 kohdassa tarkoitettujen tietojen
ilmoittamista tai toimittamista varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

8 artikla
Toimiluvan peruuttaminen

Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa sijoituspalveluyritykselle myonnetyn toimiluvan, jos sijoituspalveluyritys

a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu siitd tai ei ole tarjonnut sijoituspalveluja tai
harjoittanut sijoitustoimintaa kuuden edeltdvin kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen jdsenvaltio on sddtinyt, ettd
ndissd tapauksissa toimilupa raukeaa;
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b) on saanut toimiluvan véirien tietojen perusteella tai muilla sddntojenvastaisilla keinoilla;

) ei endd tdytd niitd edellytyksid, joiden perusteella toimilupa on myonnetty, kuten asetuksessa (EU) N:o 575/2013
saadettyja edellytyksia;

d) on vakavalla ja jarjestelmalliselld tavalla rikkonut tdmén direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 nojalla annettuja
saannoksid, jotka koskevat sijoituspalveluyritysten toiminnan harjoittamisen edellytyksi;

e) kuuluu tapauksiin, joissa kansallisessa lainsddddnnossd sdddetddn toimiluvan peruuttamisesta timdan direktiivin sovel-
tamisalaan kuulumattomien seikkojen perusteella.

Jokainen toimiluvan peruutus on annettava tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

9 artikla
Ylin hallintoelin

1. Toimivaltaisten viranomaisten, jotka myontdvit toimiluvan 5 artiklan mukaisesti, on varmistettava, ettd sijoituspal-
veluyritykset ja niiden ylimmat hallintoelimet tayttavit direktiivin 2013/36/EU 88 ja 91 artiklan vaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen ja pankkiviranomainen antavat yhdessd direktiivin 2013/36/EU 91 artiklan 12 koh-
dassa lueteltuja seikkoja koskevat ohjeet.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat toimilupaa 5 artiklan mukaisesti myontdessddn antaa ylimman hallintoelimen
jasenille luvan hoitaa lisiksi yhti liikkeenjohtoon osallistumattoman johtajan tehtdvéi direktiivin 2013/36/EU 91 artiklan
3 kohdan mukaisesti sallittujen tehtdvien ohella. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle sddnnollisesti tillaisista luvista.

Pankkiviranomainen ja arvopaperimarkkinaviranomainen koordinoivat timan kohdan ensimmadisessi alakohdassa ja di-
rektiivin 2013/36/EU 91 artiklan 6 kohdassa siddettyjen tietojen keruuta sijoituspalveluyritysten osalta.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyrityksen ylin hallintoelin maéarittelee ohjaus- ja hallintojirjes-
telmat, joilla varmistetaan sijoituspalveluyrityksen tehokas ja vakaa hoito, mukaan lukien tehtdvien eriyttiminen sijoitus-
palveluyrityksessd ja eturistiriitojen ehkdiseminen, tavalla, joka edistdd markkinoiden eheytti ja asiakkaiden etuja, ja valvoo
ndiden jérjestelmien tdytintoonpanoa ja vastaa niistd.

Niilld jarjestelmilld on myos varmistettava, ettd ylin hallintoelin médrittelee ja hyviksyy seuraavat seikat seki valvoo niité,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta direktiivin 2013/36/EU 88 artiklan 1 kohdassa vahvistettujen vaatimusten soveltamista:

a) sijoituspalvelujen tarjoamiseen ja sijoitustoiminnan harjoittamiseen sekd oheispalvelujen tarjoamiseen kaytettiva yri-
tyksen organisaatio, mukaan lukien henkilostoltd vaadittavat taidot, tietimys ja asiantuntemus sekd palvelujen tarjoa-
miseen ja toiminnan harjoittamiseen kdytettavit resurssit, menettelyt ja jirjestelyt ottaen huomioon yrityksen liiketoi-
minnan luonne, laajuus ja monimuotoisuus ja kaikki vaatimukset, joita yrityksen on noudatettava;

b) tarjottuihin palveluihin ja tuotteisiin ja harjoitettuun toimintaan sovellettavat toimintaperiaatteet yrityksen riskirajan
sekd yrityksen asiakkaiden ominaispiirteiden ja tarpeiden mukaisesti, mukaan lukien tarvittaessa asianmukaisten stres-
sitestien suorittaminen;

¢) palvelujen tarjoamiseen asiakkaille osallistuvien henkiloiden palkitsemisjdrjestelmit, joiden tavoitteena on kannustaa
vastuulliseen liiketoimintaan ja asiakkaiden tasapuoliseen kohteluun ja vilttdd eturistiriitoja suhteissa asiakkaisiin.
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Ylimmin hallintoelimen on valvottava ja mairdajoin arvioitava sijoituspalvelujen tarjoamiseen ja sijoitustoiminnan har-
joittamiseen sekd oheispalvelujen tarjoamiseen liittyvien yrityksen strategisten tavoitteiden asianmukaisuutta ja taytantoon-
panoa, sijoituspalveluyrityksen ohjaus- ja hallintojdrjestelmien tehokkuutta ja palvelujen tarjoamiseen asiakkaille sovellet-
tavien toimintaperiaatteiden asianmukaisuutta sekd toteutettava asianmukaiset toimet mahdollisten puutteiden korjaa-
miseksi.

Ylimman hallintoelimen jasenilld on oltava kdytossddn riittavat tiedot ja asiakirjat, joita se tarvitsee johdon pddtoksenteon
seuraamiseksi ja valvomiseksi.

4. Toimivaltaisen viranomaisen on evittiva toimilupa, jos se ei katso, ettd sijoituspalveluyrityksen ylimmain hallintoe-
limen jdsenet ovat riittdvin hyvimaineisia ja heilld on riittavé tietimys, taidot ja kokemus ja he kayttavat riittdvisti aikaa
tehtdviensd hoitamiseen sijoituspalveluyrityksessd, tai jos on osoitettavissa objektiivisia syitd, joiden perusteella voidaan
katsoa, ettd yrityksen ylin hallintoelin saattaa vaarantaa yrityksen tehokkaan, jarkevin ja vakaan hoidon sekd sen asiak-
kaiden etujen ja markkinoiden eheyden asianmukaisen huomioonottamisen.

5. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd sijoituspalveluyritys ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle kaikki ylimmain
hallintoelimensd jdsenet ja kaikki jasenten vaihdokset sekd antaa kaikki tarpeelliset tiedot sen arvioimiseksi, tayttdiko
yritys 1, 2 ja 3 kohdan vaatimukset.

6.  Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd vdhintddn kaksi 1 kohdassa sdddetyt edellytykset tdyttavdaa henkil6d tosiasial-
lisesti johtaa hakemuksen esittdneen sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa.

Poiketen siitd, mitd ensimmaisessd alakohdassa sdddetdin, jasenvaltiot voivat myontdd toimiluvan sijoituspalveluyritykselle,
joka on luonnollinen henkil6, tai sijoituspalveluyritykselle, joka on oikeushenkil® ja jota johtaa yksi luonnollinen henkil6
yrityksen perustamisasiakirjojen ja kansallisen lainsddddnnon mukaisesti. Jasenvaltioiden on kuitenkin edellytettdva, ettd

a) kdytossd on vaihtoehtoisia jdrjestelyjd, joilla varmistetaan tillaisten sijoituspalveluyritysten jarkevd ja vakaa hoito seka
niiden asiakkaiden etujen ja markkinoiden eheyden asianmukainen huomioonottaminen;

b) kyseiset luonnolliset henkilot ovat riittdvin hyvimaineisia, heilld on riittdva tietimys, taidot ja kokemus ja he kéyttavit
riittdvasti aikaan tehtdviensd hoitamiseen.

10 artikla
Osakkeenomistajat ja jisenet, joilla on huomattavia omistusosuuksia

1. Toimivaltaiset viranomaiset eivdt saa myontdd sijoituspalveluyritykselle toimilupaa sijoituspalvelujen tarjoamiseen tai
sijoitustoiminnan harjoittamiseen ennen kuin niille on ilmoitettu sellaisten suoraan tai vélillisesti osakkeenomistajina tai
jasenind olevien luonnollisten henkil6iden tai oikeushenkildiden nimet, joilla on huomattavia omistusosuuksia, ja ndiden
osuuksien maarit.

Toimivaltaisten viranomaisten on evittavi toimilupa, jos ne eivit ole varmistuneita niiden osakkeenomistajien tai jasenten
sopivuudesta, joilla on huomattavia omistusosuuksia, kun otetaan huomioon tarve varmistaa sijoituspalveluyrityksen
jarkevd ja vakaa hoito.

Jos sijoituspalveluyrityksen ja muiden luonnollisten henkiloiden tai oikeushenkildiden vililld on ldheisid sidoksia, toimi-
valtainen viranomainen voi myontdd toimiluvan ainoastaan, jos kyseiset sidokset eivit estd sitd hoitamasta tehokkaasti
valvontatehtavidan.

2. Toimivaltaisen viranomaisen on evittiva toimilupa, jos yritykseen laheisesti sidoksissa olevaan yhteen tai useampaan
luonnolliseen henkil6on tai oikeushenkiloon sovellettavat kolmannen maan lait, asetukset tai hallinnolliset mairaykset tai
niiden tdytantoonpanoon liittyvat vaikeudet estavit kyseistd viranomaista hoitamasta tehokkaasti valvontatehtavidan.
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3. Niissd tapauksissa, joissa 1 kohdan ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettujen henkildiden kdyttdima vaikutusvalta
todennakoisesti haittaa sijoituspalveluyrityksen jirkevdi ja vakaata hoitoa, jisenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd
toimivaltainen viranomainen toteuttaa tilanteen lopettamiseksi aiheelliset toimenpiteet.

Toimenpiteet voivat olla hakemuksia johtajiin ja yrityksen johdosta vastaaviin kohdistuvien tuomioistuimen méardysten
saamiseksi tai seuraamusten asettamiseksi tai kyseisten osakkeenomistajien tai jasenten omistamiin osakkeisiin tai osuuk-
siin kuuluvien ddnioikeuksien kayttoon kohdistuvia keskeytyksia.

11 artikla
Ehdotettujen hankintojen ilmoittaminen

1. Jasenvaltioiden on sdddettdvi, ettd luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon tai tillaisten yhdessd toimivien henki-
16iden, jdljempini ‘hankkijachdokas’, jotka ovat pddttineet hankkia suoraan tai vilillisesti huomattavan omistusosuuden
sijoituspalveluyrityksestd tai lisitd suoraan tai valillisesti huomattavaa omistusosuuttaan siten, ettd hankkijachdokkaan
osuus ddnioikeuksista tai pddomasta olisi vihintddn 20, 30 tai 50 prosenttia, taikka siten, ettd sijoituspalveluyrityksestd
tulee hankkijachdokkaan tytdryritys, jaljempana ’ehdotettu hankinta’, on ensin ilmoitettava hankinnasta etukdteen kirjal-
lisesti sen sijoituspalveluyrityksen toimivaltaisille viranomaisille, josta ne pyrkivit hankkimaan huomattavan omistusosuu-
den tai lisddmaddn sitd, mainiten samalla aiotun osuuden suuruuden ja antaen 13 artiklan 4 kohdassa tarkoitetut asiaa
koskevat tiedot.

Jasenvaltioiden on sdddettdvd, ettd luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon, joka on pdittinyt luopua suoraan tai
vilillisesti huomattavasta omistusosuudestaan sijoituspalveluyrityksessd, on ensin ilmoitettava tistd kirjallisesti kotijasen-
valtion viranomaisille mainiten samalla aiotun osuuden suuruuden. Tallaisen henkilon on ilmoitettava toimivaltaisille
viranomaisille myos paitoksestddn vihentdd huomattavaa omistusosuuttaan siten, ettd kyseisen henkilon osuus ddnioike-
uksista tai padomasta olisi alle 20, 30 tai 50 prosenttia, tai siten, ettd sijoituspalveluyritys lakkaa olemasta kyseisen
henkilon tytéryritys.

Jasenvaltioiden ei edellytetd soveltavan 30 prosentin raja-arvoa, jos ne soveltavat direktiivin 2004/109/EY 9 artiklan 3
kohdan a alakohdan mukaisesti yhden kolmasosan raja-arvoa.

Médritettdessd, tdyttyvatko 10 artiklassa ja tdssd artiklassa tarkoitetut huomattavaa omistusosuutta koskevat arviointipe-
rusteet, jasenvaltiot eivdt saa ottaa huomioon sellaisia ddnioikeuksia tai osakkeita, joita sijoituspalveluyrityksilla tai luotto-
laitoksilla voi olla sen vuoksi, ettd ne ovat antaneet merkintdsitoumuksen rahoitusvilineiden litkkeeseenlaskuun jajtai
rahoitusvilineiden liikkeeseenlasku on jdrjestetty liitteessd I olevan A osan 6 kohdassa tarkoitetun merkintitakauksen
perusteella, edellyttien, ettd kyseisid oikeuksia ei kiytetd eikd niilli muuten vaikuteta liikkeeseenlaskijan johtamiseen ja ettd
niistd luovutaan vuoden kuluessa hankkimisesta.

2. Asianomaisten toimivaltaisten viranomaisten on 13 artiklan 1 kohdassa sdddettyd arviointia, jaljempana "arviointf’,
suorittaessaan kuultava toisiaan tdysimaaréisesti, jos hankkijachdokas on

a) luottolaitos, henkivakuutusyritys, vahinkovakuutusyritys, jilleenvakuutusyritys, sijoituspalveluyritys tai yhteissijoitusyri-
tyksen rahastoyhtio, jolle on myonnetty toimilupa toisessa jisenvaltiossa tai muulla alalla kuin milldi ehdotetun
hankinnan kohde toimii;

b) sellaisen luottolaitoksen, henkivakuutusyrityksen, vahinkovakuutusyrityksen, jilleenvakuutusyrityksen, sijoituspalveluy-
rityksen tai yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtion emoyritys, jolle on myonnetty toimilupa toisessa jasenvaltiossa tai
muulla alalla kuin milld ehdotetun hankinnan kohde toimii; tai

¢) luonnollinen henkil6 tai oikeushenkilo, jolla on méidrdysvalta sellaisessa luottolaitoksessa, henkivakuutusyrityksessa,
vahinkovakuutusyrityksessa, jilleenvakuutusyrityksessd, sijoituspalveluyrityksessd tai yhteissijoitusyrityksen rahastoyhti-
0ssd, jolle on myonnetty toimilupa toisessa jasenvaltiossa tai muulla alalla kuin milld ehdotetun hankinnan kohde
toimii.
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Toimivaltaisten viranomaisten on ilman aiheetonta viivytystd toimitettava toisilleen kaikki arvioinnin kannalta olennaiset
tai asiaan vaikuttavat tiedot. Toimivaltaisten viranomaisten on tiltd osin toimitettava pyynnostd toisilleen kaikki asiaan
vaikuttavat tiedot ja oma-aloitteisesti kaikki olennaiset tiedot. Ehdotetun hankinnan kohteena olevalle sijoituspalveluyri-
tykselle toimiluvan myontdneen toimivaltaisen viranomaisen tekemdssd padtoksessd on esitettdvd hankkijaehdokkaasta
vastaavan toimivaltaisen viranomaisen mahdolliset lausunnot ja varaukset.

3. Jasenvaltioiden on sdddettivi, ettd jos sijoituspalveluyritys saa tietdd sellaisista sen omaa pddomaa koskevista omis-
tusosuuksien hankinnoista tai niistd luopumisista, joiden vuoksi kyseinen omistusosuus muodostuu 1 kohdan ensimmai-
sessd alakohdassa tarkoitettua raja-arvoa suuremmaksi tai pienemmaksi, sen on ilmoitettava tdstd toimivaltaiselle viran-
omaiselle viipymatta.

Sijoituspalveluyritysten on lisiksi vahintddn kerran vuodessa ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle sellaisten osak-
keenomistajien ja jisenten nimet, joilla on huomattavia omistusosuuksia, sekd niiden osuuksien suuruudet esimerkiksi
sellaisina kuin ndmd tiedot esitetddn yhtio- tai vuosikokouksessa tai sellaisina kuin tiedot saadaan sellaisiin yrityksiin
sovellettavien sdadannosten noudattamiseksi, joiden siirtokelpoiset arvopaperit on otettu kaupankaynnin kohteeksi sddnnel-

lylld markkinalla.

4. Jasenvaltioiden on edellytettdvé, ettd toimivaltaiset viranomaiset soveltavat 10 artiklan 3 kohdassa sdddettyja toi-
menpiteitd vastaavia toimenpiteitd henkil6ihin, jotka eivdt noudata velvoitetta antaa ennakkotietoja huomattavan omis-
tusosuuden hankinnasta tai kasvattamisesta. Jos osuus hankitaan toimivaltaisten viranomaisten vastustuksesta huolimatta,
jasenvaltioiden on riippumatta siitd, otetaanko kaytt66n muita mahdollisia seuraamuksia, joko méarittava keskeytettaviksi
osuuksia vastaavien ddnioikeuksien kdyttiminen tai maarittiva, ettd annetut ddnet ovat mitattomia taikka ettd ne voidaan
mititoida.

12 artikla
Arviointijakso

1. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava hankkijachdokkaalle kirjallisesti heti ja joka tapauksessa kahden
tyopédivan kuluessa 11 artiklan 1 kohdan ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetun ilmoituksen vastaanottamisesta sekd
taiman artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen mahdollisesta myohemmistd vastaanottamisesta, ettd ne ovat vastaan-
ottaneet ilmoituksen tai tiedot.

Toimivaltaisilla viranomaisilla on enintddn 60 ty6pdivdd aikaa ilmoituksen ja sellaisten asiakirjojen vastaanottamista
koskevan kirjallisen ilmoituksen paivayksestd, joiden liittdmistd ilmoitukseen jdsenvaltio edellyttdd 13 artiklan 4 kohdassa
tarkoitetun luettelon perusteella, jaljempana "arviointijakso’, suorittaa arviointi.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava hankkijachdokkaalle arviointijakson paattymispdivimaara antaessaan vas-
taanottamista koskevan ilmoituksen.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat arviointijakson 50 ensimmadisen tyopaivdn aikana tarvittaessa pyytdd lisitietoja,
jotka ovat tarpeen arvioinnin suorittamiseksi. Pyynto on esitettdva kirjallisesti, ja siind on yksiloitava tarvittavat lisitiedot.

Arviointijakso keskeytetddn sind pidivdnd, jona toimivaltaiset viranomaiset ovat pyytdneet tietoja, sithen pdivdin saakka,
jona hankkijaechdokkaan toimittamat lisitiedot on saatu. Keskeytys ei saa olla pitempi kuin 20 tyopdivdd. Toimivaltaiset
viranomaiset voivat harkintansa mukaan pyytdd vield tdydentimédn tai tarkentamaan tietoja, mutta timi ei saa endd
keskeyttad arviointijaksoa.

3. Toimivaltaiset viranomaiset voivat pidentdd 2 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettua keskeytystd enintddn 30
tyopdiviksi, jos hankkijachdokas on jompikumpi seuraavista:

a) unionin ulkopuolella sijaitseva tai sielld sddnnelty luonnollinen henkil6 tai oikeushenkild;
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b) luonnollinen henkil6 tai oikeushenkild, johon ei sovelleta timan direktiivin tai direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY
tai 2013/36/EU mukaista valvontaa.

4. Jos toimivaltaiset viranomaiset arvioinnin suoritettuaan paattivit vastustaa ehdotettua hankintaa, niiden on ilmoi-
tettava tdstd hankkijachdokkaalle kirjallisesti kahden tyopdivan kuluessa ylittimittd arviointijaksoa ja perusteltava pai-
toksensd. Jollei kansallisesta lainsddddnnostd muuta johdu, yleison saataville voidaan hankkijaechdokkaan pyynnosta saattaa
asianmukainen selvitys pdatoksen perusteluista. Tama ei estd jasenvaltiota sallimasta toimivaltaisen viranomaisen julkistaa
tdllaisia tietoja ilman hankkijaechdokkaan pyyntoa.

5. Jos toimivaltaiset viranomaiset eivit arviointijakson kuluessa vastusta kirjallisesti ehdotettua hankintaa, se katsotaan

hyvaksytyksi.

6.  Toimivaltaiset viranomaiset voivat maardtd enimmdisajan, jonka kuluessa ehdotettu hankinta on saatettava pdi-
tokseen, ja tarvittaessa pidentdd titd médrdaikaa.

7. Jdsenvaltiot eivdt saa asettaa vaatimuksia, jotka ovat tiukempia kuin tdssd direktiivissd sdddetyt, sen osalta, miten
toimivaltaisille viranomaisille on ilmoitettava ddnioikeuksien tai pidoman suorista tai valillisistd hankinnoista tai miten
toimivaltaiset viranomaiset hyviksyvit ne.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi tyhjentdvin luettelon laatimi-
seksi niistd 13 artiklan 4 kohdassa tarkoitetuista tiedoista, jotka hankkijachdokkaiden on sisillytettdva ilmoitukseensa,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta timéan artiklan 2 kohdan soveltamista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 1 pai-
viand tammikuuta 2014.

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

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytint66npanostandardeiksi, joissa vahvistetaan va-
kiomuotoiset lomakkeet, mallit ja menettelyt 11 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua asianomaisten toimivaltaisten viran-
omaisten vilistd kuulemismenettelyd varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 1 pdivind tammikuuta 2014.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

13 artikla
Arviointi

1. Arvioidessaan 11 artiklan 1 kohdassa edellytettyd ilmoitusta ja 12 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja tietoja toimi-
valtaisten viranomaisten on hankinnan kohteena olevan sijoituspalveluyrityksen jirkevin ja vakaan hoidon varmistami-
seksi ja ottaen huomioon hankkijachdokkaan todenndkéinen vaikutus sijoituspalveluyritykseen arvioitava hankkijachdok-
kaan sopivuus ja ehdotetun hankinnan taloudellinen jirkevyys kaikkien seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) hankkijachdokkaan maine;

b) niiden henkildiden, jotka tulevat johtamaan sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa aiotun hankinnan seurauksena,
maine ja kokemus;

¢) hankkijaehdokkaan taloudellinen vakaus erityisesti suhteessa siihen, millaista liikketoimintaa hankinnan kohteena ole-
vassa sijoituspalveluyrityksessd harjoitetaan ja aiotaan harjoittaa;
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d) se, pystyyko sijoituspalveluyritys tdyttimdan jatkuvasti tdhdn direktiiviin ja soveltuvin osin muihin direktiiveihin,
erityisesti direktiiveihin 2002/87/EY ja 2013/36/EU, perustuvat vakavaraisuusvaatimukset, erityisesti se, onko ryhmalla,
jonka osa sijoituspalveluyrityksestd tulee, rakenne, joka mahdollistaa tehokkaan valvonnan, tehokkaan tietojenvaihdon
toimivaltaisten viranomaisten valilld ja toimivaltaisten viranomaisten keskindisen vastuunjaon mdarittdmisen;

e) se, onko perusteltua syytd epdilld, ettd ehdotetun hankinnan yhteydessd syyllistytddn tai pyritddn tai on syyllistytty tai
pyritty direktiivin 2005/60/EY 1 artiklassa tarkoitettuun rahanpesuun tai terrorismin rahoitukseen tai ettd ehdotettu
hankinta saattaisi lisitd timin vaaraa.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla mukautetaan timin kohdan
ensimmdisessd alakohdassa sdddettyjd perusteita.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat vastustaa ehdotettua hankintaa vain, jos se on perusteltua 1 kohdassa sdddettyjen
perusteiden nojalla tai jos hankkijachdokkaan toimittamat tiedot ovat puutteellisia.

3. Jdsenvaltiot eivit saa asettaa ennakkoehtoja sen suhteen, millainen omistusosuuden taso on hankittava, eivitki sallia
toimivaltaisten viranomaistensa tarkastelevan ehdotettua hankintaa markkinoiden taloudellisten tarpeiden pohjalta.

4. Jasenvaltioiden on julkistettava luettelo tiedoista, jotka tarvitaan arvion tekemiseen ja jotka on toimitettava toimi-
valtaisille viranomaisille 11 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua ilmoitusta annettaessa. Vaadittavien tietojen on oltava suh-
teutettuja ja mukautettuja hankkijaechdokkaan ja ehdotetun hankinnan luonteeseen. Jasenvaltiot eivit saa vaatia tietoja,
joilla ei ole merkitystd toiminnan vakauden arvioinnille.

5. Sen estimittd, mitd 12 artiklan 1, 2 ja 3 kohdassa sdddetddn, toimivaltaisen viranomaisen on kohdeltava hankki-
jachdokkaita syrjimattomalld tavalla, jos kyseinen viranomainen on saanut ilmoituksen kahdesta tai useammasta ehdo-
tuksesta hankkia huomattava omistusosuus tai lisitd huomattavaa omistusosuutta samasta sijoituspalveluyrityksesta.

14 artikla
Jisenyys hyviksytyssd sijoittajien korvausjirjestelmissi

Toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettd kaikki sijoituspalveluyrityksen toimilupaa hakevat yhteisot tdyttavat
direktiivin 97/9/EY mukaiset velvoitteensa toimiluvan my6ntimisajankohtana.

Ensimmidisessd kohdassa sdddetty velvoite on tdytettdvd strukturoitujen talletusten osalta, jos strukturoidun talletuksen
liikkeeseen laskenut luottolaitos on direktiivin 2014/49/EU nojalla tunnustetun talletusten vakuusjérjestelmin jisen.

15 artikla
Perustamispdioma

Jasenvaltioiden on varmistettava, etteivdt toimivaltaiset viranomaiset myonnd toimilupaa, jos sijoituspalveluyritykselld ei
ole asetuksen (EU) N:o 575/2013 vaatimusten mukaista kyseisen sijoituspalvelun tai -toiminnan edellyttimadd riittdvad
perustamispdaomaa.

16 artikla
Toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset

1. Kotijasenvaltion on edellytettdvi, ettd sijoituspalveluyritykset noudattavat tdimdén artiklan 2-10 kohdassa ja 17 artik-
lassa sdddettyja toiminnan jrjestimistd koskevia vaatimuksia.
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2. Sijoituspalveluyrityksen on otettava kdyttoon riittdvid toimintaperiaatteita ja menettelyjd sen varmistamiseksi, ettd
yritys, mukaan lukien sen johto, tyontekijit ja sidonnaisasiamiehet, noudattaa timan direktiivin mukaisia velvoitteitaan,
sekd kyseisten henkiloiden henkilokohtaisia litketoimia koskevia asianmukaisia sddntoj.

3. Sijoituspalveluyrityksen on pidettiva ylld ja kdytettdvd tehokkaita organisaatio- ja hallintojirjestelyjd voidakseen
ryhtyd kaikkiin kohtuullisiin toimiin, jotta 23 artiklassa madritellyt eturistiriidat eivit vaikuttaisi haitallisesti sen asiakkai-
den etuihin.

Sijoituspalveluyrityksen, joka valmistaa rahoitusvilineitd asiakkaille myytaviksi, on pidettava ylld, kdytettdva ja tarkasteltava
prosessia, jossa kukin rahoitusviline ja olemassa olevien rahoitusvilineiden merkittavat mukautukset hyviksytdin ennen
rahoitusvalineen markkinointia tai jakelua asiakkaille.

Tuotteiden hyviksyntdd koskevassa menettelyssd on tidsmennettivd loppuasiakkaiden yksiloity kohdemarkkina kunkin
rahoitusvilineen asiaankuuluvassa asiakkaiden luokassa ja varmistettava, ettd kaikki tallaisen yksildidyn kohdemarkkinan
kannalta merkitykselliset riskit arvioidaan ja ettd aiottu jakelustrategia on yksiloidyn kohdemarkkinan mukainen.

Sijoituspalveluyrityksen on myos sddnnollisesti tarkasteltava tarjoamiaan tai markkinoimiaan rahoitusvilineitd ottaen
huomioon kaikki tapahtumat, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa yksiloityyn kohdemarkkinaan kohdistuvaan potentiaa-
liseen riskiin, ja vdhintddn arvioitava, onko rahoitusviline edelleen yksiloidyn kohdemarkkinan tarpeiden mukainen ja
onko aiottu jakelustrategia edelleen asianmukainen.

Rahoitusvilineitd valmistavan sijoituspalveluyrityksen on asetettava jakelijoiden saataville kaikki asianmukaiset tiedot
rahoitusvilineesti ja tuotteiden hyvaksymistd koskevasta menettelystd, mukaan lukien tieto rahoitusvilineen yksil6idystd
kohdemarkkinasta.

Jos sijoituspalveluyritys tarjoaa tai suosittelee rahoitusvilineitd, joita se ei itse valmista, silld on oltava kdytossadn asian-
mukaiset jdrjestelyt, joiden avulla voidaan saada viidennessid alakohdassa tarkoitetut tiedot ja saada kisitys kunkin
rahoitusvalineen ominaispiirteistd ja tarkoitetusta kohdemarkkinasta.

Tissd kohdassa tarkoitetut toimintaperiaatteet, menettelyt ja jirjestelyt eivit rajoita muita timin direktiivin ja asetuksen
(EU) N:o 600/2014 mukaisia vaatimuksia, mukaan lukien tietojen julkistamista, soveltuvuutta tai asianmukaisuutta,
eturistiriitojen havaitsemista ja hallintaa sekd kannustimia koskevat vaatimukset.

4. Sijoituspalveluyrityksen on toteutettava kohtuulliset toimenpiteet sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan
harjoittamisen jatkuvuuden ja sddnnénmukaisuuden turvaamiseksi. Tatd varten sijoituspalveluyrityksen on kiytettiva
tarkoituksenmukaisia ja oikeasuhteisia jirjestelmid, resursseja ja menettelyja.

5. Sijoituspalveluyrityksen on antaessaan kolmannen osapuolen suoritettavaksi operatiivisia toimintoja, jotka ovat
ratkaisevan tirkeitd jatkuvan ja hyvin palvelun tarjoamiseksi asiakkaille sekd sijoitustoiminnan harjoittamiseksi jatkuvalla
ja tyydyttavilld tavalla, varmistettava, ettd se toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet aiheettoman operatiivisen lisdriskin
vilttdimiseksi. Tdrkeiden operatiivisten toimintojen ulkoistamista ei saa toteuttaa tavalla, joka heikentiisi olennaisesti
yrityksen sisdisen valvonnan laatua ja valvontaviranomaisen mahdollisuuksia seurata, miten yritys tdyttdd kaikki velvoit-
teensa.

Sijoituspalveluyritykselld on oltava moitteettomat hallinto- ja kirjanpitomenettelyt, omat sisdiset valvontamekanismit,
tehokkaat riskinarviointimenettelyt sekd tehokkaat valvonta- ja turvajirjestelyt tietojenkasittelyjarjestelmid varten.

Sijoituspalveluyritykselld on oltava kdytossddn vakaat turvajdrjestelmait, joiden avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovali-
neiden suojaus ja todentaminen, minimoida tiedon turmeltumisen ja luvattoman kdyton riski ja estdd tietojen vuotaminen
ja jotka turvaavat tiedon luottamuksellisuuden kaikissa vaiheissa, sanotun kuitenkaan rajoittamatta toimivaltaisten viran-
omaisten mahdollisuutta vaatia viestien kidyttdoikeutta tdmin direktiivin ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisesti.
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6.  Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitd, ettd sen tarjoamista palveluista, harjoittamasta toiminnasta ja tote-
uttamista liiketoimista on olemassa riittdvaa kirjanpitoa, jotta toimivaltainen viranomainen voi hoitaa valvontatehtdvinsi
ja suorittaa tdiman direktiivin, asetuksen (EU) N:o 600/2014, direktiivin 2014/57/EU ja asetuksen (EU) N:o 596/2014
mukaiset lainvalvontatoimet ja erityisesti varmistaa, ettd sijoituspalveluyritys on tdyttinyt kaikki velvoitteensa, mukaan
lukien sen asiakkaisiin tai potentiaalisiin asiakkaisiin ja markkinoiden eheyteen liittyvit velvoitteet.

7. Kirjanpidon on siséllettdva tallenteet puhelinkeskusteluista tai sahkoisistd viesteistd, jotka liittyvat ainakin toteutet-
tuihin liiketoimiin kdytdessd kauppaa omaan lukuun ja asiakastoimeksiantoja koskevien palvelujen tarjoamiseen asiakas-
toimeksiantojen vastaanottamisen, vilittimisen ja toteuttamisen yhteydessa.

Tallaisten puhelinkeskusteluiden ja sdhkoisten viestien on sisdllettdvd myos ne, joiden on tarkoitus johtaa toteutettuihin
liiketoimiin kéytdessd kauppaa omaan lukuun tai asiakastoimeksiantoja koskevien palvelujen tarjoamiseen asiakastoimek-
siantojen vastaanottamisen, vélittimisen ja toteuttamisen yhteydessa, vaikka tdllaiset keskustelut tai viestit eivit johtaisi
tallaisten liiketoimien toteuttamiseen tai asiakastoimeksiantoja koskevien palvelujen tarjoamiseen.

Sijoituspalveluyrityksen on titd varten toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet pitadkseen kirjaa asiaa koskevista
puhelinkeskusteluista, jotka on kiyty, ja sahkoisistd viesteistd, jotka on ldhetetty tai vastaanotettu, laitteilla, jotka sijoitus-
palveluyritys on toimittanut tyontekijille tai toimeksisaajalle tai joiden kdyttoon tyontekijilld tai toimeksisaajalla on
sijoituspalveluyrityksen hyviksyntd tai lupa.

Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava uusille ja nykyisille asiakkaille, ettd sijoituspalveluyrityksen ja sen asiakkaiden
vilinen puhelinviestintd tai niiden viliset keskustelut, jotka johtavat tai voivat johtaa liiketoimiin, tallennetaan.

Tillainen ilmoitus voidaan tehda kerran, ennen sijoituspalvelujen tarjoamista uusille ja nykyisille asiakkaille.

Sijoituspalveluyritys ei saa tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa puhelimitse asiakkaille, joille ei ole
etukiteen ilmoitettu timan puhelinviestinnin tai ndiden keskustelujen tallentamisesta, jos sijoituspalvelut ja sijoitustoi-
minta liittyvit asiakastoimeksiantojen vastaanottamiseen, valittimiseen ja toteuttamiseen.

Asiakkaat voivat tehdd toimeksiantoja muita kanavia kdyttden, mutta ne on toimitettava pysyvilld vilineelld kuten
postilahetykselld, faksilla, sihkopostiviestilld tai kokouksissa tehdyistd asiakastoimeksiannoista laadituilla asiakirjoilla. Eri-
tyisesti asiakkaan kanssa kasvokkain kiytyjen asiaa koskevien keskustelujen sisdlto voidaan tallentaa poytikirjaa tai
kirjallisia muistiinpanoja kayttden. Tallaisten toimeksiantojen katsotaan vastaavan puhelimitse vastaanotettuja toimeksian-
toja.

Sijoituspalveluyrityksen on toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet estddkseen tyontekijad tai toimeksisaajaa kdymas-
td, ldhettdmastd tai vastaanottamasta yksityisomistuksessa olevin laittein asiaa koskevia puhelinkeskusteluja ja sihkoisid
viestejd, joista sijoituspalveluyritys ei pysty pitimain kirjaa tai joita se ei pysty jdljentdmaan.

Tamin kohdan mukaisesti pidetty kirjanpito on toimitettava kyseiselle asiakkaalle pyynnosti ja sdilytettdva viiden vuoden
ajan ja toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd enintddn seitseman vuoden ajan.

8.  Sijoituspalveluyrityksen, jolla on hallussaan asiakkaille kuuluvia rahoitusvilineitd, on riittdvin jarjestelyin suojattava
asiakkaiden omistusoikeudet erityisesti sijoituspalveluyrityksen maksukyvyttomyyden varalta ja estettivd asiakkaiden ra-
hoitusvilineiden kdytto yrityksen omaan lukuun muutoin kuin asiakkaan nimenomaisella suostumuksella.

9.  Sijoituspalveluyrityksen, jolla on hallussaan asiakkaille kuuluvia varoja, on riittavin jirjestelyin suojattava asiakkaiden
oikeudet ja luottolaitoksia lukuun ottamatta estettdva asiakkaiden varojen kaytt6 yrityksen omaan lukuun.
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10.  Sijoituspalveluyritys ei saa tehdd omistusoikeuden siirtdvid rahoitusvakuusjirjestelyjd yksityisasiakkaiden kanssa
asiakkaiden nykyisten tai tulevien, tosiasiallisten tai ehdollisten taikka mahdollisten velvoitteiden turvaamiseksi tai katta-
miseksi.

11.  Kun kyse on sijoituspalveluyritysten sivuliikkeistd, sen jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen, jossa sivuliike
sijaitsee, on pantava tdytintoon 6 ja 7 kohdassa sdidetty velvoite sivuliikkeen toteuttamien litketoimien osalta, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta sijoituspalveluyrityksen kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen mahdollisuutta saada suo-
raan kyseiset tiedot.

Jasenvaltiot voivat poikkeustapauksissa asettaa sijoituspalveluyrityksille asiakkaan varojen suojaamista koskevia vaatimuk-
sia 8, 9 ja 10 kohdassa sekd vastaavissa 12 kohdassa tarkoitetuissa delegoiduissa sdddoksissd vahvistettujen vaatimusten
lisaksi. Tallaisten vaatimusten on oltava objektiivisesti perusteltuja ja oikeasuhteisia, ja niissi on otettava huomioon
kyseisen jasenvaltion markkinarakenteen kannalta erityisen tirkedt sijoittajansuojaa tai markkinoiden eheyttd koskevat
erityisriskit, kun sijoituspalveluyritykset suojaavat asiakkaan varoja.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle kaikista vaatimuksista, joita ne aikovat asettaa timin kohdan mukaisesti, ilman
aiheetonta viivytystd ja vihintddn kaksi kuukautta ennen kyseisen vaatimuksen aiottua voimaantulopdivad. [Imoitukseen
on liitettdvd kyseisen vaatimuksen perustelut. Tallaiset lisdvaatimukset eivit saa rajoittaa 34 ja 35 artiklasta johtuvia
sijoituspalveluyritysten oikeuksia tai muulla tavoin vaikuttaa niihin.

Komissio antaa kahden kuukauden kuluessa kolmannessa alakohdassa tarkoitetusta ilmoituksesta lausunnon lisivaatimus-
ten oikeasuhteisuudesta ja perusteluista.

Jasenvaltiot voivat pitdd voimassa lisdvaatimuksia, edellyttden ettd niistd on ilmoitettu komissiolle direktiivin 2006/73/EY
4 artiklan mukaisesti ennen 2 pdivdd heindkuuta 2014 ja ettd kyseisessd artiklassa vahvistetut edellytykset tayttyvat.

Komissio antaa jasenvaltioille tiedoksi ja julkistaa verkkosivustollaan timin kohdan mukaisesti asetetut lisivaatimukset.

12.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla maaritetddn timan artiklan
2-10 kohdassa vahvistetut toiminnan jirjestamistd koskevat kdytinnon vaatimukset, joita sovelletaan erilaisia sijoituspal-
veluja tarjoaviin ja/tai sijoitustoimintaa harjoittaviin sekd oheispalveluja taikka niiden yhdistelmid tarjoaviin sijoituspalve-
luyrityksiin ja 41 artiklan mukaisesti toimiluvan saaneisiin kolmansien maiden yritysten sivuliikkeisiin.

17 artikla
Algoritminen kaupankiynti

1. Algoritmista kaupankdyntid harjoittavalla sijoituspalveluyritykselld on oltava kiytossdan sen harjoittamaan liiketoi-
mintaan soveltuvat tehokkaat jirjestelmit ja riskinhallintamenetelmit, joiden avulla voidaan varmistaa sen kaupankiyn-
tijarjestelmien hairionsietokyky ja riittdvd kapasiteetti sekd asianmukaiset kaupankdynnin raja-arvot ja limiitit sekd estdd
virheellisten toimeksiantojen ldhettdminen tai jdrjestelmien muu toiminta, joka voi aiheuttaa tai lisitd markkinoiden
tavanomaisesta poikkeavaa toimintaa. Téllaisella yritykselli on myos oltava kiytossddn tehokkaat jarjestelmdt ja riskin-
hallintamenetelmédt sen varmistamiseksi, ettd kaupankdyntijirjestelmid ei voida kdyttdd asetuksen (EU) N:o 5962014
vastaisiin tarkoituksiin tai sen kauppapaikan sddntojen vastaisesti, johon silli on yhteys. Sijoituspalveluyritykselld on
oltava kaytossddn tehokkaat liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat jarjestelyt, joiden avulla voidaan korjata sen kaupan-
kdyntijarjestelmissd esiintyvit hairiot, ja sen on varmistettava, ettd sen jirjestelmit ovat kaikilta osin testattuja ja niitd
valvotaan asianmukaisesti, jotta ne tdyttavat tdssd kohdassa sdddetyt vaatimukset.

2. Algoritmista kaupankédyntid jasenvaltiossa harjoittavan sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava tdstd kotijasenvalti-
onsa sekd sen kauppapaikan toimivaltaisille viranomaisille, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan jdsenend tai osapuo-
lena harjoittaa algoritmista kaupankayntia.
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Sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytda sijoituspalveluyritystd toimittamaan sdan-
nollisesti tai tapauskohtaisesti kuvauksen sen algoritmisten kaupankéyntistrategioiden luonteesta, yksityiskohtaiset tiedot
jarjestelmddn sovellettavista kaupankdynnin parametreista tai limiiteistd, tiedot keskeisistd vaatimustenmukaisuuden ja
riskinhallinnan varmistavista menetelmistd, joita se kdyttdd varmistaakseen 1 kohdassa sdddettyjen edellytysten tayttymi-
sen, sekd sen jarjestelmien testausta koskevat tiedot. Sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen
voi milloin tahansa pyytid sijoituspalveluyritykselta lisitietoja timédn algoritmisesta kaupankdynnistd ja sithen kaytettavistd
jarjestelmista.

Sijoituspalveluyrityksen kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on sen kauppapaikan toimivaltaisen viranomaisen
pyynnostd, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan jisenend tai osapuolena harjoittaa algoritmista kaupankdyntid, toimi-
tettava ilman aiheetonta viivytystd toisessa alakohdassa tarkoitetut tiedot, jotka se saa algoritmista kaupankdyntid harjoit-
tavalta sijoituspalveluyritykselta.

Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitd, ettd tdssi kohdassa tarkoitetuista seikoista on olemassa kirjanpitoa, ja
varmistettava, ettd kyseinen kirjanpito on riittdvas, jotta sen toimivaltainen viranomainen voi valvoa timdn direktiivin
vaatimusten noudattamista.

Huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelmid soveltavan sijoituspalveluyrityksen on tallennettava hyviksytyssa
muodossa kaikkien kauppapaikoissa tekemiensd toimeksiantojen, mukaan lukien peruutetut toimeksiannot, toteutetut
toimeksiannot ja hintatarjoukset, tarkka ja aikasekvensoitu kirjanpito ja annettava se pyynnostd toimivaltaiselle viran-
omaiselle.

3. Algoritmista kaupankayntid markkinatakausstrategian toteuttamiseksi harjoittavan sijoituspalveluyrityksen on, ottaen
huomioon kyseisten markkinoiden likviditeetti, laajuus ja luonne sekd kaupankdynnin kohteena olevan vilineen ominais-
piirteet:

a) toteutettava tdllaista markkinatakausta keskeytymatta tietyn osan kauppapaikan kaupankiyntiajasta poikkeustapauksia
lukuun ottamatta siten, ettd kyseiselle kauppapaikalle tarjotaan likviditeettid sadnnollisesti ja ennakoitavasti;

b) tehtivd kauppapaikan kanssa sitova kirjallinen sopimus, jossa on mddritettdva ainakin a alakohdan mukaiset sijoitus-
palveluyrityksen velvoitteet; ja

¢) otettava kdyttoon tehokkaat jarjestelmdt ja valvontamenetelmit sen varmistamiseksi, ettd se aina tdyttdd b alakohdassa
tarkoitetun sopimuksen mukaiset velvoitteensa.

4.  Tatd artiklaa ja 48 artiklaa sovellettaessa algoritmista kaupankayntid harjoittavan sijoituspalveluyrityksen katsotaan
toteuttavan markkinatakausstrategiaa, kun sen ollessa yhden tai useamman kauppapaikan jisenend tai osapuolena sen
strategiassa, jota se soveltaa kdydessddn kauppaa omaan lukuunsa, tehdddn sitovia, kooltaan vertailukelpoisia ja hinno-
iltaan kilpailukykyisid samanaikaisia osto- ja myyntitarjouksia, jotka koskevat yhtd tai useampaa rahoitusvalinettd yhdessi
kauppapaikassa tai eri kauppapaikoissa, siten, ettd kokonaismarkkinoille tarjotaan likviditeettid sadnnollisesti ja toistuvasti.

5. Sijoituspalveluyritykselld, joka tarjoaa suoraa sihkoistd markkinoillepadsyd kauppapaikkaan, on oltava kiytossddn
tehokkaat jarjestelmat ja valvontamenetelmit, joiden avulla voidaan varmistaa, ettd kyseistd palvelua kdyttivien asiakkai-
den sopivuus arvioidaan ja todennetaan asianmukaisesti, ettd kyseistd palvelua kdyttdvid asiakkaita estetddn ylittimastd
asianmukaisia ennalta asetettuja kaupankdynnin ja luottojen raja-arvoja, ettd kyseistd palvelua kiyttdvien asiakkaiden
toteuttamaa kaupankdyntid seurataan asianmukaisesti ja ettd asianmukaisilla riskinhallintamenetelmilld estetddn kaupan-
kdynti, joka voi aiheuttaa riskejd sijoituspalveluyritykselle itselleen tai joka voisi aiheuttaa tai lisdtd markkinoiden tavan-
omaisesta poikkeavaa toimintaa taikka olla asetuksen (EU) N:o 596/2014 tai kauppapaikan sddntojen vastaista. Suora
sahkoinen markkinoillepddsy ilman tillaisia valvontamenetelmid on kielletty.

Sijoituspalveluyritys, joka tarjoaa suoraa sihkoistd markkinoillepadsyd, vastaa siitd, ettd kyseistd palvelua kiyttavit asiak-
kaat noudattavat timdn direktiivin vaatimuksia ja kauppapaikan sdintojd. Sijoituspalveluyrityksen on seurattava litketoimia
havaitakseen kyseisten sddntojen rikkomiset, tavanomaisesta poikkeavan kaupankidynnin tai mahdollisen markkinoiden
vadrinkdyton, joista on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle. Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd yrityksen
ja asiakkaan vililld on sitova kirjallinen sopimus palvelun tarjoamiseen liittyvistd keskeisistd oikeuksista ja velvoitteista ja
ettd sopimuksen nojalla sijoituspalveluyritykselld séilyy tdiman direktiivin mukainen vastuu.
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Sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa suoraa sahkoistd markkinoillepddsya kauppapaikkaan, on ilmoitettava tistd kotija-
senvaltionsa ja sen kauppapaikan toimivaltaisille viranomaisille, johon sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sdhkoistd mark-
kinoillepddsya.

Sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytaa sijoituspalveluyritystd toimittamaan sdan-
nollisesti tai tapauskohtaisesti kuvauksen ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetuista jarjestelmistd ja valvontamenetelmistd
sekd todisteet niiden kaytostd.

Sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on sen kauppapaikan toimivaltaisen viranomaisen
pyynnostd, jonka osalta sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sihkoistd markkinoillepadisyd, toimitettava ilman aiheetonta
viivytystd neljannessd alakohdassa tarkoitetut tiedot, jotka se saa sijoituspalveluyritykselta.

Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitd, ettd tdssd kohdassa tarkoitetuista seikoista on olemassa kirjanpitoa, ja
varmistettava, ettd kyseinen kirjanpito on riittdvai, jotta sen toimivaltainen viranomainen voi valvoa timdn direktiivin
vaatimusten noudattamista.

6.  Sijoituspalveluyritykselld, joka toimii yleisend selvitysosapuolena muille henkildille, on oltava kdytossddn tehokkaat
jarjestelmit ja valvontamenetelmidt sen varmistamiseksi, ettd selvityspalveluja sovelletaan ainoastaan sopiviin ja selkedt
perusteet tdyttaviin henkil6ihin ja ettd kyseisiin henkil6ihin sovelletaan asianmukaisia vaatimuksia sijoituspalveluyritykseen
ja markkinoihin kohdistuvien riskien vihentimiseksi. Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd sijoituspalveluyrityk-
sen ja henkilon vililld on sitova kirjallinen sopimus palvelun tarjoamiseen liittyvistd keskeisistd oikeuksista ja velvoitteista.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa maaritetdan

a) edelld 1-6 kohdassa vahvistetut toiminnan jdrjestimistd koskevat yksityiskohtaiset vaatimukset, joita sovelletaan eri-
laisia sijoituspalveluja tarjoaviin jaftai sijoitustoimintaa harjoittaviin sekd oheispalveluja taikka niiden yhdistelmia
tarjoaviin sijoituspalveluyrityksiin, jolloin 5 kohdassa vahvistettujen toiminnan jirjestimistd koskevien vaatimusten
osalta on mddritettdvd suoraa markkinoillepddsyd ja tuettua pddsyd koskevat erityisvaatimukset siten, ettd voidaan
varmistaa, ettd tuettuun padsyyn sovellettavat valvontamenetelmit vastaavat vihintddn suoraan markkinoillepaisyyn
sovellettavia valvontamenetelmia;

b) tilanteet, joissa sijoituspalveluyritys on velvollinen tekemédidn 3 kohdan b alakohdassa tarkoitetun markkinatakausso-
pimuksen, seki tdllaisten sopimusten sisdltd, mukaan lukien 3 artiklassa vahvistettu osuus kauppapaikan kaupan-
kdyntiajasta;

¢) tilanteet, joita pidetddn 3 kohdassa tarkoitettuina poikkeustapauksina, mukaan lukien 4drimmadisen vaihtelevat olosuh-
teet, poliittiset ja makrotaloudelliset kysymykset, jarjestelmad koskevat ja operatiiviset seikat sekd olosuhteet, jotka
heikentavit sijoituspalveluyrityksen kykya yllapitdd 1 kohdassa sdddettyjd jarkevid riskinhallintakdytint6ja;

d) edelld 2 kohdan viidennessd alakohdassa tarkoitetun hyviksytyn muodon sisilto ja esitystapa sekd ajanjakso, jolta
sijoituspalveluyritykselld on oltava tallainen kirjanpito.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidntelystandardien 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.
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18 artikla

Kaupankidyntimenettely ja liiketoimien loppuunsaattaminen monenkeskisessi kaupankiyntijirjestelmissi ja
organisoidussa kaupankiyntijirjestelmissi

1. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmai tai organisoitua kaupankayntijarjestel-
mad yllapitaviat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden ylldpitdjat 16 artiklassa sdddettyjen toiminnan jdrjestimistd kos-
kevien vaatimusten tdyttimisen lisdksi ottavat kdyttoon avoimet sdadnnot ja menettelyt tasapuolista ja asianmukaista
kaupankiyntid varten sekd vahvistavat objektiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta toteuttamista varten. Niilld on
oltava jérjestelyt, joilla varmistetaan jdrjestelmén moitteeton tekninen toimivuus, mukaan lukien tehokkaat varajarjestelmat
varsinaisen jdrjestelmdn toimintahdirioihin liittyvien riskien hallitsemiseksi.

2. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd monenkeskistd kaupankayntijarjestelméa tai organisoitua kaupankdyntijarjestel-
mad yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat ottavat kdytt6on avoimet sadnnot niiden rahoitusvali-
neiden médrittimistd koskevista perusteista, joilla voidaan kdydd kauppaa niiden jérjestelmissa.

Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd monenkeskistd kaupankiyntijirjestelmad tai organisoitua kaupankdyntijarjestelmaa
yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllipitdjat tarjoavat riittavésti julkisesti saatavilla olevaa tietoa tai
soveltuvin osin varmistuvat tillaisen tiedon saatavuudesta, jotta jdrjestelmdn kéyttdjat pystyvat muodostamaan arvion
sijoituksesta, ottaen huomioon sekd kdyttdjien luonne ettd kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden lajit.

3. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskistd kaupankédyntijrjestelmad tai organisoitua kaupankdyntijirjestel-
mad yllapitavat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat ottavat kdyttoon, julkistavat ja pitdvit voimassa sekd
panevat tdytintoon objektiivisiin perusteisiin perustuvat avoimet ja syrjimattomit sadnnot, jotka koskevat padsyd niiden
jarjestelmiin.

4. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd monenkeskistd kaupankiyntijirjestelmad tai organisoitua kaupankayntijarjestel-
mad yllapitavat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat ovat ottaneet kayttoon jarjestelyt, joilla voidaan selkeisti
havaita ja hallita monenkeskisen kaupankiyntijirjestelman, organisoidun kaupankdyntijarjestelman, niiden omistajien
taikka monenkeskistd kaupankayntijirjestelméi tai organisoitua kaupankayntijirjestelméd yllapitavin sijoituspalveluyrityk-
sen tai markkinoiden ylldpitdjan vélisten eturistiriitojen mahdolliset haittavaikutukset monenkeskisen kaupankayntijirjes-
telmdn tai organisoidun kaupankayntijirjestelman yllapitimiselle taikka jirjestelmin jdsenille tai osapuolille ja kayttgjille
sekd jirjestelmien moitteettomalle toiminnalle.

5. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd monenkeskistd kaupankéyntijrjestelmad tai organisoitua kaupankdyntijirjestel-
mad yllapitdvat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat noudattavat 48 ja 49 artiklan vaatimuksia ja ettd niilld
on sitd varten kdytossddn kaikki tarvittavat tehokkaat jarjestelmit, menettelyt ja jarjestelyt.

6.  Jasenvaltioiden on edellytettdvi, ettd monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmad tai organisoitua kaupankdyntijirjestel-
mad yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat tiedottavat selkedsti jarjestelmén jasenille tai osapuolille
ndiden velvoitteista jarjestelmissd toteutettujen liiketoimien toimituksen osalta. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd
monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmad tai organisoitua kaupankayntijirjestelmad yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja
markkinoiden ylldpitdjit ovat ottaneet kdyttoon tarvittavat jarjestelyt kyseisessi monenkeskisessd kaupankayntijarjestel-
missd tai organisoidussa kaupankdyntijirjestelmissi toteutettujen liiketoimien tehokkaan toimituksen helpottamiseksi.

7. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskisilli kaupankayntijirjestelmilld tai organisoiduilla kaupankéyntijar-
jestelmilld on vahintddn kolme merkittdvassd madrin aktiivista jasentd tai kdyttdjad, joista kullakin on mahdollisuus olla
vuorovaikutuksessa kaikkien muiden kanssa hinnanmuodostuksessa.

8.  Kun kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla otetulla siirtokelpoisella arvopaperilla kiyddan kauppaa myos
monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmassa tai organisoidussa kaupankdyntijirjestelmassd ilman liikkeeseenlaskijan suostu-
musta, liikkeeseenlaskijalla ei ole velvoitetta julkistaa sitd koskevia taloudellisia tietoja ensimarkkinoilla, jatkuvasti eika
tapauskohtaisesti kyseisessd monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassd tai organisoidussa kaupankdyntijdrjestelmassa.

9.  Jasenvaltioiden on edellytettivi, etti monenkeskistd kaupankéyntijirjestelmad tai organisoitua kaupankayntijirjestel-
mad yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat noudattavat viipymattd toimivaltaisen viranomaisensa
69 artiklan 2 kohdan mukaisesti antamia ohjeita rahoitusvilineen kaupankdynnin keskeyttimisestd tai lopettamisesta.

10.  Jasenvaltioiden on edellytettavi, ettd monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankdyntijarjes-
telmdd ylldpitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden ylldpitijit toimittavat toimivaltaiselle viranomaiselle yksityis-
kohtaisen kuvauksen monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin tai organisoidun kaupankayntijirjestelmdn toiminnasta,
mukaan lukien mahdolliset sidokset sddnneltyyn markkinaan, monenkeskiseen kaupankayntijarjestelmédin, organisoituun
kaupankayntijdrjestelméddn tai saman sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjin omistamaan kauppojen sisdiseen
toteuttajaan taikka sellaisen omistusyhteys, sekd luettelo niiden jdsenistd, osapuolista ja/tai kdyttdjistd, sanotun kuitenkaan
rajoittamatta 20 artiklan 1, 4 ja 5 kohdan soveltamista. Toimivaltaisten viranomaisten on pyynndstd asetettava nimi
tiedot arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville. Kaikki sijoituspalveluyrityksille ja markkinoiden yllapitsjille myonnetyt
toimiluvat ylldpitid monenkeskistd kaupankayntijirjestelmdd tai organisoitua kaupankdyntijirjestelmid on ilmoitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luettelon kaikista unionissa olevista monen-
keskisistd kaupankdyntijarjestelmistd ja organisoiduista kaupankdyntijarjestelmisti. Luettelossa on oltava tiedot monenkes-
kisen kaupankayntijirjestelman tai organisoidun kaupankayntijirjestelmén tarjoamista palveluista sekd monenkeskisen
kaupankayntijarjestelmin tai organisoidun kaupankayntijarjestelmdn tunnistekoodi, jota kaytetddn asetuksen (EU)
N:o 600/2014 6, 10 ja 26 artiklan mukaisesti annettavissa tiedoissa. Se on saatettava ajan tasalle sddnnollisesti. Arvo-
paperimarkkinaviranomainen julkistaa luettelon verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.
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11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa mairitetddn 10
kohdassa tarkoitetun kuvauksen ja ilmoituksen sisdlté ja muoto.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytintoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

19 artikla
Monenkeskisid kaupankiyntijirjestelmii koskevat erityisvaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd monenkeskistd kaupankiyntijirjestelmédd yllapitavit sijoituspalveluyritykset ja
markkinoiden yllapitdjat 16 ja 18 artiklassa sdddettyjen vaatimusten tdyttdmisen lisdksi ottavat kayttoon ja panevat
tdytintdon syrjimédttomat sadnnot jdrjestelmdssd tapahtuvaa toimeksiantojen toteuttamista varten.

2. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd monenkeskiseen kaupankdyntijirjestelmiin pidsyd koskevat 18 artiklan 3
kohdassa tarkoitetut sdannot tayttavat 53 artiklan 3 kohdan mukaiset edellytykset.

3. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmaa yllapitavilld sijoituspalveluyrityksilla ja
markkinoiden yllapitsjilld on

a) riittavat valmiudet hallita sithen kohdistuvia riskejd, panna tdytinto6n asianmukaiset jdrjestelyt ja jarjestelmat kaikkien
sen yllapitoon kohdistuvien merkittdvien riskien havaitsemiseksi ja toteuttaa tehokkaita toimenpiteitd tillaisten riskien
lieventdmiseksi;

b) toimivat jirjestelyt, joilla helpotetaan sen jirjestelmien vilitykselld toteutettujen liiketoimien tehokasta ja oikea-aikaista
loppuunsaattamista; ja

¢) kdytettavissddn toimilupaa myonnettiessd ja sen jilkeen jatkuvasti riittavit taloudelliset resurssit, joilla helpotetaan sen
asianmukaista toimintaa, ottaen huomioon markkinoilla toteutettujen liiketoimien luonne ja suuruus sekid siihen
kohdistuvien riskien lajit ja suuruus.

4. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd 24 ja 25 artiklaa, 27 artiklan 1, 2 ja 4-10 kohtaa sekd 28 artiklaa ei sovelleta
jarjestelmdn kdyton osalta monenkeskistd kaupankiyntijérjestelmédd koskevien sddntdjen mukaisesti toteutettuihin jasenten
tai osapuolten vilisiin litketoimiin tai monenkeskisen kaupankayntijarjestelmén ja sen jdsenten tai osapuolten vilisiin
liiketoimiin. Monenkeskisen kaupankayntijarjestelmin jasenten tai osapuolten on kuitenkin tdytettivd asiakkaitaan kos-
kevat 24, 25, 27 ja 28 artiklan mukaiset velvoitteet silloin, kun ne toteuttavat asiakkaiden toimeksiantoja niiden lukuun
monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin jarjestelmien vilityksella.

5. Jasenvaltiot eivit saa sallia, ettd monenkeskistd kaupankayntijarjestelmaa yllapitavit sijoituspalveluyritykset tai mark-
kinoiden yllapitdjat toteuttavat asiakastoimeksiantoja omaa pddomaa vastaan tai harjoittavat padmichen lukuun tasmay-
tettyd kaupankéyntia.

20 artikla
Organisoituja kaupankiyntijirjestelmii koskevat erityisvaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd organisoitua kaupankdyntijirjestelmai yllapitava sijoituspalveluyritys ja mark-
kinoiden yllapitdja ottaa kdyttoon jarjestelyt, joilla estetddn asiakastoimeksiantojen toteuttaminen organisoidussa kaupan-
kdyntijarjestelmassa sitd yllapitavan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan taikka sijoituspalveluyrityksen tai
markkinoiden yllapitdjan kanssa samaan konserniin tai oikeushenkilo6n kuuluvan yhteison omaa pddomaa vastaan.

2. Jasenvaltioiden on sallittava se, ettd organisoitua kaupankdyntijirjestelmad yllapitava sijoituspalveluyritys tai mark-
kinoiden ylldpitdja harjoittaa joukkovelkakirjalainojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paistdoikeuksien ja tiettyjen
johdannaisten paimiehen lukuun tismaytettyd kaupankayntid ainoastaan silloin, kun asiakas on antanut suostumuksensa
prosessiin.
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Organisoitua kaupankdyntijdrjestelmad yllapitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitijd ei saa kdyttdd paamiehen
lukuun tdsmaytettyd kaupankdyntid toteuttaakseen asiakastoimeksiantoja organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassa sellai-
siin johdannaislajeihin kuuluvissa johdannaisissa, joiden on ilmoitettu kuuluvan mdiritysvelvollisuuden piiriin asetuksen
(EU) N:o 648/2012 5 artiklan mukaisesti.

Organisoitua kaupankdyntijarjestelmai yllapitavan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan on otettava kiyt-
toon jdrjestelyt, joilla varmistetaan, ettd 4 artiklan 1 kohdan 38 alakohdassa olevaa paimiehen lukuun tdsmiytetyn
kaupankdynnin méiritelmad noudatetaan.

3. Jdsenvaltiot voivat sallia organisoitua kaupankdyntijirjestelmai yllapitivin sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden
yllapitdjan harjoittavan omaan lukuunsa muuta kuin pdamichen lukuun tdsmaytettyd kaupankdyntid ainoastaan sellaisten
valtion velkainstrumenttien osalta, joille ei ole likvideja markkinoita.

4. Jasenvaltiot eivat saa sallia organisoidun kaupankdyntijirjestelmin ylldpitoa ja kauppojen sisiistd toteutusta saman
oikeussubjektin sisilld. Organisoidulla kaupankayntijarjestelmalla ei saa olla kauppojen sisdiseen toteuttajaan yhteyttd, joka
mahdollistaa organisoidun kaupankdyntijirjestelman toimeksiantojen ja kauppojen sisdisen toteuttajan toimeksiantojen tai
hintatarjousten vuorovaikutuksen. Organisoidulla kaupankdyntijarjestelmilld ei saa olla toiseen organisoituun kaupan-
kiyntijdrjestelmddn yhteyttd, joka mahdollistaa eri organisoitujen kaupankdyntijirjestelmien toimeksiantojen vuorovaiku-
tuksen.

5. Jasenvaltiot eivit saa estdd organisoitua kaupankdyntijarjestelmai yllapitavad sijoituspalveluyritystd tai markkinoiden
yllapitdjad antamasta toisen sijoituspalveluyrityksen tehtaviksi toteuttaa tdssd organisoidussa kaupankayntijarjestelmédssd
markkinatakausta itsendisesti.

Tatd artiklaa sovellettaessa sijoituspalveluyrityksen ei katsota toteuttavan organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassd mark-
kinatakausta itsendisesti, jos silld on ldheinen sidos organisoitua kaupankayntijarjestelmad yllapitavain sijoituspalveluyri-
tykseen tai markkinoiden yllapitdjaan.

6. Jasenvaltioiden on edellytettavi, ettd toimeksiannot toteutetaan organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassd harkin-
nanvaraisesti.

Organisoitua kaupankéyntijirjestelmad yllapitavalld sijoituspalveluyritykselld tai markkinoiden ylldpitdjalld on harkintaval-
taa vain jommassakummassa tai molemmissa seuraavista tilanteista:

a) kun se pddttdd antaa tai peruuttaa toimeksiannon yllapitimissdan organisoidussa kaupankayntijarjestelmass;

b) kun se pddttdd olla tismayttdmattd tiettyd asiakastoimeksiantoa muiden jarjestelmdssd tiettynd ajankohtana olevien
toimeksiantojen kanssa edellyttden, ettd se noudattaa asiakkaalta saamiaan nimenomaisia ohjeita ja tdyttdd 27 artiklan
mukaiset velvoitteensa.

Organisoitua kaupankdyntijarjestelmai yllapitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitdja voi asiakastoimeksiantoja
tdsmdyttavin jarjestelmin osalta paittdd, haluaako se tdsméyttdd jarjestelmissd vahintddn kaksi toimeksiantoa ja milloin ja
kuinka suuren méirdn se tdsmdyttdd niitd. Edelld olevien 1, 2, 4 ja 5 kohdan mukaisesti organisoitua kaupankdyntijar-
jestelmaa yllapitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllpitdja voi liiketoimia muilla kuin oman padoman ehtoisilla
rahoitusvilineilld jirjestdvin jdrjestelmdn osalta helpottaa asiakkaiden vilisid neuvotteluja saattaakseen yhteen vihintddn
kaksi mahdollisesti yhteensopivaa liiketoimeen kohdistuvaa kaupankiynti-intressid, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 3
kohdan soveltamista.

Tama velvoite ei rajoita 18 ja 27 artiklan soveltamista.

7. Toimivaltainen viranomainen voi edellyttdd, ettd joko silloin, kun sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitdjd
hakee toimilupaa organisoidun kaupankiyntijarjestelmin yllapitimiseen, tai tapauskohtaisesti annetaan yksityiskohtainen
selvitys siitd, miksi jdrjestelmd ei vastaa sddnneltyd markkinaa, monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmid tai kauppojen
sisdistd toteuttajaa eikd voi toimia sellaisena, sekd yksityiskohtainen kuvaus siitd, miten harkintavaltaa kiytetddn erityisesti
silloin, kun organisoidussa kaupankéyntijarjestelmassi annettu toimeksianto voidaan peruuttaa, ja milloin ja miten orga-
nisoidussa kaupankdyntijarjestelmissi tismdytetddn vihintddn kaksi asiakastoimeksiantoa. Lisiksi organisoitua kaupan-
kayntijarjestelmaa yllapitavan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjin on annettava toimivaltaiselle viran-
omaiselle tiedot, joissa selvitetddn sen pddmiehen lukuun tismaytetyn kaupankdynnin kaytto. Toimivaltaisen viranomaisen
on valvottava, miten sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitdjd harjoittaa pddmichen lukuun tdsmdytettyd kaupan-
kdyntid, varmistaakseen, ettd se tdyttdd edelleen tdllaisen kaupankdynnin méiritelmin ja ettd sen harjoittama padmichen
lukuun tdsmaytetty kaupankdynti ei aiheuta eturistiriitoja sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjin ja sen
asiakkaiden vilill.
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8.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 24, 25, 27 ja 28 artiklaa sovelletaan organisoidussa kaupankiyntijirjestelmassa
toteutettaviin litketoimiin.

II LUKU
Sijoituspalveluyritysten toiminnan harjoittamista koskevat edellytykset
1 jakso
Yleiset sidnndokset
21 artikla
Toimiluvan myontimisti koskevien edellytysten sdinnollinen tarkastelu

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvi, ettd niiden alueella toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys tdyttdd jatkuvasti I luvussa
asetetut toimiluvan myontamistd koskevat edellytykset.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava toimivaltaisia viranomaisia ottamaan kaytto6n tarkoituksenmukaiset menetelmat sen
valvomiseksi, ettd sijoituspalveluyritykset tdyttavit 1 kohdan mukaisen vaatimuksen. Niiden on vaadittava sijoituspalve-
luyrityksid ilmoittamaan toimivaltaisille viranomaisille kaikista toimiluvan myontidmistd koskevien edellytysten olennaisista
muutoksista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia tdssd kohdassa tarkoitettuja valvontamenetelmid koskevia ohjeita.

22 artikla
Jatkuvaa valvontaa koskeva yleinen velvoite

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset valvovat sijoituspalveluyritysten toimintaa arvioidakseen,
tayttavatko ne tdssd direktiivissd sdddetyt toiminnan harjoittamista koskevat edellytykset. Jasenvaltioiden on varmistettava
asianmukaisten toimenpiteiden toteuttaminen, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat hankkia tarvittavat tiedot arvioi-
dakseen, tayttavatko sijoituspalveluyritykset edelld mainitut velvoitteet.

23 artikla
Eturistiriidat

1. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd sijoituspalveluyritykset toteuttavat kaikki asianmukaiset toimenpiteet havaitak-
seen ja estadkseen tai hallitakseen niiden, mukaan lukien niiden johto, tyontekijit ja sidonnaisasiamichet tai muut niihin
maédrdysvallan kautta suoraan tai vilillisesti sidoksissa olevat henkilot, ja niiden asiakkaiden valisid eturistiriitoja tai
asiakkaiden valisid eturistiriitoja, joita syntyy sijoitus- tai oheispalvelujen tai niiden yhdistelmien tarjoamisen yhteydessi,
mukaan lukien kannustimien vastaanottamisesta kolmansilta osapuolilta tai sijoituspalveluyrityksen omista palkkioraken-
teista ja muista kannustinrakenteista aiheutuvat eturistiriidat.

2. Jos sijoituspalveluyrityksen 16 artiklan 3 kohdan mukaisesti soveltamilla organisaatio- tai hallintojarjestelyilld, joiden
tavoitteena on estdd eturistiriitoja vaikuttamasta haitallisesti sen asiakkaan etuihin, ei pystytd riittdvalld tavalla varmista-
maan, ettd asiakkaan etuihin kohdistuvat riskit véltetddn, sijoituspalveluyrityksen on selkedsti ilmoitettava asiakkaalle
eturistiriitojen yleinen luonne jaftai lahteet sekd kyseisten riskien pienentidmiseksi toteutetut toimenpiteet, ennen kuin
se alkaa suorittaa liiketoimia asiakkaan lukuun.

3. Edelli 2 kohdassa tarkoitettuun ilmoitukseen sovelletaan seuraavia vaatimuksia:

a) se on tehtdvd pysyvilld vilineelld; ja

b) sen on sisillettdvi asiakkaan kannalta arvioituna riittdvasti yksityiskohtaista tietoa, jotta asiakas voi sen pohjalta tehdd
sitd palvelua koskevan perustellun pddtoksen, jonka yhteydessi eturistiriita aiheutuu.
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4. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla

a) médritetddn toimenpiteet, jotka sijoituspalveluyrityksen voidaan kohtuudella edellyttdi toteuttavan eturistiriitojen tun-
nistamiseksi, ehkdisemiseksi, hallitsemiseksi ja ilmoittamiseksi, kun se tarjoaa sijoitus- tai oheispalveluja tai niiden
yhdistelmi;

b) vahvistetaan asianmukaiset perusteet sellaisten eturistiriitojen maarittimiseksi, jotka saattavat vahingoittaa sijoituspal-
veluyrityksen asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden etuja.

2 jakso
Siinndkset, joilla varmistetaan sijoittajansuoja
24 artikla
Yleiset periaatteet ja asiakkaille annettava tieto

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd sijoituspalveluyritys toimii rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiak-
kaidensa etujen mukaisesti tarjotessaan niille sijoituspalveluja tai tarvittaessa oheispalveluja ja noudattaa erityisesti tdssd
artiklassa ja 25 artiklassa maédritettyjd periaatteita.

2. Sijoituspalveluyrityksen, joka valmistaa rahoitusvélineitd asiakkaille myytaviksi, on varmistettava, ettd kyseiset rahoi-
tusvilineet suunnitellaan siten, ettd ne tdyttdvit loppuasiakkaiden yksiloidyn kohdemarkkinan tarpeet asiaankuuluvassa
asiakkaiden luokassa, ettd rahoitusvilineiden jakelustrategia on yhteensopiva yksiloidyn kohdemarkkinan kanssa ja ettd
sijoituspalveluyritys toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet varmistaakseen, ettd rahoitusvilinettd jaetaan yksiloidylle kohde-
markkinalle.

Sijoituspalveluyritykselld on oltava kisitys tarjoamistaan tai suosittelemistaan rahoitusvilineistd, ja sen on arvioitava
rahoitusvalineiden yhteensopivuus niiden asiakkaiden tarpeiden kanssa, joille se tarjoaa sijoituspalveluja, ottaen huomioon
my0s 16 artiklan 3 kohdassa tarkoitettu loppuasiakkaiden yksiloity kohdemarkkina, sekd varmistettava, ettd rahoitusvi-
lineitd tarjotaan tai suositellaan vain, jos timd on asiakkaan edun mukaista.

3. Kaiken tiedon, markkinointiviestintd mukaan lukien, jonka sijoituspalveluyritys osoittaa asiakkaille tai potentiaalisille
asiakkaille, on oltava tasapuolista ja selkedd eikd se saa olla harhaanjohtavaa. Markkinointiviestinndn on oltava selvasti
tunnistettavissa markkinointiviestinnaksi.

4. Asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille on annettava hyvissi ajoin asianmukaista tietoa sijoituspalveluyrityksesti ja
sen tarjoamista palveluista, rahoitusvilineistd ja ehdotetuista sijoitusstrategioista, toteuttamispaikoista sekd kaikista kuluista
ja liitdnnaisistd veloituksista. Ndihin tietoihin on sisdllyttivd seuraavat:

a) jos sijoitusneuvontaa tarjotaan, sijoituspalveluyrityksen on hyvissd ajoin ennen kuin se tarjoaa sijoitusneuvontaa
ilmoitettava asiakkaalle,

i) tarjotaanko neuvonta riippumattomasti vai ei;

ii) perustuuko neuvonta laajaan vai rajoitetumpaan analyysiin eri rahoitusvilinelajeista ja erityisesti rajoittuuko vali-
koima sellaisten yhteisojen liikkeeseenlaskemiin tai tarjoamiin rahoitusvalineisiin, joilla on sijoituspalveluyritykseen
laheinen sidos tai niin liheinen muu oikeudellinen tai taloudellinen suhde, kuten sopimussuhde, ettd se voi
vaarantaa tarjotun neuvonnan riippumattomuuden;

iii) tarjoaako sijoituspalveluyritys asiakkaalle sadnnollistd arviointia kyseiselle asiakkaalle suositeltujen rahoitusvilinei-
den soveltuvuudesta;
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b) rahoitusvilineitd ja ehdotettuja sijoitusstrategioita koskevien tietojen on sisillettdvd asianmukaisia ohjeita ja varoituksia
kyseisiin rahoitusvalineisiin tehtéviin sijoituksiin ja erityisiin sijoitusstrategioihin sisaltyvistd riskeistd seka siitd, onko
rahoitusviline tarkoitettu yksityisasiakkaille vai ammattimaisille asiakkaille, ottaen huomioon 2 kohdan mukainen

yksiloity kohdemarkkina;

¢) kuluja ja liitinndisid veloituksia koskevien tietojen on sisillettava sekd sijoitus- ettd oheispalveluihin liittyvit tiedot,
mukaan lukien neuvonnan kulut, asiakkaalle suositellun tai markkinoidun rahoitusvilineen kulut ja se, miten asiakas
voi maksaa ne, myos mahdollisten kolmansien osapuolten maksujen osalta.

Tiedot kaikista kuluista ja veloituksista, mukaan lukien sijoituspalvelun ja rahoitusvilineen yhteydessi syntyvit kulut ja
veloitukset, jotka eivdt aiheudu markkinariskin toteutumisesta, on koottava siten, ettd asiakas saa kasityksen kokonais-
kuluista sekd kumulatiivisesta vaikutuksesta sijoituksen tuottoon, ja asiakkaan pyynnostd eriteltivd. Téllaiset tiedot on
tapauksen mukaan annettava asiakkaalle sddnnollisesti, vahintdan vuosittain, sijoituksen voimassaoloaikana.

5. Taman artiklan 4 ja 9 kohdassa tarkoitetut tiedot on annettava ymmarrettivissa muodossa siten, ettd asiakkaat tai
potentiaaliset asiakkaat voivat kohtuullisesti ymmartda tarjottavan sijoituspalvelun ja tietyn rahoitusvilinelajin luonteen ja
sithen sisédltyvit riskit ja siten tehdd perusteltuja sijoituspditoksid. Jasenvaltiot voivat sallia, ettdi nimd tiedot esitetddn
vakiomuodossa.

6. Jos sijoituspalvelu tarjotaan osana rahoitustuotetta, johon jo sovelletaan muita luottolaitoksiin ja kulutusluottoihin
liittyvid unionin oikeuden sddnnoksid tietoja koskevien vaatimusten osalta, 3, 4 ja 5 kohdassa asetetut velvoitteet eivit
koske titd palvelua.

7. Kun sijoituspalveluyritys ilmoittaa asiakkaalle, ettd sijoitusneuvonta tarjotaan riippumattomasti,

a) sijoituspalveluyrityksen on arvioitava riittdvd valikoima markkinoilla saatavilla olevia rahoitusvilineitd, joiden on
riittdvan laajasti edustettava eri lajeja ja liikkkeeseenlaskijoita tai tuotteiden tarjoajia sen varmistamiseksi, ettd asiakkaan
sijoitustavoitteet voidaan asianmukaisesti saavuttaa, eivitkd ne saa rajoittua rahoitusvélineisiin, joita laskevat liikkeeseen
tai tarjoavat

i) sijoituspalveluyritys itse tai sellaiset yhteisot, joilla on liheinen sidos sijoituspalveluyritykseen; tai

ii) muut yhteisot, joihin sijoituspalveluyritykselld on niin ldheinen muu oikeudellinen tai taloudellinen suhde, kuten
sopimussuhde, ettd se voi vaarantaa tarjotun neuvonnan riippumattomuuden;

b) sijoituspalveluyritys ei saa vastaanottaa ja pitad itsellddn valityspalkkioita, provisioita tai muita rahallisia tai ei-rahallisia
etuja, jotka kolmas osapuoli tai kolmannen osapuolen lukuun toimiva henkilo maksaa tai tarjoaa ja jotka liittyvat
kyseisen palvelun tarjoamiseen asiakkaille. Vahiiset ei-rahalliset edut, jotka ovat omiaan parantamaan asiakkaalle
tarjottavan palvelun laatua ja jotka ovat laajuudeltaan ja luonteeltaan sellaisia, ettd niiden ei voida katsoa haittaavan
sen velvoitteen noudattamista, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen on toimittava asiakkaan edun mukaisesti, on
ilmoitettava selkedsti, eivitkd ne kuulu timin alakohdan soveltamisalaan.

8.  Tarjotessaan salkunhoitoa sijoituspalveluyritys ei saa vastaanottaa ja pitdd itselladn valityspalkkioita, provisioita tai
muita rahallisia tai ei-rahallisia etuja, jotka kolmas osapuoli tai kolmannen osapuolen lukuun toimiva henkilé maksaa tai
tarjoaa ja jotka liittyvit kyseisen palvelun tarjoamiseen asiakkaille. Vahdiset ei-rahalliset edut, jotka ovat omiaan paranta-
maan asiakkaalle tarjottavan palvelun laatua ja jotka ovat laajuudeltaan ja luonteeltaan sellaisia, ettd niiden ei voida katsoa
haittaavan sen velvoitteen noudattamista, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen on toimittava asiakkaan etujen mukai-
sesti, on ilmoitettava selkedsti, eivitkd ne kuulu timin kohdan soveltamisalaan.
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9.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritysten ei katsota tdyttdvan 23 artiklan tai tdimén artiklan 1
kohdan mukaisia velvoitteitaan, kun ne maksavat mille tahansa osapuolelle asiakasta tai asiakkaan lukuun toimivaa
henkilod lukuun ottamatta tai saavat tillaiselta osapuolelta vilityspalkkion tai provision taikka tarjoavat mille tahansa
osapuolelle asiakasta tai asiakkaan lukuun toimivaa henkilod lukuun ottamatta tai saavat tillaiselta osapuolelta ei-rahal-
lisen edun sijoitus- tai oheispalvelun tarjoamisen yhteydessi, paitsi jos maksu tai etu

a) on tarkoitettu parantamaan asiaankuuluvan asiakkaalle tarjottavan palvelun laatua; ja

b) ei haittaa sen velvoitteen noudattamista, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen on toimittava rehellisesti, tasapuolisesti
ja ammattimaisesti asiakkaidensa etujen mukaisesti.

Asiakkaalle on ennen asianomaisen sijoitus- tai oheispalvelun tarjoamista annettava selkedssi muodossa kattavat, paik-
kansapitavit ja ymmdrrettdvat tiedot ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetun maksun tai edun olemassaolosta, sen luon-
teesta ja madrdstd tai, kun maidrdd ei pystytd mddrittimédn, sen laskentamenetelmasti. Sijoituspalveluyrityksen on ta-
pauksen mukaan ilmoitettava asiakkaalle my6s mekanismeista, joilla sijoitus- tai oheispalvelun tarjoamisen yhteydessd
saatu vilityspalkkio, provisio tai rahallinen tai ei-rahallinen etu siirretddn asiakkaalle.

Ensimmidisessd alakohdassa asetettuja vaatimuksia ei sovelleta maksuun tai etuun, joka mahdollistaa sijoituspalvelujen
tarjoamisen tai on tarpeen niiden tarjoamiseksi, kuten siilytyskulut, toimitus- ja vaihtopalkkiot sekd sddannoksiin tai
lainsddddntoon perustuvat verot ja maksut, eikd luonteensa vuoksi voi johtaa ristiriitaan sen velvoitteen kanssa, jonka
mukaan sijoituspalveluyrityksen on toimittava rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiakkaidensa etujen mukai-
sesti.

10.  Sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa asiakkaille sijoituspalveluja, on varmistettava, ettd se ei palkitse tai arvioi
henkil6stoddn tavalla, joka on ristiriitainen suhteessa sen velvoitteeseen toimia asiakkaidensa edun mukaisesti. Se ei
erityisesti saa ottaa kayttoon palkitsemista, myyntitavoitteita tai muita seikkoja koskevia jarjestelyjd, jotka voisivat kan-
nustaa sen henkil6stod suosittelemaan tiettyd rahoitusvilinettd yksityisasiakkaalle, kun sijoituspalveluyritys voisi tarjota
toista rahoitusvilinettd, joka paremmin vastaisi asiakkaan tarpeita.

11.  Jos sijoituspalvelu tarjotaan yhdessd toisen palvelun tai tuotteen kanssa osana pakettia tai ehtona samalle sopi-
mukselle tai paketille, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava asiakkaalle, voidaanko eri osatekijat ostaa erikseen, ja
selvitettava erikseen kunkin osatekijan kulut ja veloitukset.

Jos tillaisesta yksityisasiakkaalle tarjottavasta sopimuksesta tai paketista aiheutuvat riskit todenndkoisesti poikkeavat
erikseen kisiteltyihin osatekijoihin liittyvistd riskeistd, sijoituspalveluyrityksen on annettava riittavd kuvaus sopimuksen
tai paketin eri osatekijoistd ja siitd, miten niiden vuorovaikutus muuttaa riskeja.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii yhteistyossd pankkiviranomaisen ja vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen kanssa
viimeistddn 3 paivind tammikuuta 2016 ja saattaa mairdajoin ajan tasalle ristiinmyyntikdytintojen arviointia ja valvontaa
koskevat ohjeet, joissa selvitetddn erityisesti tilanteet, joissa ristiinmyyntikdytinnot ovat vastoin 1 kohdassa siddettyjd
velvoitteita.

12.  Jasenvaltiot voivat poikkeustapauksissa asettaa sijoituspalveluyrityksille lisivaatimuksia timan soveltamisalaan kuu-
luvien seikkojen osalta. Tallaisten vaatimusten on oltava objektiivisesti perusteltuja ja oikeasuhteisia, ja niissd on otettava
huomioon kyseisen jasenvaltion markkinarakenteen kannalta erityisen tdrkedt sijoittajansuojaa tai markkinoiden eheyttd
koskevat erityisriskit.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle kaikista vaatimuksista, joita ne aikovat asettaa timin kohdan mukaisesti, ilman
aiheetonta viivytystd ja vahintddn kaksi kuukautta ennen kyseisen vaatimuksen aiottua voimaantulopaivid. Ilmoitukseen
on liitettdva kyseisen vaatimuksen perustelut. Téllaiset lisdvaatimukset eivit saa rajoittaa timdn direktiivin 34 ja 35 artik-
lasta johtuvia sijoituspalveluyritysten oikeuksia tai muulla tavoin vaikuttaa niihin.
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Komissio antaa kahden kuukauden kuluessa toisessa alakohdassa tarkoitetusta ilmoituksesta lausunnon lisivaatimusten
oikeasuhteisuudesta ja perusteluista.

Komissio antaa jasenvaltioille tiedoksi ja julkistaa verkkosivustollaan timdn kohdan mukaisesti asetetut lisivaatimukset.

Jasenvaltiot voivat pitdd voimassa lisdvaatimuksia, jotka on ilmoitettu komissiolle direktiivin 2006/73/EY 4 artiklan
mukaisesti ennen 2 pdivdd heindkuuta 2014, edellyttien, ettd kyseisessd artiklassa vahvistetut edellytykset tayttyvit.

13.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla varmistetaan, ettd sijoitus-
palveluyritykset noudattavat tassd artiklassa vahvistettuja periaatteita tarjotessaan asiakkailleen sijoitus- tai oheispalveluja,
mukaan lukien:

a) edellytykset, joka tiedon on tiytettivd ollakseen tasapuolista ja selkedd eikd harhaanjohtavaa;

b) yksityiskohtaiset ohjeet asiakkaille asiakkaiden luokittelusta, sijoituspalveluyrityksistd ja niiden palveluista, rahoitusva-
lineistd sekd kuluista ja veloituksista annettavan tiedon muodosta ja sisillosti;

¢) perusteet, jotka koskevat markkinoilla saatavilla olevien rahoitusvilineiden valikoiman arviointia;

d) perusteet, joiden avulla arvioidaan, ovatko kannustimia vastaanottavat yritykset noudattaneet velvoitetta toimia rehel-
lisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiakkaan etujen mukaisesti.

Maédritettdessd vaatimuksia, jotka koskevat 4 kohdan ensimmdisen alakohdan b alakohdan mukaisia tietoja rahoitusvali-
neistd, on otettava mukaan tiedot tuotteen rakenteesta ja soveltuvin osin otettava huomioon mahdolliset unionin lain-
sdadannon mukaisesti edellytetyt vakiomuotoiset tiedot.

14.  Edelld 13 kohdassa tarkoitetuissa delegoiduissa sdddoksissd on otettava huomioon

a) asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tarjottavan palvelun tai tarjottavien palvelujen luonne ottaen huomioon
liiketoimien laji, kohde, suuruus ja tiheys;

b) tarjottavien tai harkittavien tuotteiden luonne ja valikoima, mukaan lukien eri rahoitusvilinelajit;

¢) se, onko asiakas tai potentiaalinen asiakas yksityisasiakas vai ammattimainen asiakas, tai 4 ja 5 kohdassa tarkoitetussa
tapauksessa asiakkaan luokittelu hyviksyttavaksi vastapuoleksi.

25 artikla
Soveltuvuuden ja asianmukaisuuden arviointi seki tietojen antaminen asiakkaille

1. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd sijoituspalveluyritykset varmistavat ja osoittavat toimivaltaisille viranomaisille
pyynnostd, ettd luonnollisilla henkil6illd, jotka antavat sijoitusneuvontaa tai tietoa rahoitusvilineistd, sijoituspalveluista tai
oheispalveluista asiakkaille sijoituspalveluyrityksen lukuun, on tarvittava tietimys ja patevyys 24 artiklan ja timin artiklan
mukaisten velvoitteidensa tdyttdmiseksi. Jasenvaltioiden on julkaistava tillaisen tietimyksen ja patevyyden arvioimiseksi
kdytetyt perusteet.
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2. Tarjotessaan sijoitusneuvontaa tai salkunhoitoa sijoituspalveluyrityksen on hankittava tarvittavat tiedot asiakkaan tai
potentiaalisen asiakkaan tietimyksestd ja kokemuksesta tietystd tuotteesta tai palvelusta sekd tdmin taloudellisesta tilan-
teesta, mukaan lukien tappionsietokyky, ja sijoitustavoitteista, mukaan lukien riskiraja, jotta sijoituspalveluyritys voi
suositella asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle soveltuvia ja erityisesti timdn riskirajan ja tappionsietokyvyn mukaisia
sijoituspalveluja ja rahoitusvilineita.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kun sijoituspalveluyritys tarjoaa sijoitusneuvontaa, jossa suositellaan 24 artiklan 11
kohdan mukaisesti niputettujen palvelujen tai tuotteiden pakettia, koko niputettu paketti on soveltuva.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritys muita kuin 2 kohdassa tarkoitettuja sijoituspalveluja
tarjotessaan pyytad asiakasta tai potentiaalista asiakasta antamaan tietoja tietimyksestddn ja kokemuksestaan tietystd
tarjotusta tai pyydetystd tuotteesta tai palvelusta, jotta yritys voi arvioida, onko suunniteltu sijoituspalvelu tai -tuote
asiakkaalle asianmukainen. Kun suunnitellaan 24 artiklan 11 kohdan mukaisesti niputettujen palvelujen tai tuotteiden
pakettia, arvioinnissa on otettava huomioon, onko koko niputettu paketti asianmukainen.

Jos sijoituspalveluyritys katsoo ensimmadisen alakohdan mukaisesti saadun tiedon perusteella, ettd tuote tai palvelu ei ole
asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle soveltuva, sen on varoitettava asiakasta tai potentiaalista asiakasta. Varoitus
voidaan esittdd vakiomuodossa.

Jos asiakkaat tai potentiaaliset asiakkaat eivit anna ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettuja tietoja tai antavat riittdmat-
tomit tiedot tietimyksestddn ja kokemuksestaan, sijoituspalveluyrityksen on varoitettava asiakkaita tai potentiaalisia
asiakkaita siitd, ettd sijoituspalveluyritykselld ei ole mahdollisuutta méarittdd, onko suunniteltu palvelu tai tuote niille
soveltuva. Varoitus voidaan esittdd vakiomuodossa.

4. Kun sijoituspalveluyritys tarjoaa sijoituspalveluja, jotka koostuvat yksinomaan asiakastoimeksiantojen toteuttamisesta
tai ndiden toimeksiantojen vastaanottamisesta ja vilittimisestd oheispalveluin tai niitd ilman, lukuun ottamatta liitteessd
olevan B osan 1 kohdassa tismennettyd luoton- tai lainanantoa, joka ei sisilld asiakkaiden nykyisid lainojen luottorajoja,
kayttotilejd ja tilinylitysoikeuksia, jasenvaltioiden on sallittava kyseisten sijoituspalvelujen tarjoaminen asiakkaille ilman 3
kohdassa sdddettyjen tietojen hankkimista tai siind sdadettyd asianmukaisuuden mdarittdmistd, jos kaikki seuraavat edel-

lytykset tayttyvit:

a) palvelut liittyvit johonkin seuraavista rahoitusvalineista:

i) osakkeet, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla tai vastaavalla kolmannen maan
markkinalla tai monenkeskisessd kaupankayntijirjestelmassd, kun on kyse yhtididen osakkeista mutta ei kuitenkaan
sellaisten yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten osakkeista, jotka eivit ole yhteissijoitusyrityksid, eika
johdannaisia sisdltavistd osakkeista;

joukkovelkakirjalainat tai muut arvopaperistetut velan muodot, jotka on otettu kaupankiynnin kohteeksi sdannel-
Iylli markkinalla tai vastaavalla kolmannen maan markkinalla tai monenkeskisessd kaupankayntijirjestelmassd,
paitsi jos ne sisdltivdt johdannaisia tai ovat rakenteeltaan sellaisia, ettd asiakkaan on vaikea ymmairtdd niihin
liittyvid riskeja;

ii

=

i) rahamarkkinavélineet, paitsi jos ne sisiltdvit johdannaisia tai ovat rakenteeltaan sellaisia, ettd asiakkaan on vaikea
ymmartdd nithin liittyvid riskeja;

yhteissijoitusyritysten osakkeet tai osuudet, lukuun ottamatta asetuksen (EU) N:o 583/2010 36 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa tarkoitettuja strukturoituja yhteissijoitusyrityksia;

iv

—
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v) strukturoidut talletukset, paitsi jos ne ovat rakenteeltaan sellaisia, ettd asiakkaan on vaikea ymmairtdd tuottoon
liittyvaa riskid tai tuotteen irtisanomisesta ennen médrdaikaa aiheutuvia kustannuksia;

vi) muut yksinkertaiset rahoitusvilineet sovellettaessa titd kohtaa.

Edellyttden, ettd direktiivin 2003/71/EY 4 artiklan 1 kohdan kolmannessa ja neljannessd alakohdassa sdddettyjd vaa-
timuksia ja niiden mukaista menettelyd noudatetaan, kolmansien maiden markkinoita pidetddn titd kohtaa sovellet-
taessa sddnneltyji markkinoita vastaavina;

b) palvelu tarjotaan asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan aloitteesta;

¢) asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle on selkeidsti ilmoitettu, ettd sijoituspalveluyritykselld ei kyseistd palvelua
tarjotessaan ole velvoitetta arvioida tarjotun rahoitusvalineen tai palvelun asianmukaisuutta, eikd asiakas tdssd tapauk-
sessa ndin ollen kuulu liiketoiminnan menettelytapasddnndsten antaman suojan piiriin. Téllainen varoitus voidaan
esittdd vakiomuodossa;

d) sijoituspalveluyritys tdyttdd 23 artiklan mukaiset velvoitteensa.

5. Sijoituspalveluyrityksen on luotava arkisto, joka sisiltdd asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen vililld sovitun asiakirjan
tai sovitut asiakirjat, jossa tai joissa mdiritetddn osapuolten oikeudet ja velvoitteet sekd muut sijoituspalveluyrityksen
asiakkaalle tarjoamien palvelujen ehdot. Sopimuspuolten oikeudet ja velvoitteet voidaan sisillyttdd viitteind muihin asia-
kirjoihin tai oikeudellisesti sitoviin teksteihin.

6.  Sijoituspalveluyrityksen on annettava asiakkaalle riittavit tiedot tarjotusta palvelusta pysyvilld vélineelld. Niihin
tietoihin on sisillytettdva saannolliset ilmoitukset asiakkaille ottaen huomioon kyseisten rahoitusvilineiden laji ja moni-
mutkaisuus ja asiakkaalle tarjottavan palvelun luonne, ja niihin on sisillytettivd soveltuvin osin tiedot asiakkaan lukuun
suoritettujen litketoimien ja palvelujen kustannuksista.

Sijoituspalveluyrityksen on sijoitusneuvontaa tarjotessaan toimitettava asiakkaalle ennen litketoimen toteuttamista pysy-
villd vilineelld soveltuvuutta koskeva lausunto, jossa tdsmennetddn, millaista neuvontaa annetaan ja miten se vastaa
yksityisasiakkaan mieltymyksid, tavoitteita ja muita ominaisuuksia.

Kun rahoitusvilineestd tehdddn osto- tai myyntisopimus kdyttden etdviestintd, joka estdd soveltuvuutta koskevan lausun-
non toimittamisen etukateen, sijoituspalveluyritys voi toimittaa soveltuvuutta koskevan kirjallisen lausunnon pysyvilld
vilineelld heti sen jilkeen, kun sopimuksesta on tullut kyseistd asiakasta sitova, jos seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) asiakas on antanut suostumuksensa siihen, ettd soveltuvuutta koskeva lausunto toimitetaan ilman aiheetonta viivytystd
liiketoimen toteuttamisen jilkeen; ja

b) sijoituspalveluyritys on antanut asiakkaalle mahdollisuuden lykitd liiketoimea, jotta asiakas voi saada soveltuvuutta
koskevan lausunnon etukéteen.

Kun sijoituspalveluyritys tarjoaa salkunhoitoa tai on ilmoittanut asiakkaalle, ettd se aikoo tehdid soveltuvuuden sdinnol-
lisen arvioinnin, sddnnollisesti annettaviin tietoihin on sisdllytettivd ajan tasalle saatettu lausunto siitd, miten sijoitus
vastaa yksityisasiakkaan mieltymyksid, tavoitteita ja muita ominaisuuksia.
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7. Jos kiintedd asunto-omaisuutta koskeva luottosopimus, johon sovelletaan Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissd 2014/17[EU (') sdddettyjd kuluttajien luottokelpoisuuden arviointia koskevia sdinnoksid, edellyttdd sellaisen
kiinnitystodistuksiin liittyvin sijoituspalvelun tarjoamista samalle kuluttajalle, joka on erityisesti tarkoitettu takaamaan
kyseisen kiinteddn asunto-omaisuuteen liittyvdn luottosopimuksen rahoitus ja jolla on samat ehdot kuin mainitulla
sopimuksella, jotta laina voitaisiin maksaa, jalleenrahoittaa tai lunastaa, kyseiseen palveluun ei sovelleta tdssd artiklassa
asetettuja velvoitteita.

8.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja siddoksid toimenpiteistd, joilla varmistetaan,
ettd sijoituspalveluyritykset noudattavat timin artiklan 2-6 kohdassa vahvistettuja periaatteita tarjotessaan asiakkailleen
sijoitus- tai oheispalveluja, mukaan lukien tiedot, jotka on saatava arvioitaessa palvelujen ja rahoitusvilineiden soveltu-
vuutta tai asianmukaisuutta yritysten asiakkaille, yksinkertaisten rahoitusvilineiden arviointiperusteet timan artiklan 4
kohdan a alakohdan vi alakohtaa sovellettaessa seké palvelujen tarjoamista asiakkaille koskevien arkistojen ja sopimusten
sekd asiakkaille tarjotuista palveluista sadnnéllisesti annettavien tietojen sisdltd ja muoto. Naissd delegoiduissa sdddoksissd
on otettava huomioon

a) asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tarjottavan palvelun tai tarjottavien palvelujen luonne ottaen huomioon
liiketoimien laji, kohde, suuruus ja tiheys;

b) tarjottavien tai harkittavien tuotteiden luonne, mukaan lukien eri rahoitusvilinelajit;

¢) se, onko asiakas tai potentiaalinen asiakas yksityisasiakas vai ammattimainen asiakas, tai 6 kohdassa tarkoitetussa
tapauksessa asiakkaiden luokittelu hyviksyttavaksi vastapuoleksi.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa viimeistddn 3 paivdnd tammikuuta 2016 ohjeita, joissa tismennetddn 1
kohdan mukaisesti edellytetyn tietimyksen ja patevyyden arviointiperusteet.

10.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistddn 3 pdivind tammikuuta 2016 ja saattaa médrdajoin ajan tasalle
ohjeita seuraavien arvioinnista:

a) rahoitusvilineet, jotka ovat 4 kohdan a alakohdan ii ja iii alakohdan mukaisesti rakenteeltaan sellaisia, ettd asiakkaan
on vaikea ymmartad niihin liittyvid riskejd;

b) strukturoidut talletukset, jotka ovat 4 kohdan a alakohdan v alakohdan mukaisesti rakenteeltaan sellaisia, ettd asiak-
kaan on vaikea ymmirtdd tuottoon liittyvdd riskid tai tuotteen irtisanomisesta ennen mdairdaikaa aiheutuvia kustan-
nuksia.

11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia ja saattaa mairdajoin ajan tasalle ohjeita sellaisten rahoitusvilineiden
arvioinnista, jotka luokitellaan yksinkertaisiksi 4 kohdan a alakohdan vi alakohtaa sovellettaessa, ottaen huomioon 8
kohdan nojalla annetut delegoidut sdiadokset.

26 artikla
Palvelujen tarjoaminen toisen sijoituspalveluyrityksen vilitykselld

Jasenvaltioiden on sallittava, ettd sijoituspalveluyritys, joka vastaanottaa toisen sijoituspalveluyrityksen vilitykselld ohjeen
sijoitus- tai oheispalvelujen tarjoamisesta asiakkaan lukuun, voi luottaa vilittdjind toimivalta sijoituspalveluyritykseltd
saamiinsa asiakastietoihin. Toimeksiannon vilittava sijoituspalveluyritys vastaa edelleen antamiensa tietojen taydellisyy-
desti ja oikeellisuudesta.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/17/EU, annettu 4 pdivind helmikuuta 2014, kuluttajille tarkoitetuista kiintedd
asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuksista ja direktiivien 2008/48/EY ja 2013[36/EU sekd asetuksen (EU) N:o 1093/2010
muuttamisesta (EUVL L 60, 28.2.2014, s. 34).
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Sijoituspalveluyrityksen, joka vastaanottaa tilld tavalla annetun ohjeen palvelujen tarjoamisesta asiakkaan lukuun, on myos
voitava luottaa palvelua tai liiketoimea koskeviin suosituksiin, jotka toinen sijoituspalveluyritys on antanut asiakkaalle.
Toimeksiannon vilittivé sijoituspalveluyritys vastaa edelleen asiakkaalle annettujen suositusten tai neuvojen soveltuvuu-
desta.

Sijoituspalveluyritys, joka vastaanottaa asiakkaan ohjeen tai toimeksiannon toisen sijoituspalveluyrityksen vilitykselld, on
vastuussa palvelun tai liiketoimen toteuttamisesta tillaisten tietojen tai suositusten perusteella timdn osaston asiaa kos-
kevien sddnnosten mukaisesti.

27 artikla
Velvoite toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannalta mahdollisimman edullisin ehdoin

1. Jasenvaltioiden on edellytettavi, ettd sijoituspalveluyritykset toteuttavat kaikki riittavit toimet paistikseen toimek-
siantoja toteuttaessaan asiakkaidensa kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen ottaen huomioon hinnan, kustan-
nukset, nopeuden, toteuttamisen ja toimituksen todennikoisyyden, suuruuden, luonteen ja muut toimeksiannon toteut-
tamisen kannalta olennaiset seikat. Jos asiakas on kuitenkin antanut erityisen ohjeen toimeksiannon toteuttamisesta,
sijoituspalveluyrityksen on toteutettava se kyseisen ohjeen mukaisesti.

Kun sijoituspalveluyritys toteuttaa toimeksiannon yksityisasiakkaan lukuun, paras mahdollinen tulos méariytyy kokonais-
suorituksen perusteella, joka muodostuu rahoitusvilineen hinnasta ja toimeksiannon toteuttamiseen liittyvistd kustannuk-
sista, joiden on sisillettavd kaikki suoraan toimeksiannon toteuttamisesta asiakkaalle aiheutuvat kulut, mukaan lukien
toteuttamispaikan maksut, mddritys- ja toimitusmaksut sekd kaikki muut toimeksiannon toteuttamiseen osallistuville
kolmansille osapuolille suoritettavat maksut.

Jotta voidaan saavuttaa ensimmdisen alakohdan mukaisesti paras tulos silloin, kun useampi kuin yksi paikka kilpailee
rahoitusvilinettd koskevan toimeksiannon toteuttamisesta, ja arvioida ja verrata tuloksia, jotka saavutettaisiin asiakkaan
kannalta toteuttamalla toimeksianto kussakin sellaisessa sijoituspalveluyrityksen toimeksiantojen toteuttamisperiaatteiden
mukaisessa toteuttamispaikassa, joka pystyy toteuttamaan kyseisen toimeksiannon, arvioinnissa on otettava huomioon
sijoituspalveluyrityksen omat provisiot ja kulut toimeksiannon toteuttamisesta kussakin niistd toteuttamispaikoista.

2. Sijoituspalveluyritys ei saa vastaanottaa asiakastoimeksiantojen reitittdmisestd tiettyyn kauppapaikkaan tai toteutta-
mispaikkaan sellaista palkkiota, alennusta tai ei-rahallista etua, joka on tdman artiklan 1 kohdassa, 16 artiklan 3 kohdassa
sekd 23 ja 24 artiklassa sdddettyjen eturistiriitoja tai kannustimia koskevien vaatimusten vastainen.

3. Jasenvaltioiden on edellytettavi, ettd asetuksen (EU) N:o 600/2014 23 ja 28 artiklassa sdddetyn kaupankéyntivel-
vollisuuden piiriin kuuluvien rahoitusvilineiden osalta kukin kauppapaikka ja kauppojen sisdinen toteuttaja ja muiden
rahoitusvalineiden osalta kukin toteuttamispaikka asettaa vahintddn vuosittain maksutta yleison kdyttoon tiedot liiketoi-
mien toteuttamisen laadusta kyseisessd paikassa ja ettd sen jdlkeen, kun toimeksianto on toteutettu asiakkaan lukuun,
sijoituspalveluyritys ilmoittaa asiakkaalle, missd toimeksianto toteutettiin. Sddnnoéllisesti annettaviin tietoihin on sisallyt-
tava yksityiskohtaiset tiedot toteuttamisen hinnasta, kustannuksista, nopeudesta ja todennakoisyydesté yksittdisten rahoi-
tusvilineiden osalta.

4. Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset laatimaan ja ottamaan kaytto6n toimivat jirjestelyt 1 kohdan
vaatimusten tdyttimiseksi. Jasenvaltioiden on erityisesti edellytettivi, ettd sijoituspalveluyritykset laativat ja ottavat kiyt-
to6n toimeksiantojen toteuttamisperiaatteet, jotta sijoituspalveluyritykset voivat padstd asiakastoimeksiantojen osalta par-
haaseen mahdolliseen tulokseen 1 kohdan mukaisesti.

5. Toimeksiantojen toteuttamisperiaatteisiin on sisdllyttdvd kunkin rahoitusvilinelajin osalta tiedot niistd paikoista,
joissa sijoituspalveluyritys toteuttaa asiakastoimeksiantonsa, sekd toteuttamispaikan valintaan vaikuttavista tekijoistd. Niissd
on mainittava ainakin ne paikat, joissa sijoituspalveluyrityksen on mahdollista padsti asiakastoimeksiantojen toteuttamisen
kannalta jatkuvasti parhaaseen mahdolliseen tulokseen.

Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset antamaan asiakkailleen asianmukaiset tiedot niiden toimeksianto-
jen toteuttamisperiaatteista. Naissd tiedoissa on selitettdva selkedsti, riittdvan yksityiskohtaisesti ja asiakkaiden kannalta
helposti ymmarrettavilld tavalla, miten sijoituspalveluyritys toteuttaa toimeksiannot asiakkaalle. Jdsenvaltioiden on velvoi-
tettava sijoituspalveluyritykset hankkimaan asiakkailtaan etukiteen suostumus toimeksiantojen toteuttamisperiaatteille.
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Kun toimeksiantojen toteuttamisperiaatteiden mukaan asiakastoimeksiannot voidaan toteuttaa kauppapaikan ulkopuolella,
jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset antamaan asiakkailleen tiedot erityisesti tdstd mahdollisuudesta.
Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset hankkimaan asiakkailtaan etukiteen nimenomainen suostumus
toimeksiantojen toteuttamiselle kauppapaikan ulkopuolella. Sijoituspalveluyritykset voivat hankkia tillaisen suostumuksen
joko yleisend suostumuksena tai erikseen kutakin liiketoimea varten.

6. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd asiakastoimeksiantoja toteuttavat sijoituspalveluyritykset laativat tiivistetyssd
muodossa ja julkistavat vuosittain kunkin rahoitusvilinelajin osalta viisi kaupankayntivolyymilla mitattuna tirkeintd
toteuttamispaikkaa, joissa ne toteuttivat asiakastoimeksiantoja edellisend vuonna, sekd tiedot toteutusten laadusta.

7. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd asiakastoimeksiantoja toteuttavat sijoituspalveluyritykset seuraavat toimeksian-
tojen toteuttamista koskevien jdrjestelyjensd ja periaatteidensa toimivuutta todetakseen ja tarvittaessa korjatakseen mah-
dolliset puutteet. Sijoituspalveluyritysten on erityisesti arvioitava sidnnollisesti, ovatko toimeksiantojen toteuttamisperi-
aatteisiin sisdltyvit toimeksiantojen toteuttamispaikat sellaisia, ettd niilli voidaan saavuttaa asiakkaan kannalta paras
mahdollinen tulos, ottaen huomioon muun muassa 3 ja 6 kohdan nojalla julkaistut tiedot. Jisenvaltioiden on velvoitettava
sijoituspalveluyritykset ilmoittamaan asiakkailleen, joiden kanssa niilld on jatkuva asiakassuhde, kaikista toimeksiantojen
toteuttamista koskeviin jdrjestelyihin tai periaatteisiin tehtdvistd olennaisista muutoksista.

8.  Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd sijoituspalveluyritykset voivat osoittaa asiakkailleen ndiden pyynnostd, ettd ne
ovat toteuttaneet ndiden toimeksiannot sijoituspalveluyrityksen toimeksiantojen toteuttamisperiaatteiden mukaisesti, ja
osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle sen pyynnostd, ettd ne noudattavat titd artiklaa.

9.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid seuraavista:

a) perusteet niiden eri tekijéiden suhteellisen merkityksen arvioimiseksi, jotka 1 kohdan mukaisesti voidaan ottaa huo-
mioon parhaan mahdollisen tuloksen maarittimiseksi, ottaen huomioon toimeksiannon suuruus ja laji seki se, onko
asiakas yksityisasiakas vai ammattimainen asiakas;

=

tekijit, jotka sijoituspalveluyritys voi ottaa huomioon tarkistaessaan toimeksiantojen toteuttamista koskevia jdrjestely-
jadan, sekd tilanteet, joissa muutokset nidihin jérjestelyihin voivat olla tarkoituksenmukaisia. Tamé koskee erityisesti
tekijoitd, joiden perusteella médritetddn, missd toteuttamispaikoissa sijoituspalveluyrityksen on mahdollista pddstd
asiakastoimeksiantojen toteuttamisen kannalta jatkuvasti parhaaseen mahdolliseen tulokseen;

¢) niiden tietojen luonne ja laajuus, jotka asiakkaille annetaan toimeksiantojen toteuttamisperiaatteista 5 kohdan mukai-
sesti.

10.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa madritetdan

a) edelld olevan 3 kohdan mukaisesti julkaistavien toteutuksen laatua koskevien tietojen tdsmillinen sisiltd, muoto ja
jaksottaisuus ottaen huomioon toteuttamispaikan laji ja kyseisen rahoitusvilineen laji;

b) niiden tietojen sisdlto ja muoto, jotka sijoituspalveluyritykset julkaisevat 6 kohdan mukaisesti.

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

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



L 173/414 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

28 artikla
Asiakastoimeksiantojen kisittelyd koskevat siinnot

1. Jasenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyrityksid, joilla on toimilupa asiakkaiden lukuun tapahtuvaa toimeksi-
antojen toteuttamista varten, ottamaan kiyttoon menettelyt ja jarjestelyt, joiden avulla asiakastoimeksiannot voidaan
toteuttaa tdsmallisesti, tasapuolisesti ja nopeasti verrattuna muihin asiakastoimeksiantoihin tai sijoituspalveluyrityksen
omiin kaupankdynti-intresseihin.

Niiden menettelyjen ja jdrjestelyjen avulla on voitava toteuttaa keskenddn samankaltaisia asiakastoimeksiantoja sen
mukaisesti, milloin sijoituspalveluyritys on vastaanottanut toimeksiannon.

2. Jos asiakas on antanut rajahintatoimeksiannon osakkeista, jotka on otettu kaupankiynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla tai joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, eikd toimeksiantoa toteuteta valittomasti vallitsevissa markkinao-
losuhteissa, jasenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyritystd, paitsi jos asiakas nimenomaan antaa tistd poikkeavat
ohjeet, toteuttamaan toimenpiteitd kyseisen toimeksiannon mahdollisimman pikaiseksi toteuttamiseksi julkistamalla va-
littomasti kyseinen asiakkaan rajahintatoimeksianto tavalla, joka on helposti muiden markkinaosapuolten saatavilla.
Jasenvaltiot voivat paittdd, ettd sijoituspalveluyritykset tdyttavit timdn velvoitteen, mikdli ne valittdvit asiakkaan raja-
hintatoimeksiannon kauppapaikkaan. Jasenvaltioiden on sdddettdvd, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa luvan
poiketa velvoitteesta julkistaa rajahintatoimeksianto, kun se on kooltaan suuri asetuksen (EU) N:o 600/2014 4 artiklan
mukaisesti madritettyyn tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna.

3. Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joilla maaritetddn

a) niiden menettelyjen ja jirjestelyjen ehdot ja luonne, joiden avulla asiakastoimeksiannot toteutetaan tasmallisesti,
tasapuolisesti ja nopeasti, seki sellaiset tilanteet tai litketoimien lajit, joiden yhteydessi sijoituspalveluyritykset voivat
perustellusti poiketa nopeasta toteutuksesta saavuttaakseen asiakkaiden kannalta edullisemmat ehdot;

b) eri menetelmit, joita soveltamalla sijoituspalveluyrityksen katsotaan tdyttineen velvoitteensa julkistaa markkinoille
tiedot asiakkaan rajahintatoimeksiannoista, joita ei voida toteuttaa valittomasti.

29 artikla
Sijoituspalveluyritysten velvoitteet niiden nimetessd sidonnaisasiamiehii

1. Jadsenvaltioiden on sallittava, ettd sijoituspalveluyritys nimedd sidonnaisasiamiehid edistimain sijoituspalveluyrityksen
tarjoamien palvelujen myyntid, hankkimaan asiakkaita tai ottamaan vastaan toimeksiantoja asiakkailta tai potentiaalisilta
asiakkailta ja vilittimdan niitd, tarjoamaan rahoitusvilineitd sekd tarjoamaan neuvontaa kyseisen sijoituspalveluyrityksen
tarjoamista rahoitusvalineistd ja palveluista.

2. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd jos sijoituspalveluyritys paattdd nimetd sidonnaisasiamiehid, sijoituspalveluyritys
on yksin ja varauksetta vastuussa ndiden asiamiesten toimista tai laiminlyonneistd ndiden toimiessa sijoituspalveluyrityk-
sen lukuun. Jdsenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyritystd varmistamaan, ettd sidonnaisasiamies ilmoittaa asemansa
ja edustamansa sijoituspalveluyrityksen nimen ottaessaan yhteyttd asiakkaaseen tai potentiaaliseen asiakkaaseen tai ennen
kaupankdyntid tdimin kanssa.

Jasenvaltiot voivat 16 artiklan 6, 8 ja 9 kohdan mukaisesti sallia, ettd niiden alueella rekister6idyt sidonnaisasiamiehet
pitdvit hallussaan asiakkaiden varoja ja/tai rahoitusvilineitd sen sijoituspalveluyrityksen lukuun ja sen tiydelld vastuulla,
jonka puolesta kyseiset asiamiehet toimivat niiden alueella tai, jos kyseessd on rajatylittava litketoimi, sen jidsenvaltion
alueella, joka sallii sidonnaisasiamichen pitdvan hallussaan asiakkaiden varoja.

Jasenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyrityksid valvomaan sidonnaisasiamiestensd toimintaa sen varmistamiseksi, ettd
yritykset noudattavat jatkuvasti titd direktiivid toimiessaan sidonnaisasiamiesten vilityksella.

3. Sidonnaisasiamichet on rekisteroitiva sen jasenvaltion julkiseen rekisteriin, johon kyseiset asiamiehet ovat sijoittau-
tuneet. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan viitteet tai hyperlinkit niiden jisenvaltioiden tdimin
artiklan mukaisesti perustamiin julkisiin rekistereihin, jotka paattavit sallia, ettd sijoituspalveluyritykset nimeédvit sidon-
naisasiamiehia.
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Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd julkiseen rekisteriin kirjataan vain sellaisia sidonnaisasiamiehid, jotka on todettu
riittdvdn hyvamaineisiksi ja joilla on asianmukainen yleinen, taloudellinen ja ammatillinen tietimys ja patevyys, jotta nima
pystyvit tarjoamaan sijoitus- tai oheispalvelun ja antamaan asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle kaikki ehdotettua
palvelua koskevat olennaiset tiedot.

Jasenvaltiot voivat pdattda, ettd sijoituspalveluyritykset voivat asianmukaisen valvonnan perusteella todentaa, ovatko niiden
nimedmat sidonnaisasiamiehet riittdvin hyvimaineisia ja onko niilld toisessa alakohdassa tarkoitettu tietimys ja patevyys.

Rekisteri on saatettava sddnnollisesti ajan tasalle. Sithen sisdltyvien tietojen on oltava julkisesti saatavilla.

4. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd sidonnaisasiamiehid nimeavit sijoituspalveluyritykset toteuttavat asianmukaisia
toimenpiteitd niiden kielteisten vaikutusten estdmiseksi, joita sidonnaisasiamichen tdmin direktiivin soveltamisalaan kuu-
lumattomalla toiminnalla saattaa olla toimintaan, jota sidonnaisasiamies toteuttaa sijoituspalveluyrityksen lukuun.

Jasenvaltiot voivat sallia toimivaltaisten viranomaisten tekevdn yhteisty6td sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten tai
niiden yhteenliittymien ja muiden yhteisdjen kanssa rekisterdidessddn sidonnaisasiamichid ja valvoessaan, ettd nimi
tayttavat 3 kohdan vaatimukset. Sijoituspalveluyritykset, luottolaitokset tai niiden yhteenliittymdt ja muut yhteisot saavat
erityisesti rekister6idd sidonnaisasiamiehid toimivaltaisen viranomaisen valvonnassa.

5. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd sijoituspalveluyritykset nimedvit ainoastaan 3 kohdassa tarkoitettuihin julkisiin
rekistereihin kirjattuja sidonnaisasiamiehia.

6.  Jasenvaltiot voivat antaa sddnnoksid, jotka ovat tdimdn artiklan sddnnoksid tiukempia, tai pitad tallaiset sidnnokset
voimassa taikka sddtdd muista vaatimuksista lainkéyttoalueellaan rekisteridyille sidonnaisasiamiehille.

30 artikla
Hyviksyttivien vastapuolten kanssa toteutettavat liiketoimet

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset, joilla on toimilupa asiakkaiden lukuun tapahtuvaa
toimeksiantojen toteuttamista jajtai omaan lukuun tapahtuvaa kaupankayntid ja/tai toimeksiantojen vastaanottamista tai
vélittamistd varten, voivat helpottaa tai toteuttaa liiketoimia hyviksyttavien vastapuolten kanssa ilman, ettd niiden on
noudatettava 24 artiklan, lukuun ottamatta sen 4 ja 5 kohtaa, 25 artiklan, lukuun ottamatta sen 6 kohtaa, 27 artiklan ja
28 artiklan 1 kohdan mukaisia velvoitteita kyseisissd liiketoimissa tai kyseisiin liiketoimiin suoraan liittyvissd oheispal-
veluissa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset toimivat suhteissaan hyviksyttiviin vastapuoliin rehellisesti,
tasapuolisesti ja ammattimaisesti ja viestivit ndiden kanssa tavalla, joka on tasapuolinen ja selked eikd harhaanjohtava,
ottaen huomioon hyviksyttidvin vastapuolen ja sen liiketoiminnan luonteen.

2. Jasenvaltioiden on pidettdvé tdssd artiklassa tarkoitettuina hyviksyttivind vastapuolina sijoituspalveluyrityksid, lu-
ottolaitoksia, vakuutusyrityksid, yhteissijoitusyrityksid ja niiden rahastoyhtioitd, elakesddtioitd ja niiden rahastoyhtioiti,
muita unionin oikeuden tai jasenvaltion kansallisen lainsdddinnon mukaisesti toimiluvan saaneita tai sddnneltyja rahoi-
tuslaitoksia, kansallisia hallituksia ja niiden vastaavia virastoja, mukaan lukien valtionvelkaa kansallisella tasolla hoitavat
julkisyhteisot, keskuspankit ja ylikansalliset organisaatiot.

Ensimmiisen alakohdan mukainen luokittelu hyvaksyttaviksi vastapuoleksi ei vaikuta ndiden yhteisojen oikeuteen hakea
yleisesti tai kauppakohtaisesti sellaisen asiakkaan asemaa, jonka sijoituspalveluyrityksen kanssa toteuttamiin liiketoimiin
sovelletaan 24, 25, 27 ja 28 artiklaa.
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3. Jdsenvaltiot voivat pitdd hyvaksyttavind vastapuolina myos muita yrityksid, jotka tdyttdvdt ennalta vahvistetut oi-
keasuhteiset vaatimukset, kuten maaralliset raja-arvot. Jos litketoimen mahdolliset osapuolet sijaitsevat eri lainkéyttoalu-
eilla, sijoituspalveluyrityksen on hyviksyttivi toisena osapuolena olevan yrityksen asema sellaisena kuin se médritetdin
timan toisen osapuolen sijoittautumisjisenvaltion lainsddddnndssd tai muissa toimenpiteissa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritys saa ryhtyessddn 1 kohdan mukaisesti liiketoimiin téllaisten
yritysten kanssa aiotulta vastapuolelta nimenomaisen vahvistuksen, ettd tima hyviksyy hyviksyttdvin vastapuolen ase-
man. Jisenvaltioiden on sallittava, ettd sijoituspalveluyritys voi hankkia kyseisen vahvistuksen joko yleisend suostumuk-
sena tai erikseen kutakin litketoimea varten.

4. Jasenvaltiot voivat pitad hyviksyttdvind vastapuolina 2 kohdassa tarkoitettuja yhteisdjen ryhmid vastaavia kolman-
sien maiden yhteisoji.

Jasenvaltiot voivat pitdd hyvaksyttavind vastapuolina myds 3 kohdassa tarkoitettujen kaltaisia kolmansien maiden yrityksid
samoin edellytyksin ja vaatimuksin kuin 3 kohdassa sdddetddn.

5. Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja siddoksid, joilla maaritetdan

a) menettelyt, joilla haetaan 2 kohdan mukaista asiakkaan asemaa;

b) menettelyt nimenomaisen vahvistuksen saamiseksi 3 kohdan mukaisilta aiotuilta vastapuolilta;

¢) ennalta vahvistetut oikeasuhteiset vaatimukset, mukaan lukien mairalliset raja-arvot, joiden perusteella yritystd voidaan
pitdd 3 kohdan mukaisena hyviksyttdvind vastapuolena.

3 jakso
Markkinoiden avoimuus ja eheys
31 artikla

Monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmidn tai organisoidun kaupankiyntijirjestelmin siint6jen sekd muiden
oikeudellisten velvoitteiden noudattamisen valvonta

1. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmai tai organisoitua kaupankayntijarjestel-
mad yllapitdvat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden ylldpitdjit ottavat kayttoon ja pitdvdt voimassa monenkeskisen
kaupankayntijarjestelmin tai organisoidun kaupankdyntijarjestelmin kannalta tehokkaat jarjestelyt ja menettelyt valvoak-
seen sadnnollisesti, ettd jarjestelmdn jasenet tai osapuolet taikka kdyttdjit noudattavat sen sddntojia. Monenkeskistd kaupan-
kdyntijarjestelmad tai organisoitua kaupankiyntijirjestelmaa yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapiti-
jien on seurattava lihetettyjd toimeksiantoja, mukaan lukien peruutukset, ja liiketoimia, joita jisenet tai osapuolet taikka
kéyttajat toteuttavat niiden jdrjestelmid kayttden, havaitakseen jdrjestelmdn sddntojen rikkomisen, tavanomaisesta poik-
keavan kaupankdynnin, menettelyn, johon saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kiellettyd toimintaa, tai rahoi-
tusvalineeseen liittyvid jirjestelmdn toimintahairioitd, ja niiden on otettava kdyttoon tarvittavat resurssit varmistaakseen,
ettd tdllainen seuranta on tuloksellista.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava monenkeskistd kaupankiyntijirjestelmad tai organisoitua kaupankédyntijarjestelmaa
yllapitavat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjit ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselleen valittomasti
jarjestelmidn sddntojen merkittavistd rikkomisesta, tavanomaisesta poikkeavasta kaupankidynnistd, menettelystd, johon
saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 5962014 kiellettyd toimintaa, tai rahoitusvilineeseen liittyvistd jirjestelman toimin-
tahairioista.

Monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmai tai organisoitua kaupankayntijarjestelmédd yllapitivien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden ylldpitdjien toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tiedot
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille.

Kun kyseessi on menettely, johon saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kiellettyd toimintaa, toimivaltaisen
viranomaisen on oltava vakuuttunut siitd, ettd tillaista toimintaa tapahtuu tai on tapahtunut, ennen kuin se ilmoittaa
asiasta muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
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3. Jdsenvaltioiden on lisiksi velvoitettava monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankdyntijarjes-
telmaa yllapitaviat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden ylldpitdjat toimittamaan 2 kohdassa tarkoitetut tiedot ilman
aiheetonta viivytystd viranomaiselle, joka vastaa markkinoiden vairinkdytt6d koskevista tutkinta- ja syytetoimista, ja
avustamaan sitd kaikin tavoin tillaisissa jdrjestelmissd tai niiden vilitykselld tapahtuvaa markkinoiden vddrinkdyttod
koskevissa tutkinta- ja syytetoimissa.

4. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid niiden tilanteiden médrittdmiseksi,
joita koskee tdmdn artiklan 2 kohdassa tarkoitettu ilmoitusvaatimus.

32 artikla

Rahoitusvilineelli monenkeskisessi kaupankiyntijirjestelmissi tai organisoidussa kaupankiyntijirjestelmissi
kiytivin kaupan keskeyttiminen ja lopettaminen

1. Monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankiyntijarjestelmaa yllapitava sijoituspalveluyritys tai
markkinoiden ylldpitdja voi keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvilineelld, joka ei endd ole monenkeskisen
kaupankiyntijirjestelmén tai organisoidun kaupankéyntijirjestelmdn sddntojen mukainen, paitsi jos tdllaisesta keskeyttd-
misestd tai lopettamisesta todenndkoisesti aiheutuu merkittdvad haittaa sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukai-
selle toiminnalle, sanotun kuitenkaan rajoittamatta toimivaltaisen viranomaisen oikeutta vaatia 69 artiklan 2 kohdan
nojalla rahoitusvilineelld kdytavan kaupan keskeyttimistd tai lopettamista.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava monenkeskistd kaupankayntijirjestelmdd tai organisoitua kaupankdyntijirjestelmai
yllapitavdd sijoituspalveluyritystd tai markkinoiden yllapitdjad, joka keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvali-
neelld, keskeyttimain tai lopettamaan kaupankadynti myos liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla joh-
dannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhdn rahoitusvilineeseen, kun tdimd on tarpeen kohde-etuutena olevalla
rahoitusvalineelld kaytivian kaupan keskeyttimisen tai lopettamisen tavoitteiden tukemiseksi. Monenkeskistd kaupankayn-
tijarjestelmai tai organisoitua kaupankiyntijirjestelmad yllapitavin sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjin on
julkistettava paitoksensd, joka koskee kyseiselld rahoitusvilineelld tai mahdollisella siihen liittyvalld johdannaisella kayta-
vin kaupan keskeyttdmistd tai lopettamista, ja annettava asiaa koskevat paatokset tiedoksi toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltaisen viranomaisen, jonka lainkédyttalueella kaupankdynnin keskeyttimisesti tai lopettamisesta on paitetty, on
my6s vaadittava sddnneltyja markkinoita, muita monenkeskisid kaupankayntijirjestelmid, muita organisoituja kaupan-
kdyntijarjestelmid ja kauppojen sisdisid toteuttajia, jotka kuuluvat sen lainkayttvaltaan ja kdyvit kauppaa samalla rahoi-
tusvilineelld tai timan direktiivin liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai
joissa viitataan tdhdn rahoitusvilineeseen, keskeyttimaan tai lopettamaan kaupankaynti kyseiselld rahoitusvilineelld tai
johdannaisilla, jos keskeyttiminen tai lopettaminen johtuu epdillystd markkinoiden védrinkdytostd, ostotarjouksesta tai
siitd, ettd asetuksen (EU) N:o 596/2014 7 ja 17 artiklan vastaisesti liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvilineestd on jitetty
julkistamatta sisapiiritietoa, paitsi jos tillaisesta keskeyttimisestd tai lopettamisesta voisi aiheutua merkittdvad haittaa
sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

Toimivaltaisen viranomaisen on valittomasti julkistettava pddtds ja annettava se tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomai-
selle ja muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille.

Muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten, joille pditos on annettu tiedoksi, on my6s vaadittava sddnneltyja
markkinoita, muita monenkeskisida kaupankdyntijdrjestelmid, muita organisoituja kaupankéyntijirjestelmid ja kauppojen
sisdisid toteuttajia, jotka kuuluvat niiden lainkdyttovaltaan ja kiyvit kauppaa samalla rahoitusvilineelld tai liitteessd I
olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tihin rahoitusvilineeseen,
keskeyttamadn tai lopettamaan kaupankaynti kyseiselld rahoitusvilineelld tai johdannaisilla, jos keskeyttiminen tai lopet-
taminen johtuu epdillystd markkinoiden vaarinkiytostd, ostotarjouksesta tai siitd, ettd asetuksen (EU) N:o 5962014 7 ja
17 artiklan vastaisesti liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvilineestd on jdtetty julkistamatta sisdpiiritietoa, paitsi jos tallaisesta
keskeyttamisestd tai lopettamisesta voisi aiheutua merkittdvaa haittaa sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukaiselle
toiminnalle.

Kunkin toimivaltaisen viranomaisen, jolle paitos on annettu tiedoksi, on annettava paitoksensd tiedoksi arvopaperimark-
kinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille sekéd perusteltava pditoksensd, jos kaupankdyntid rahoitusvali-
neelld tai liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvat tai joissa viitataan tihin
rahoitusvilineeseen, ei keskeytetd tai lopeteta.

Titd kohtaa sovelletaan myos siind tapauksessa, ettd rahoitusvilineelld tai liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa
tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhdn rahoitusvilineeseen, kiytidvin kaupan keskeyttiminen
lopetetaan.
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Tassd kohdassa tarkoitettua tiedoksiantomenettelyd sovelletaan myds siind tapauksessa, ettd toimivaltainen viranomainen
padttdd 69 artiklan 2 kohdan m ja n alakohdan nojalla keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvilineelld tai
liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tihdn rahoitusva-
lineeseen.

Sen varmistamiseksi, ettd velvoitetta tallaisilla johdannaisilla kdytavin kaupan keskeyttimisestd tai lopettamisesta sovel-
letaan oikeasuhteisesti, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joissa tdsmen-
netddn tapaukset, joissa yhteys liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetun johdannaisen, joka liittyy tai jossa
viitataan rahoitusvilineeseen, jolla kdytdva kauppa on keskeytetty tai lopetettu, ja alkuperdisen rahoitusvilineen vililld on
sellainen, ettd myos kaupankiynti johdannaisella on keskeytettdva tai lopetettava kohde-etuutena olevalla rahoitusvali-
neelld kdytdvin kaupan keskeyttdmisen tai lopettamisen tavoitteiden tukemiseksi.

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

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

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa mdaritetddn 2
kohdan mukaisten paitosten tiedoksiantamisen ja julkistamisen muoto ja aikataulu.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimé teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tadn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

4. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joissa luetellaan tilanteet, joista
aiheutuu tdmdn artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettua merkittdvad haittaa sijoittajien eduille ja markkinoiden asianmukai-
selle toiminnalle.

4 jakso
Pk-yritysten kasvumarkkinat
33 artikla
Pk-yritysten kasvumarkkinat

1. Jasenvaltioiden on sdddettdvd, ettd monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin yllapitdja voi hakea kotijasenvaltionsa
toimivaltaiselta viranomaiselta monenkeskisen kaupankéyntijarjestelman rekisterdintid pk-yritysten kasvumarkkinana.

2. Jasenvaltioiden on sdddettdva, ettd kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi rekisterdidd monenkeskisen
kaupankiyntijirjestelmén pk-yritysten kasvumarkkinana, jos toimivaltainen viranomainen vastaanottaa 1 kohdassa tarkoi-
tetun hakemuksen ja katsoo, ettd 3 kohdan mukaiset vaatimukset tdyttyvit monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin
osalta.

3. Jadsenvaltioiden on varmistettava, ettd monenkeskiseen kaupankiyntijarjestelmddn sovelletaan tehokkaita sdantoja,
jarjestelmid ja menettelyjd, joilla varmistetaan seuraavien vaatimusten tdyttyminen:

a) vdhintddn 50 prosenttia liikkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvilineet otetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeski-
sessd kaupankayntijarjestelméssd, on pk-yrityksid ajankohtana, jolloin monenkeskinen kaupankdyntijirjestelma rekis-
teroidddn pk-yritysten kasvumarkkinaksi, ja kaikkina sen jélkeisind kalenterivuosina;
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b) kaytossd on asianmukaiset perusteet, joiden mukaisesti litkkeeseenlaskijoiden rahoitusvilineet otetaan kaupankidynnin
kohteeksi ja pidetddn kaupankdynnin kohteena markkinalla;

¢) kun rahoitusvilineet otetaan ensimmdisen kerran kaupankdynnin kohteeksi markkinalla, julkaistaan riittdvat tiedot,
joiden perusteella sijoittajat voivat tehdd perustellun paitoksen sijoittamisesta naihin rahoitusvilineisiin; tiedot julkais-
taan joko asianmukaisena listalleottoa koskevana asiakirjana tai esitteend, jos direktiivissdi 2003/71/EY sdadettyjd
vaatimuksia sovelletaan rahoitusvilineiden ensimmdisen kerran monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassd kaupan-
kdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessi tapahtuvaan rahoitusvilineiden yleisolle tarjoamiseen;

&

markkinalla toimiva liikkeeseenlaskija antaa tai sen puolesta annetaan asianmukaiset tilinpadtosraportit, kuten tilintar-
kastajien hyviksymait vuosikertomukset;

e) asetuksen (EU) N:o 596/2014 3 artiklan 1 kohdan 21 alakohdassa mdaritellyt markkinoilla toimivat litkkeeseenlaskijat,
asetuksen (EU) N:o 596/2014 3 artiklan 1 kohdan 25 alakohdassa maddritellyt johtotehtdvissd toimivat henkil6t ja
asetuksen (EU) N:o 596/2014 3 artiklan 1 kohdan 26 alakohdassa madaritellyt ndiden lahipiiriin kuuluvat henkilot
noudattavat vaatimuksia, joita heihin sovelletaan asetuksen (EU) N:o 596/2014 nojalla;

f) markkinalla toimivia liikkeeseenlaskijoita koskevat lakisddteiset tiedot tallennetaan ja levitetddn julkisesti;

kiytossd on tehokkaat jdrjestelmit ja valvontamenetelmit, joiden tarkoituksena on estdd ja havaita markkinoiden
vadrinkdytto asetuksessa (EU) N:o 5962014 edellytetylld tavalla.

©

4. Edelld olevan 3 kohdan mukaiset vaatimukset eivit rajoita monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmai ylldpitivin
sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjan velvoitetta noudattaa muita tdimdn direktiivin mukaisia monenkes-
kisten kaupankdyntijarjestelmien ylldpitoon liittyvid velvoitteita. Ne eivdt myoskdan estd monenkeskistd kaupankdyntijar-
jestelmdd yllapitavaa sijoituspalveluyritystd tai markkinoiden ylldpitdjad asettamasta lisavaatimuksia kyseisessd kohdassa
mainittujen vaatimusten lisaksi.

5. Jasenvaltioiden on sdddettdvi, ettd kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi poistaa monenkeskisen kaupan-
kayntijarjestelman pk-yritysten kasvumarkkinoiden rekisteristd seuraavissa tapauksissa:

a) markkinaa ylldpitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitdja hakee sen poistamista rekisteristd;

b) edelld olevan 3 kohdan mukaiset vaatimukset eivit endd tdyty monenkeskisen kaupankayntijirjestelmin osalta.

6.  Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd jos kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen rekisterdi monenkeskisen
kaupankayntijrjestelmin pk-yritysten kasvumarkkinana tai poistaa sen rekisteristd timdn artiklan nojalla, sen on mah-
dollisimman pian ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle rekisterdinnistd tai rekisteristd poistamisesta. Arvopape-
rimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan luettelon pk-yritysten kasvumarkkinoista ja pitdd sen ajan tasalla.

7. Jasenvaltioiden on edellytettava, ettd jos liikkeeseenlaskijan rahoitusviline otetaan kaupankdynnin kohteeksi jollakin
pk-yritysten kasvumarkkinalla, kyseiselld rahoitusvélineelld voidaan kdydd kauppaa myos toisella pk-yritysten kasvumark-
kinalla mutta ainoastaan, jos siitd on ilmoitettu liikkeeseenlaskijalle eikd se ole vastustanut titd. Tdssd tapauksessa litkkee-
seenlaskijaan ei kuitenkaan sovelleta viimeksi mainitun pk-yritysten kasvumarkkinan osalta velvoitteita, jotka koskevat
ohjaus- ja hallintojdrjestelmia tai ensimarkkinoilla tapahtuvaa, jatkuvaa tai tapauskohtaista tietojen julkistamista.

8.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn timédn
artiklan 3 kohdassa sdddetyt vaatimukset. Toimenpiteissi on otettava huomioon, ettd vaatimuksilla on yllipidettava
korkeaa sijoittajansuojan tasoa sijoittajaluottamuksen edistimiseksi kyseisilldi markkinoilla ja samalla minimoitava mark-
kinalla toimivalle liikkeeseenlaskijalle aiheutuva hallinnollinen rasite ja ettei rekisteristd poistaminen tai rekisterdinnin
epddminen johdu ainoastaan tilapaisestd kyvyttomyydestd tdyttdd timdn artiklan 3 kohdan a alakohdassa sdddetyt vaa-
timukset.
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111 LUKU
Sijoituspalveluyritysten oikeudet
34 artikla
Sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan harjoittamisen vapaus

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset, jotka ovat timan direktiivin ja luottolaitosten osalta
direktiivin 2013/36/EU mukaisesti saaneet toimiluvan toisen jisenvaltion toimivaltaisilta viranomaisilta ja joita kyseiset
viranomaiset valvovat, voivat vapaasti tarjota sijoituspalveluja ja/tai harjoittaa sijoitustoimintaa sekd tarjota oheispalveluja
niiden alueella edellyttden, ettd mainitut palvelut ja toiminta kuuluvat sijoituspalveluyrityksen toimiluvan piiriin. Oheis-
palveluja saa tarjota ainoastaan sijoituspalvelun ja/tai -toiminnan yhteydessa.

Jasenvaltiot eividt saa asettaa tallaiselle sijoituspalveluyritykselle tai luottolaitokselle lisdvaatimuksia tdmin direktiivin
soveltamisalaan kuuluvien asioiden osalta.

2. Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo ensimmadistd kertaa tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa toisen
jasenvaltion alueella tai joka aikoo muuttaa tarjoamiensa palvelujen tai harjoittamansa toiminnan valikoimaa, on ilmoi-
tettava seuraavat tiedot kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle:

a) jasenvaltio, jonka alueella se aikoo toimia;

b) toimintaohjelma, jossa ilmoitetaan erityisesti sijoituspalvelut, joita se aikoo tarjota, ja/tai sijoitustoiminta, jota se aikoo
harjoittaa, sekd oheispalvelut, joita se aikoo tarjota kyseisen jasenvaltion alueella, sekd se, aikooko yritys kayttdd tdssa
kotijasenvaltioonsa sijoittautuneita sidonnaisasiamichid. Jos sijoituspalveluyritys aikoo kiyttdd sidonnaisasiamichid,
sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle kyseisten sidonnaisasiamiesten
nimet.

Jos sijoituspalveluyritys aikoo kiyttdd kotijasenvaltioonsa sijoittautuneita sidonnaisasiamiehid sen jasenvaltion alueella,
jossa se aikoo tarjota palveluja, sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kuukauden ku-
luessa kaikkien tietojen vastaanottamisesta ilmoitettava vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, joka on
nimetty yhteysviranomaiseksi 79 artiklan 1 kohdan mukaisesti, niiden sidonnaisasiamiesten nimet, joita sijoituspalvelu-
yritys aikoo kdyttda sijoituspalvelujen tarjoamiseksi ja sijoitustoiminnan harjoittamiseksi kyseisessd jasenvaltiossa. Vastaan-
ottavan jasenvaltion on julkaistava nimi tiedot. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytdd saada tutustua ndihin
tietoihin asetuksen (EU) N:0o 1095/2010 35 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen ja siind asetettujen edellytysten
mukaisesti.

3. Kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava tiedot kuukauden kuluessa niiden vastaanottamisesta
vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, joka on nimetty yhteysviranomaiseksi 79 artiklan 1 kohdan
mukaisesti. Sijoituspalveluyritys voi timédn jdlkeen ryhtya tarjoamaan kyseisid sijoituspalveluja ja harjoittamaan kyseistd
sijoitustoimintaa vastaanottavassa jisenvaltiossa.

4. Jos 2 kohdan mukaisesti ilmoitettuihin tietoihin tulee muutos, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava muutoksesta
kirjallisesti kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn kuukautta ennen muutoksen toteuttamista. Kotija-
senvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava muutoksesta vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle.

5. Luottolaitoksen, joka aikoo tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa sekd tarjota oheispalveluja 1
kohdan mukaisesti sidonnaisasiamiesten vilitykselld, on ilmoitettava kyseisten sidonnaisasiamiesten nimet kotijasenvalti-
onsa toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos luottolaitos aikoo kayttdd kotijasenvaltioonsa sijoittautuneita sidonnaisasiamiehid sen jasenvaltion alueella, jossa se
aikoo tarjota palveluja, luottolaitoksen kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kuukauden kuluessa kaikkien
tietojen vastaanottamisesta ilmoitettava vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, joka on nimetty yhte-
ysviranomaiseksi 79 artiklan 1 kohdan mukaisesti, niiden sidonnaisasiamiesten nimet, joita luottolaitos aikoo kayttdd
palvelujen tarjoamiseksi kyseisessd jasenvaltiossa. Vastaanottavan jasenvaltion on julkaistava nimi tiedot.



12.6.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 173421

6. Jasenvaltioiden on ilman oikeudellisia tai hallinnollisia lisivaatimuksia sallittava, ettd muihin jisenvaltioihin sijoit-
tautuneet monenkeskisid kaupankayntijarjestelmid ja organisoituja kaupankdyntijarjestelmid yllapitavat sijoituspalveluyri-
tykset ja markkinoiden ylldpitdjit tarjoavat niiden alueella asianmukaiset jdrjestelyt siten, ettd helpotetaan jisenvaltioiden
alueelle sijoittautuneiden etdkéyttdjien, -jasenten tai -osapuolten paisyd niiden markkinoille ja kaupankdyntid nailld
markkinoilla.

7. Monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmaa tai organisoitua kaupankdyntijirjestelmai yllapitavin sijoituspalveluyrityk-
sen tai markkinoiden ylldpitdjin on ilmoitettava kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle jisenvaltio, jossa se
aikoo tarjota tallaiset jarjestelyt. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on annettava tistd kuukauden kuluessa tieto
sen jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, jossa monenkeskinen kaupankdyntijarjestelma tai organisoitu kaupan-
kdyntijarjestelmd aikoo tarjota tallaiset jarjestelyt.

Monenkeskisen kaupankdyntijarjestelman kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on monenkeskisen kaupankaynti-
jarjestelmédn vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnosti ja ilman aiheetonta viivytystd ilmoitettava
kyseiseen jasenvaltioon sijoittautuneiden monenkeskisen kaupankayntijirjestelman etdjasenten tai -osapuolten nimet.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn 2, 4, 5 ja 7
kohdan mukaisesti ilmoitettavat tiedot.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien 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.

9. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytintoonpanostandardeiksi vakiomuotoisten lomak-
keiden, mallien ja menettelyjen vahvistamiseksi 3, 4, 5 ja 7 kohdassa tarkoitettua tietojen toimittamista varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 31 pdivind joulukuuta 2016.

Siirretdan komissiolle valta hyviksya ensimmadisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

35 artikla
Sivuliikkeen perustaminen

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset voivat tarjota sijoituspalveluja ja/tai harjoittaa sijoitus-
toimintaa sekd tarjota oheispalveluja niiden alueella timin direktiivin ja direktiivin 2013/36/EU mukaisesti kayttdmalld
sijoittautumisoikeutta joko siten, ettd ne perustavat sivuliikkeen, tai siten, ettd ne kdyttavit muuhun jisenvaltioon kuin
kotijisenvaltioonsa sijoittautunutta sidonnaisasiamiestd, edellyttden, ettd sivuliikkeen tarjoamat palvelut ja sen harjoittama
toiminta kuuluvat sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen kotijasenvaltiossaan saaman toimiluvan piiriin. Oheispalve-
luja saa tarjota ainoastaan sijoituspalvelun ja/tai -toiminnan yhteydessa.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa sivuliikkeen toiminnan jdrjestimiselle ja toiminnalle muita kuin 8 kohdassa sallittuja lisdvaa-
timuksia tdimédn direktiivin soveltamisalaan kuuluvien asioiden osalta.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyritystd, joka aikoo perustaa sivuliikkeen toisen jasenvaltion alueelle tai
kéyttaa sellaiseen toiseen jasenvaltioon sijoittautuneita sidonnaisasiamichid, jonka alueelle se ei ole perustanut sivuliikettd,
ilmoittamaan tastd ensin kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle ja antamaan sille seuraavat tiedot:

a) jdsenvaltiot, joiden alueelle se aikoo perustaa sivuliikkeen, tai jasenvaltiot, joiden alueelle se ei ole perustanut sivulii-
kettd mutta joihin sijoittautuneita sidonnaisasiamiehia se aikoo kayttda;
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b) toimintaohjelma, jossa ilmoitetaan muun muassa tarjottavat sijoituspalvelut jaftai harjoitettava sijoitustoiminta seké
tarjottavat oheispalvelut;

¢) jos perustetaan sivuliike, sivuliikkeen organisaatiorakenne sekid se, aikooko sivulitke kayttdd sidonnaisasiamiehid, ja
ndiden sidonnaisasiamiesten nimet;

d) jos aiotaan kiyttdd sidonnaisasiamichid jasenvaltiossa, jonka alueelle sijoituspalveluyritys ei ole perustanut sivuliikettd,
sellainen kuvaus yhden tai useamman sidonnaisasiamiehen suunnitellusta kdytostd ja organisaatiorakenteesta, joka
sisdltdd my0s raportointisuhteet ja josta kdy ilmi, miten asiamiehet liittyvit sijoituspalveluyrityksen yhtiorakenteeseen;

e) vastaanottavassa jasenvaltiossa oleva osoite, josta asiakirjoja on mahdollista saada;

f) sivuliikkeen tai sidonnaisasiamichen johdosta vastuussa olevien nimet.

Jos sijoituspalveluyritys kdyttdd muuhun jasenvaltioon kuin kotijasenvaltioonsa sijoittautunutta sidonnaisasiamiestd, ky-
seinen sidonnaisasiamies rinnastetaan sivuliikkeeseen, jos sellainen on perustettu, ja sidonnaisasiamieheen sovelletaan
kaikissa tapauksissa tdiman direktiivin sivuliikkeitd koskevia sddnnoksia.

3. Kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kolmen kuukauden kuluessa kaikkien tietojen vastaanottamisesta,
paitsi jos silli on syytd epiilld sijoituspalveluyrityksen hallintorakenteen tai taloudellisen tilanteen asianmukaisuutta
suunniteltu toiminta huomioon ottaen, ilmoitettava kyseiset tiedot vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomai-
selle, joka on nimetty yhteysviranomaiseksi 79 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ja ilmoitettava tistd sijoituspalveluyritykselle.

4. Edelld 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen lisiksi kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava vastaan-
ottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle tiedot hyviksytystd korvausjirjestelmistd, johon sijoituspalveluyritys
kuuluu direktiivin 97/9/EY mukaisesti. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tietoihin tulevista
muutoksista vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

5. Jos kotijisenvaltion toimivaltainen viranomainen kieltdytyy ilmoittamasta tietoja vastaanottavan jasenvaltion toimi-
valtaiselle viranomaiselle, sen on perusteltava kieltdytymisensd kyseiselle sijoituspalveluyritykselle kolmen kuukauden
kuluessa kaikkien tietojen vastaanottamisesta.

6.  Sivuliike voidaan perustaa ja liiketoiminta aloittaa, kun vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta on
saatu asiasta ilmoitus tai, jos kyseiseltd viranomaiselta ei ole saatu ilmoitusta, kahden kuukauden kuluessa siitd, kun
kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen on ilmoittanut tiedot.

7. Luottolaitoksen, joka aikoo kiyttid muuhun jdsenvaltioon kuin kotijisenvaltioonsa sijoittautunutta sidonnaisasia-
miestd sijoituspalvelujen tarjoamiseksi jaftai sijoitustoiminnan harjoittamiseksi sekd oheispalvelujen tarjoamiseksi tdiman
direktiivin mukaisesti, on ilmoitettava tdstd kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle ja annettava sille 2 kohdassa
tarkoitetut tiedot.

Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kolmen kuukauden kuluessa kaikkien tietojen vastaanottamisesta, paitsi
jos silld on syyta epdilld luottolaitoksen hallintorakenteen tai taloudellisen tilanteen asianmukaisuutta, ilmoitettava kyseiset
tiedot vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, joka on nimetty yhteysviranomaiseksi 79 artiklan 1
kohdan mukaisesti, ja ilmoitettava tidstd luottolaitokselle.

Jos kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen kieltdytyy ilmoittamasta tietoja vastaanottavan jisenvaltion toimivaltai-
selle viranomaiselle, sen on perusteltava kieltdytymisensd kyseiselle luottolaitokselle kolmen kuukauden kuluessa kaikkien
tietojen vastaanottamisesta.
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Sidonnaisasiamies voi aloittaa toimintansa, kun vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta on saatu asiasta
ilmoitus tai, jos kyseiseltd viranomaiselta ei ole saatu ilmoitusta, kahden kuukauden kuluessa siitd, kun kotijasenvaltion
toimivaltainen viranomainen on ilmoittanut tiedot. Kyseiseen sidonnaisasiamicheen sovelletaan tdmién direktiivin sivuliik-
keitd koskevia sddannoksii.

8.  Sen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen, jossa sivuliike sijaitsee, on vastuussa sen varmistamisesta, ettd sivu-
liikkeen sen alueella tarjoamat palvelut ovat timén direktiivin 24, 25, 27 ja 28 artiklassa ja asetuksen (EU) N:o 600/2014
14-26 artiklassa sdddettyjen velvoitteiden sekd vastaanottavan jdsenvaltion niiden nojalla hyviksymien toimenpiteiden
mukaisia, jos kyseiset toimenpiteet sallitaan 24 artiklan 12 kohdan mukaisesti.

Sen jdsenvaltion toimivaltaisella viranomaisella, jossa sivuliike sijaitsee, on oikeus tutkia sivuliikkeen jdrjestelyt ja pyytda
nithin muutoksia, jos ne ovat ehdottoman tarpeellisia sen varmistamiseksi, ettd toimivaltainen viranomainen voi panna
tdytintoon tdmdn direktiivin 24, 25, 27 ja 28 artiklan ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 14-26 artiklan mukaiset
velvoitteet sekd niiden nojalla hyvaksytyt toimenpiteet sivuliikkeen sen alueella tarjoamien palvelujen ja/tai harjoittaman
toiminnan osalta.

9.  Kunkin jdsenvaltion on sdidettivi, ettd jos sijoituspalveluyritys on perustanut sivuliikkeen sen alueelle toisen
jasenvaltion myontimin toimiluvan nojalla, sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi
tehtdviddn hoitaessaan suorittaa sivuliikkeessé tarkastuksia ilmoitettuaan asiasta ensin vastaanottavan jasenvaltion toimi-
valtaiselle viranomaiselle.

10.  Jos 2 kohdan mukaisesti ilmoitettuihin tietoihin tulee muutos, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava muutoksesta
kirjallisesti kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn kuukautta ennen muutoksen toteuttamista. Kotija-
senvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava muutoksesta vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle.

11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sidntelystandardeiksi, joissa tdsmennetdin 2, 4, 7 ja
10 kohdan mukaisesti ilmoitettavat tiedot.

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:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

12.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi vakiomuotoisten lo-
makkeiden, mallien ja menettelyjen vahvistamiseksi 3, 4, 7 ja 10 kohdassa tarkoitettua tietojen toimittamista varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

36 artikla
Piisy sidnnellyille markkinoille

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd muista jdsenvaltioista tulevilla sijoituspalveluyrityksilld, joilla on toimilupa
asiakastoimeksiantojen toteuttamista tai omaan lukuun tapahtuvaa kaupankayntid varten, on oikeus péistd niiden alueella
toimiville sadnnellyille markkinoille tai liittyd naiden jaseniksi kadyttimalld jotakin seuraavista jdrjestelyista:

a) suoraan perustamalla sivuliikkeitd vastaanottaviin jasenvaltioihin;
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b) tulemalla sddnnellyn markkinan etdjiseneksi tai hankkimalla etdpddsy sdannellylle markkinalle ilman, ettd niiden on
taytynyt sijoittautua sadnnellyn markkinan kotijasenvaltioon, jos kyseisen markkinan kaupankiyntimenettelyt ja -jar-
jestelmdt eivit edellytd fyysistd ldsndoloa liiketoimien toteuttamiseksi.

2. Jasenvaltiot eivit saa asettaa 1 kohdassa annettua oikeutta kiyttaville sijoituspalveluyrityksille sddntelyyn liittyvid tai
hallinnollisia lisivaatimuksia tdimédn direktiivin soveltamisalaan kuuluvien asioiden osalta.

37 artikla
Piisy keskusvastapuoli- ja selvitysjirjestelmiin sekid oikeus nimetd selvitysjirjestelmi

1. Jadsenvaltioiden on edellytettdva, ettd muista jasenvaltioista tulevilla sijoituspalveluyrityksilld on oikeus paistd suoraan
ja valillisesti niiden alueella toimiviin keskusvastapuoli- ja selvitysjarjestelmiin rahoitusvalineilld toteutettujen liiketoimien
loppuunsaattamiseksi tai niiden loppuunsaattamisen jirjestimiseksi, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU)
N:o 648/2012 III, V tai VI osaston soveltamista.

Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd ndiden sijoituspalveluyritysten suoraa ja vilillistd padsyd tallaisiin jarjestelmiin kos-
kevat samat syrjimdttomat, avoimet ja objektiiviset perusteet kuin ne, joita sovelletaan paikallisiin jaseniin tai osapuoliin.
Jasenvaltiot eivdt saa rajata ndiden jirjestelmien kayttod pelkdstddn omalla alueellaan toimivissa kauppapaikoissa rahoi-
tusvilineilld toteutettujen liiketoimien maédritykseen ja toimitukseen.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava alueellaan toimivat sddnnellyt markkinat tarjoamaan kaikille jasenilleen tai osapuo-
lilleen oikeus nimetd selvitysjdrjestelma rahoitusvilineilld kyseiselld sddnnellylld markkinalla toteutetuille litketoimille, jos
seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) nimetyn selvitysjarjestelmédn ja muiden jarjestelmien vililli on kyseisen liiketoimen tehokkaaseen ja taloudelliseen
toimitukseen tarvittavat yhteydet ja jdrjestelyt;

b) sddnnellyn markkinan valvonnasta vastaava toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd sddnnellylld markkinalla toteu-
tettujen litketoimien toimitukselle muussa kuin sddnnellyn markkinan nimedmaissd selvitysjarjestelmassd on sellaiset
tekniset edellytykset, ettd rahoitusmarkkinat toimivat joustavasti ja asianmukaisesti.

Tami sddnnellyn markkinan toimivaltaisen viranomaisen arvio ei rajoita selvitysjarjestelmien valvojina toimivien kansal-
listen keskuspankkien tai kyseisten jirjestelmien osalta toimivaltaisten muiden valvontaviranomaisten toimivaltaa. Tar-
peettoman paillekkaisen valvonnan valttimiseksi toimivaltaisen viranomaisen on otettava huomioon edelld mainittujen
laitosten jo suorittama valvonta.

38 artikla
Keskusvastapuolia ja monenkeskisten kaupankiyntijirjestelmien selvitysjirjestelmid koskevat siinnokset

1. Jasenvaltiot eivit saa estdd monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmaa yllapitavid sijoituspalveluyrityksid ja markkinoi-
den yllapitdjid tekemdstd asianmukaisia jdrjestelyjd toisessa jasenvaltiossa toimivan keskusvastapuolen tai selvitysyhteison
ja selvitysjarjestelman kanssa jasenten tai osapuolten kyseisten jarjestelmien vilitykselld toteuttamien joidenkin tai kaikkien
kauppojen madrittimiseksi ja/tai toimittamiseksi.

2. Monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmad yllapitivien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien toimival-
tainen viranomainen ei saa vastustaa toisessa jasenvaltiossa toimivan keskusvastapuolen, selvitysyhteison ja/tai selvitys-
jarjestelmdn kdyttod, paitsi jos timdn osoitetaan olevan vilttimitontd kyseisen monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin
asianmukaisen toiminnan ylldpitimiseksi ja ottaen huomioon selvitysjirjestelmille 37 artiklan 2 kohdassa asetetut edel-
lytykset.

Tarpeettoman paillekkaisen valvonnan vilttdmiseksi toimivaltaisen viranomaisen on otettava huomioon selvitysjarjestel-
mien valvojina toimivien kansallisten keskuspankkien tai kyseisten jirjestelmien osalta toimivaltaisten muiden valvonta-
viranomaisten jo suorittama selvitysjarjestelman valvonta.
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IV LUKU
Kolmansien maiden yritysten tarjoamat sijoituspalvelut ja harjoittama sijoitustoiminta
1 jakso
Palvelujen tarjoaminen tai toiminnan harjoittaminen perustamalla sivuliike
39 artikla
Sivuliikkeen perustaminen

1. Jasenvaltio voi edellyttdd, ettd kolmannen maan yritys, joka aikoo tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoi-
mintaa oheispalveluin tai ilman niitd yksityisasiakkaille tai liitteessd II olevassa II osassa tarkoitetuille ammattimaisille
asiakkaille kyseisen jasenvaltion alueella, perustaa sivuliikkeen kyseiseen jasenvaltioon.

2. Kun jisenvaltio edellyttdd, ettd kolmannen maan yritys, joka aikoo tarjota sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoi-
mintaa oheispalveluin tai ilman niitd sen alueella, perustaa sivuliikkeen, sivuliikkeen on hankittava kyseisen jasenvaltion
toimivaltaisilta viranomaisilta etukdteen toimilupa seuraavien edellytysten mukaisesti:

a) palvelujen tarjoaminen, jota varten kolmannen maan yritys hakee toimilupaa, on toimiluvan varaista ja valvonnan
alaista siind kolmannessa maassa, johon yritys on sijoittautunut, ja lupaa hakevalla yritykselli on asianmukainen
toimilupa, jonka myo6td toimivaltainen viranomainen kiinnittdd asianmukaista huomiota rahanpesunvastaisen toimin-
taryhmédn (FATF) suosituksiin rahanpesun ja terrorismin rahoituksen torjunnasta;

b) sen jdsenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla, johon sivulilke on maird perustaa, ja sen kolmannen maan toimival-
taisilla valvontaviranomaisilla, johon yritys on sijoittautunut, on yhteistyjarjestelyt, jotka sisdltivit sdannot tietojen-
vaihdosta markkinoiden eheyden yllapitimiseksi ja sijoittajien suojaamiseksi;

c) sivuliikkeelld on vapaassa hallinnassaan riittavasti alkupddomaa;

d) yksi tai useampi henkil nimetdin sivuliikkeen johdosta vastuussa olevaksi, ja kaikki ndmai henkil6t tayttavit 9 artiklan
1 kohdassa sdddetyt vaatimukset;

¢) kolmas maa, johon kolmannen maan yritys on sijoittautunut, on tehnyt sen jasenvaltion kanssa, johon sivuliike on
maédrd perustaa, sopimuksen, joka vastaa tdysin OECD:n malliverosopimuksen 26 artiklassa vahvistettuja vaatimuksia ja
jolla varmistetaan tehokas tietojenvaihto veroasioissa, mukaan lukien mahdolliset monenviliset verosopimukset;

f) yritys kuuluu direktiivin 97/9/EY mukaisesti hyviksyttyyn sijoittajien korvausjirjestelmain.

3. Edelld 1 kohdassa tarkoitetun kolmannen maan yrityksen on jitettdvd hakemuksensa sen jdsenvaltion toimivaltai-
selle viranomaiselle, johon se aikoo perustaa sivuliikkeen.

40 artikla
Tiedonantovelvollisuus

Kolmannen maan yritys, joka aikoo hankkia toimiluvan sivuliikkeen valitykselld tapahtuvaa sijoituspalvelujen tarjoamista
tai sijoitustoiminnan harjoittamista sekd mahdollista oheispalvelujen tarjoamista varten jasenvaltion alueella, on annettava
kyseisen jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle seuraavat tiedot:

a) sen valvonnasta kyseisessd kolmannessa maassa vastaavan viranomaisen nimi. Jos valvonnasta vastaa useampi kuin
yksi viranomainen, on annettava yksityiskohtaiset tiedot niiden vastuualueista;



L 173426 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

b) kaikki olennaiset tiedot yrityksestd (nimi, oikeudellinen muoto, sddntomaddrdinen kotipaikka ja osoite, ylimmin hal-
lintoelimen jdsenet, merkittavat osakkeenomistajat) ja toimintaohjelma, jossa ilmoitetaan tarjottavat sijoituspalvelut
jaftai harjoitettava sijoitustoiminta seké tarjottavat oheispalvelut ja sivuliikkeen organisaatiorakenne, mukaan lukien
kuvaus mahdollisesta tirkeiden operatiivisten toimintojen ulkoistamisesta kolmansille osapuolille;

¢) sivuliikkeen johdosta vastuussa olevien henkildiden nimet ja tarvittavat asiakirjat, jotka osoittavat 9 artiklan 1 kohdassa
sdddettyjen vaatimusten tdyttymisen;

d) tiedot sivuliikkeen vapaassa hallinnassa olevasta alkupadomasta.

41 artikla
Toimiluvan mydntiminen

1. Sen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen, johon kolmannen maan yritys on perustanut tai aikoo perustaa
sivuliikkeensd, saa myontdd toimiluvan ainoastaan, jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd

a) edelld olevan 39 artiklan mukaiset edellytykset tayttyvit; ja

b) kolmannen maan yrityksen sivulitke pystyy noudattamaan 2 kohdassa tarkoitettuja sddnnoksi.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava kolmannen maan yritykselle kuuden kuukauden kuluessa tdydellisen hake-
muksen jdttimisestd, onko toimilupa myo6nnetty.

2. Kolmannen maan yrityksen sivuliikkeen, jolle on myénnetty toimilupa 1 kohdan mukaisesti, on noudatettava
velvoitteita, jotka sisdltyvat timan direktiivin 16-20, 23, 24, 25 ja 27 artiklaan, 28 artiklan 1 kohtaan sekd 30, 31 ja
32 artiklaan ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 3-26 artiklaan sekd niiden nojalla hyvaksyttyihin toimenpiteisiin, ja
kyseinen sivuliike on toimiluvan myontdneen jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen valvonnan alainen.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa sivuliikkeen toiminnan jdrjestimiselle ja toiminnalle muita lisdvaatimuksia timén direktiivin
soveltamisalaan kuuluvien asioiden osalta, eivitkd ne saa kohdella kolmansien maiden yritysten sivuliikkeitd suotuisammin
kuin unionin yrityksia.

42 artikla
Palvelujen tarjoaminen asiakkaan yksinomaisesta aloitteesta

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kun kolmannen maan yritys tarjoaa sijoituspalvelua tai harjoittaa sijoitustoimintaa
unioniin sijoittautuneelle tai unionissa sijaitsevalle yksityisasiakkaalle tai liitteessd II olevassa II osassa tarkoitetulle am-
mattimaiselle asiakkaalle timdn omasta yksinomaisesta aloitteesta, 39 artiklan mukaista toimilupavaatimusta ei sovelleta
kyseisen palvelun tarjoamiseen tai toiminnan harjoittamiseen kyseiselle henkilolle eikd myoskddn kyseisen palvelun
tarjoamiseen tai toiminnan harjoittamiseen nimenomaisesti liittyvdan suhteeseen. Téllaisen asiakkaan tekemd aloite ei
oikeuta kolmannen maan yritystd markkinoimaan muuten kuin sivuliikkeen vilitykselld, jos sellaista edellytetian kansal-
lisen lainsdddannon mukaisesti, uusia sijoitustuotteiden tai sijoituspalvelujen lajeja kyseiselle asiakkaalle.

2 jakso
Toimiluvan peruuttaminen
43 artikla
Toimiluvan peruuttaminen

Edelld olevan 41 artiklan mukaisesti toimiluvan myontanyt toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa kolmannen maan
yritykselle myonnetyn toimiluvan, jos kyseinen yritys
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a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu siitd tai ei ole tarjonnut sijoituspalveluja tai
harjoittanut sijoitustoimintaa kuuden edeltdvin kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen jdsenvaltio on sditinyt, ettd
niissd tapauksissa toimilupa raukeaa;

b) on saanut toimiluvan véirien tietojen perusteella tai muilla sddntojenvastaisilla keinoilla;

) ei endd tdytd niitd edellytyksid, joiden perusteella toimilupa on myonnetty;

d) on vakavalla ja jarjestelmalliselld tavalla rikkonut timan direktiivin nojalla annettuja sddnnoksid, jotka koskevat
sijoituspalveluyritysten toiminnan harjoittamisen edellytyksia ja joita sovelletaan kolmansien maiden yrityksiin;

e) kuuluu tapauksiin, joissa kansallisessa lainsddddnndssd sdddetddn toimiluvan peruuttamisesta timdan direktiivin sovel-
tamisalaan kuulumattomien seikkojen perusteella.

III OSASTO
SAANNELLYT MARKKINAT
44 artikla
Toimiluvan myoéntiminen ja sovellettava lainsdidinto

1.  Jasenvaltioiden on myonnettivd sddnnellyn markkinan toimilupa vain niille jdrjestelmille, jotka noudattavat titd
osastoa.

Toimivaltainen viranomainen saa myontdd sadnnellyn markkinan toimiluvan ainoastaan, jos se katsoo, ettd sddnnellyn
markkinan ylldpitdja ja sen jdrjestelmit tdyttdvit vahintddn tdssd osastossa sdddetyt vaatimukset.

Jos sddnnelty markkina on oikeushenkilo ja sitd hallinnoi tai yllapitid muu markkinoiden yllapitdja kuin sddnnelty
markkina itse, jasenvaltioiden on sdddettdvd, miten tdmin direktiivin mukaiset markkinoiden ylldpitdjan eri velvoitteet
jaetaan sadnnellyn markkinan ja markkinoiden yllapitdjan kesken.

Markkinoiden ylldpitdjan on annettava kaikki sellaiset tiedot, mukaan lukien toimintaohjelma, josta kdyvat ilmi muun
muassa suunnitellut litketoimintamuodot ja organisaatiorakenne, joita toimivaltainen viranomainen tarvitsee varmistuak-
seen siitd, ettd sddnnelty markkina on toimiluvan myontimisajankohtana toteuttanut kaikki tarvittavat jarjestelyt timan
osaston mukaisten velvoitteidensa tdyttimiseksi.

2. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd markkinoiden yllapitdja suorittaa sddnnellyn markkinan toiminnan jirjestimi-
seen ja yllapitoon liittyvid tehtdvid toimivaltaisen viranomaisen valvonnassa. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd toimi-
valtaiset viranomaiset seuraavat sddnnollisesti, ettd sddnnellyt markkinat noudattavat tdtd osastoa. Niiden on lisiksi
varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset valvovat, ettd sddnnellyt markkinat tdyttavdt jatkuvasti tdssd osastossa
sdddetyt toimiluvan myontimisen edellytykset.

3. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd markkinoiden ylldpitdjan vastuulla on huolehtia siitd, ettd sen hallinnoima
sadnnelty markkina tayttdd tdssd osastossa sdddetyt vaatimukset.

Niiden on lisdksi varmistettava, ettd markkinoiden ylldpitdjilld on oikeus kéyttdd niitd oikeuksia, jotka tdmdn direktiivin
nojalla kuuluvat sen hallinnoimalle sddnnellylle markkinalle.

4. Sadnnellyn markkinan jarjestelmid kayttden harjoitettuun kaupankayntiin sovelletaan sddnnellyn markkinan kotija-
senvaltion julkisoikeudellisia sddnnoksid, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) No 596/2014 tai direktiivin
2014/...[EU asiaa koskevien sddnndsten soveltamista.
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5. Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa siannellylle markkinalle mydnnetyn toimiluvan, jos siddnnelty markkina

a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu siitd tai ei ole yllapitinyt sidnneltyd markkinaa
kuuden edeltivin kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen jisenvaltio on sditinyt, ettd niissd tapauksissa toimilupa
raukeaa;

b) on saanut toimiluvan véirien tietojen perusteella tai muilla sddntojenvastaisilla keinoilla;

c) ei endd tdytd niitd edellytyksid, joiden perusteella toimilupa on myénnetty;

d) on vakavalla ja jarjestelmalliselld tavalla rikkonut timin direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 nojalla annettuja
saannoksid;

¢) kuuluu tapauksiin, joissa kansallisessa lainsddddnnossd siddetdan toimiluvan peruuttamisesta.

6.  Jokainen toimiluvan peruutus on annettava tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

45 artikla
Markkinoiden ylldpitdjin ylintd hallintoelinti koskevat vaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd markkinoiden ylldpitdjin ylimmédn hallintoelimen kaikki jdsenet ovat aina
riittdvdn hyvdmaineisia ja ettd heilli on tehtdviensd suorittamiseen riittdvé tietimys, taidot ja kokemus. Ylimmin hallin-
toelimen koostumuksen on myos edustettava kokonaisuudessaan riittdvin laaja-alaista kokemusta.

2. Ylimmin hallintoelimen jdsenten on tdytettdvé erityisesti seuraavat vaatimukset:

a) Ylimmin hallintoelimen kaikkien jasenten on kdytettdva riittavasti aikaa tehtdviensd hoitamiseen markkinoiden ylla-
pitdjassd. Ylimmédn hallintoelimen jdsenelld missd tahansa oikeussubjektissa olevien samanaikaisten johtajatehtdvien
sallittavassa lukumaardssd on otettava huomioon yksilolliset olosuhteet ja markkinoiden ylldpitdjan toiminnan luonne,
laajuus ja monimuotoisuus.

Jos markkinoiden yllapitdja on kokonsa, sisdisen organisaationsa sekd toimintansa luonteen, laajuuden ja monimuo-
toisuuden perusteella merkittdvd, sen muut kuin jdsenvaltiota edustavat ylimmién hallintoelimen jdsenet eivit saa hoitaa
samanaikaisesti enempad kuin yhtd seuraavista johtotehtdvien yhdistelmista:

i) yhden liikkeenjohtoon osallistuvan johtajan ja kahden liikkeenjohtoon osallistumattoman johtajan tehtdvin yhdis-
telma;

i) neljan liikkeenjohtoon osallistumattoman johtajan tehtévit.

Liikkeenjohtoon osallistuvien tai osallistumattomien johtajien tehtivit, jotka hoidetaan saman konsernin sisdlld tai
yrityksissd, joissa markkinoiden yllapitdjalli on huomattava omistusosuus, lasketaan yhdeksi johtajan tehtavaksi.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa ylimman hallintoelimen jdsenille luvan hoitaa lisaksi yhtd liikkeenjohtoon
osallistumattoman johtajan tehtdvaa. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
sadannollisesti tdllaisista luvista.

Johtotehtdvit organisaatioissa, joiden tavoitteet eivdt ole padasiallisesti kaupallisia, vapautetaan rajoituksesta, joka
koskee ylimmin hallintoelimen jasenelld olevien johtajatehtdvien sallittavaa lukumaéaraa.
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b) Ylimmilld hallintoelimelld on oltava kokonaisuutena riittdvd tietimys, taidot ja kokemus, jotta se voi ymmartdd
markkinoiden yllapitdjan toimintaa, tirkeimmit riskit mukaan lukien.

¢) Ylimmin hallintoelimen kunkin jdsenen on toimittava rehellisesti, lahjomattomasti ja riippumattomasti, jotta hdn voi
tarvittaessa tehokkaasti arvioida ja kyseenalaistaa toimivan johdon paitokset ja valvoa ja seurata tehokkaasti paa-
toksentekoa.

3. Markkinoiden ylldpitdjien on osoitettava riittavat henkilostoresurssit ja taloudelliset resurssit ylimmin hallintoelimen
jasenten tehtdvddn asettamiseen ja koulutukseen.

4. Jasenvaltioiden on huolehdittava siité, ettd kokonsa, sisdisen organisaationsa sekd toimintansa luonteen, laajuuden ja
monimuotoisuuden vuoksi merkittdvat markkinoiden ylldpitdjat perustavat nimityskomitean, joka muodostuu ylimmain
hallintoelimen jdsenistd, jotka eivit vastaa asianomaisen markkinoiden ylldpitdjan péivittdisestd johtamisesta.

Nimityskomitean on huolehdittava seuraavista tehtavista:

a) sen on haettava ja suositeltava ylimmalle hallintoelimelle tai yhtickokoukselle hyvaksyttavaksi ehdokkaita ylimmassi
hallintoelimessd avoinna olevia paikkoja tdytettdessd. Nimityskomitean on tdlloin arvioitava ylimmin hallintoelimen
tietimyksen, taitojen, monimuotoisuuden ja kokemuksen kokonaisuutta. Lisdksi komitean on laadittava kuvaus tiettyd
nimitystd koskevista tehtdvistd ja sen edellyttimistd valmiuksista ja arvioitava, kuinka paljon tehtdvin hoito vie aikaa.
Lisaksi nimityskomitean on pédtettavd ylimmdssi hallintoelimessd aliedustetun sukupuolen edustusta koskevasta ta-
voitteesta ja laadittava toimintasuunnitelma ylimmassd hallintoelimessd aliedustetun sukupuolen osuuden nostamiseksi
timan tavoitteen tasolle;

b) sen on arvioitava sddnnollisesti ja vahintddn vuosittain ylimmién hallintoelimen rakennetta, kokoa, kokoonpanoa ja
tehtdvien hoitoa ja annettava ylimmille hallintoelimelle suosituksia mahdollisista muutoksista;

¢) sen on arvioitava sddnnéllisesti ja vahintddn vuosittain ylimmén hallintoelimen yksittéisten jisenten ja koko ylimmin
hallintoelimen tietdmystd, taitoja ja kokemusta ja annettava tistd tietoa ylimmalle hallintoelimelle;

d) sen on tarkasteltava sddnnollisesti ylimmaén hallintoelimen toimivan johdon valinnassa ja nimittimisessd noudattamaa
toimintatapaa ja annettava suosituksia ylimmalle hallintoelimelle.

Tehtdviddn suorittaessaan nimityskomitean on siind mdairin kuin mahdollista ja jatkuvasti otettava huomioon tarve
varmistaa, ettd ylimmin hallintoelimen pddtoksentekoa ei hallitse yksi henkilo tai pieni ryhmé henkiloitd tavalla, joka
on vahingollinen markkinoiden ylldpitdjin etujen kannalta kokonaisuutena katsottuna.

Tehtdviddn suorittaessaan nimityskomitean on voitava kayttda kaikkia aiheellisiksi katsomiaan resursseja, myos ulkopuo-
lisia neuvonantajia.

Titd kohtaa ei sovelleta, jos ylin hallintoelin ei kansallisen lain mukaan ole toimivaltainen jdsentensi valinta- ja nimi-
tysmenettelyssi.

5. Jasenvaltioiden tai toimivaltaisten viranomaisten on vaadittava markkinoiden yllapitdjid ja niiden nimityskomiteoita
ottamaan huomioon laaja-alaiset ominaisuudet ja taidot ylimman hallintoelimen jdsenid rekrytoitaessa ja ottamaan tatd
varten kdyttoon toimintapolitiikka, jolla edistetian monimuotoisuutta ylimmaéssd hallintoelimessa.
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6.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd markkinoiden ylldpitdjan ylin hallintoelin mairittelee ohjaus- ja hallintojdrjes-
telmat, joilla varmistetaan organisaation tehokas ja vakaa hoito, mukaan lukien tehtdvien eriyttiminen organisaatiossa ja
eturistiriitojen ehkdiseminen, tavalla, joka edistdd markkinoiden eheytti, ja valvoo niiden jdrjestelmien tdytintoonpanoa.

Jasenvaltioiden on huolehdittava siité, ettd ylin hallintoelin valvoo ja mdardajoin arvioi markkinoiden yllapitdjan ohjaus- ja
hallintojdrjestelmien tehokkuutta ja toteuttaa asianmukaiset toimet mahdollisten puutteiden korjaamiseksi.

Ylimman hallintoelimen jasenilld on oltava kidytossddn riittavat tiedot ja asiakirjat, joita se tarvitsee johdon pddtoksenteon
seuraamiseksi ja valvomiseksi.

7. Toimivaltaisen viranomaisen on evittivd toimilupa, jos se ei katso, ettd markkinoiden ylldpitdjan ylimmin hallin-
toelimen jdsenet ovat riittdvan hyvdmaineisia ja heilld on riittdva tietimys, taidot ja kokemus ja he kdyttavit riittavasti
aikaa tehtdviensd hoitamiseen, tai jos on osoitettavissa objektiivisia syitd, joiden perusteella voidaan katsoa, ettd markki-
noiden ylldpitdjan ylin hallintoelin saattaa vaarantaa markkinoiden ylldpitdjan tehokkaan, jarkevin ja vakaan hoidon sekd
markkinoiden eheyden asianmukaisen huomioonottamisen.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnellyn markkinan toimilupaa myonnettdessd henkilon tai henkiloiden, jotka
tosiasiallisesti johtavat toimiluvan jo saaneen sddnnellyn markkinan liiketoimintaa ja toimintoja timén direktiivin mukai-
sesti, katsotaan tdyttdvin 1 kohdassa sdddetyt vaatimukset.

8.  Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd markkinoiden ylldpitdja ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle kaikkien ylim-
min hallintoelimensi jisenten nimet ja kaikki jisenten vaihdokset seki antaa kaikki tarpeelliset tiedot sen arvioimiseksi,
tayttadko markkinoiden ylldpitdja 1-5 kohdan vaatimukset.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa ohjeita seuraavista:

a) se, mikd on riittdvd aika, jonka ylimmin hallintoelimen jdsen yksilolliset olosuhteet ja markkinoiden ylldpitdjan
toiminnan luonne, laajuus ja monimuotoisuus huomioon ottaen tarvitsee tehtiviensi hoitamiseen;

b) se, mitd ovat 2 kohdan b alakohdassa tarkoitetut ylimman hallintoelimen riittdva tietimys, taidot ja kokemus;

¢) se, mitd ovat 2 kohdan c alakohdassa tarkoitetut ylimman hallintoelimen jdsenen rehellisyys, lahjomattomuus ja
riippumattomuus;

d) se, mitdi ovat 3 kohdassa tarkoitetut riittdvat henkilostoresurssit ja taloudelliset resurssit ylimmin hallintoelimen
jasenten tehtdvddan asettamiseen ja koulutukseen;

e) se, mitd tarkoittaa monimuotoisuus, joka on otettava huomioon valittaessa ylimman hallintoelimen jisenid 5 kohdan
mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa ndmd ohjeet viimeistddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

46 artikla
Sellaisia henkil6itd koskevat vaatimukset, jotka huomattavasti vaikuttavat sidnnellyn markkinan johtamiseen

1. Jdsenvaltioiden on edellytettdvi, ettd henkilt, jotka suoraan tai vilillisesti voivat huomattavasti vaikuttaa sddnnellyn
markkinan johtamiseen, ovat tehtdvaddn soveltuvia.
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2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnellyn markkinan markkinoiden yllapitjd

a) antaa toimivaltaiselle viranomaiselle ja julkistaa sddnnellyn markkinan ja/tai markkinoiden ylldpitdjin omistusta kos-
kevat tiedot ja erityisesti niiden osapuolten nimet, jotka voivat huomattavasti vaikuttaa sddnnellyn markkinan johta-
miseen, sekd ndiden osapuolten intressien laajuuden;

b) toimittaa toimivaltaiselle viranomaiselle ja julkistaa tiedot omistusosuuksien siirroista, joiden johdosta tilanne muuttuu
saannellyn markkinan ylldpitimiseen huomattavasti vaikuttavien henkiloiden osalta.

3. Toimivaltaisen viranomaisen on kieltdydyttavd hyviksymastd sddnnellyn markkinan ja/tai markkinoiden yllapitdjan
maédrdysvaltaosuuksiin ehdotettuja muutoksia, jos on osoitettavissa objektiivisia syitd, joiden perusteella voidaan katsoa,
ettd muutokset vaarantaisivat sidnnellyn markkinan jirkevin ja vakaan hoidon.

47 artikla
Toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd saannellylli markkinalla on

a) jrjestelyt, joilla voidaan selkeisti havaita ja hallita sddnnellyn markkinan, sen omistajien tai sen markkinoiden ylla-
pitdjan ja sadnnellyn markkinan vakaan toiminnan vilisten eturistiriitojen mahdolliset haittavaikutukset sddnnellyn
markkinan ylldpidolle tai sen jasenille tai osapuolille, erityisesti jos eturistiriidat saattavat haitata toimivaltaisen viran-
omaisen sddnnellylle markkinalle siirtdimien toimintojen hoitamista;

b) riittavat valmiudet hallita sithen kohdistuvia riskejd, panna tiytintoon asianmukaiset jirjestelyt ja jarjestelmat kaikkien
sen yllapitoon kohdistuvien merkittdvien riskien havaitsemiseksi ja toteuttaa techokkaita toimenpiteitd téllaisten riskien
lieventdmiseksi;

¢) jarjestelyt, joilla varmistetaan jarjestelmdn moitteeton tekninen toimivuus, mukaan lukien tehokkaat varajarjestelmat
varsinaisen jdrjestelmidn mahdollisiin toimintahdirioihin liittyvien riskien hallitsemiseksi;

d) avoimet ja syrjimattomait sddnnot ja menettelyt, joilla mahdollistetaan hyvin kauppatavan mukainen ja asianmukainen
kaupankdynti sekd vahvistetaan objektiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta toteuttamista varten;

e) toimivat jarjestelyt, joilla helpotetaan sen jarjestelmien vilitykselld toteutettujen liiketoimien tehokasta ja oikea-aikaista
loppuunsaattamista;

f) kaytettdvissddn toimilupaa myonnettiessd ja sen jdlkeen jatkuvasti riittavit taloudelliset resurssit, joilla helpotetaan sen
asianmukaista toimintaa, ottaen huomioon markkinoilla toteutettujen litketoimien luonne ja suuruus sekd siihen
kohdistuvien riskien lajit ja suuruus.

2. Jasenvaltiot eivit saa sallia, ettd markkinoiden yllapitdjit toteuttavat asiakastoimeksiantoja omaa pddomaa vastaan tai
harjoittavat padmiehen lukuun tasmaytettyd kaupankayntid millddn ylldpitdimallddn sddnnellylld markkinalla.

48 artikla
Jirjestelmien hiirionsietokyky, kauppojen hintavaihtelurajat ja sihkoinen kaupankiynti

1. Jasenvaltioiden on edellytettava, ettd sddnnellylld markkinalla on kaytossddn tehokkaat jirjestelmdt, menettelyt ja
jarjestelyt, joiden avulla voidaan varmistaa sen kaupankiyntijirjestelmien hiirionsietokyky, riittivd kapasiteetti toimeksi-
antojen ja viestien ruuhkahuippujen késittelyyn ja asianmukainen kaupankiynti markkinoiden vakavissa stressiolosuhteissa
sekd se, ettd kaupankiyntijirjestelmdt ovat tdysin testattuja kyseisten edellytysten tdyttymisen varmistamiseksi ja ettd
kiytossd on tehokkaat liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat jarjestelyt, joiden avulla voidaan varmistaa sddnnellyn mark-
kinan palvelujen jatkuvuus sen kaupankdyntijirjestelmissd esiintyvien hdirididen varalta.
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2. Jasenvaltioiden on edellytettava, ettd sidnnellylli markkinalla on

a) kirjalliset sopimukset kaikkien markkinatakausstrategiaa sddnnellylld markkinalla toteuttavien sijoituspalveluyritysten
kanssa;

b) jdrjestelmit sen varmistamiseksi, ettd riittivin monet sijoituspalveluyritykset osallistuvat tallaisiin sopimuksiin, joiden
perusteella niiden on tehtdvi sitovia hintatarjouksia kilpailukykyisilld hinnoilla, jolloin markkinoilla on sddnnollisesti ja
ennakoitavasti likviditeettid, jos tillainen vaatimus on tarkoituksenmukainen kyseiselld sadnnellylld markkinalla tapah-
tuvan kaupankdynnin luonteen ja laajuuden vuoksi.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitetussa kirjallisessa sopimuksessa on ainakin tdsmennettivi

a) likviditeetin tarjoamiseen liittyvit sijoituspalveluyrityksen velvoitteet ja soveltuvin osin mahdolliset muut velvoitteet,
jotka johtuvat osallistumisesta 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuun jirjestelmaan;

b) mahdolliset alennusten muodossa olevat tai muut kannustimet, joita sddnnelty markkina tarjoaa sijoituspalveluyrityk-
selle likviditeetin tarjoamiseksi markkinoille sddnnollisesti ja ennakoitavasti, sekd soveltuvin osin mahdolliset muut
oikeudet, joita sijoituspalveluyritykselle aiheutuu osallistumisesta 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuun jarjestelmain.

Sadnnellyn markkinan on seurattava ja valvottava, noudattavatko sijoituspalveluyritykset tdllaisten sitovien kirjallisten
sopimusten vaatimuksia. Sddnnellyn markkinan on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle sitovan kirjallisen sopimuk-
sen sisdllostd ja pyynnostd annettava toimivaltaiselle viranomaiselle kaikki tarvittavat muut tiedot, jotta se voi varmistua
siitd, ettd sddnnelty markkina noudattaa timin kohdan vaatimuksia.

4. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd sddnnellylld markkinalla on kdytossddn tehokkaat jarjestelmit, menettelyt ja
jarjestelyt sellaisten tarjousten hylkddmiseksi, jotka ylittavat ennalta mdaritetyt volyymien ja hintojen raja-arvot tai ovat
selvasti virheellisia.

5. Jasenvaltioiden on edellytettavd, ettd sddnnellylli markkinalla on valmiudet kaupankdynnin pysiyttimiseksi tai
rajoittamiseksi viliaikaisesti, jos jossakin rahoitusvilineessd tapahtuu merkittdvd hinnanmuutos kyseiselld tai siithen liitty-
villd markkinalla lyhyessd ajassa, sekd poikkeuksellisissa tapauksissa minki tahansa litketoimen peruuttamiseksi, muutta-
miseksi tai korjaamiseksi. Jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyd markkinaa varmistamaan, ettd kaupankdynnin pysiyt-
timisen parametrit kalibroidaan tavalla, jossa otetaan huomioon eri omaisuuserien luokkien ja alaluokkien likviditeetti,
markkinamallin luonne ja kéyttdjien lajit ja joka on riittdva asianmukaisen kaupankiynnin merkittdvien toimintahdirididen
valttamiseksi.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnelty markkina ilmoittaa kaupankdynnin pysayttimisen parametrit ja kyseisten
parametrien olennaiset muutokset toimivaltaiselle viranomaiselle johdonmukaisella ja vertailukelpoisella tavalla ja ettd
toimivaltainen viranomainen puolestaan ilmoittaa ne arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Jasenvaltioiden on edellytettiva,
ettd kun kyseisen rahoitusvilineen osalta likviditeetilld mitattuna olennainen sddnnelty markkina pysdyttda kaupankdynnin
missd tahansa jasenvaltiossa, kyseiselld kauppapaikalla on kiytossddn tarvittavat jirjestelmdt ja menettelyt sen varmista-
miseksi, ettd se ilmoittaa asiasta toimivaltaisille viranomaisille, jotta ne voivat koordinoida markkinoiden laajuisia toimia ja
madrittad, onko aiheellista pysdyttdd kaupankdynti muissa kauppapaikoissa, joissa rahoitusvilineelld kdyddan kauppaa,
kunnes kaupankdyntid jatketaan alkuperdiselld markkinalla.

6. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd sddnnellylli markkinalla on kdytossddn tehokkaat jdrjestelmdt, menettelyt ja
jarjestelyt, mukaan lukien edellytys, ettd jasenet tai osapuolet huolehtivat algoritmien asianmukaisesta testauksesta, ja
ympdristojen tarjoaminen tallaisen testauksen helpottamiseksi, sen varmistamiseksi, ettd algoritmiset kaupankdyntijarjes-
telmdt eivat voi aikaansaada tai lisitd tavanomaisesta poikkeavaa kaupankiyntid markkinalla, ja tillaisista algoritmisista
kaupankiyntijirjestelmistd aiheutuvan tavanomaisesta poikkeavan kaupankdynnin hallinnoimiseksi, mukaan lukien jirjes-
telmadt, joilla rajoitetaan toteuttamattomien toimeksiantojen suhteellista osuutta litketoimista, jotka jisen tai osapuoli voi
kirjata jirjestelmain, voidakseen hidastaa toimeksiantojen virtaa, jos jarjestelmin kapasiteetti uhkaa ylittyd, ja voidakseen
rajoittaa ja valvoa markkinalla sallittavaa pienintd mahdollista hinnanmuutosvalia.

7. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd suoran sihkoéisen markkinoillepddsyn sallivalla sidnnellylli markkinalla on
kdytossadn tehokkaat jdrjestelmat, menettelyt ja jarjestelyt sen varmistamiseksi, ettd jasenet ja osapuolet voivat tarjota
kyseistd palvelua ainoastaan, jos ne ovat timdn direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneita sijoituspalveluyrityksid tai
direktiivin 2013/36/EU mukaisesti toimiluvan saaneita luottolaitoksia, ettd niiden henkil6iden sopivuuteen, joille titd
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pddsyd voidaan tarjota, sovelletaan asianmukaisesti vahvistettuja perusteita ja ettd jasenelld tai osapuolella siilyy vastuu
toimeksiannoista ja kaupoista, jotka on toteutettu kayttden kyseistd palvelua tdiman direktiivin vaatimusten mukaisesti.

Jasenvaltioiden on myos edellytettivé, ettd sddnnelty markkina vahvistaa asianmukaiset vaatimukset talld markkinoille-
paasylld toteutettavan kaupankdynnin riskinhallintamenetelmille ja raja-arvoille ja pystyy erottamaan ja tarvittaessa lopet-
tamaan suoraa sihkoistd markkinoillepadsya kayttavan henkilon toimeksiannot tai kaupankdynnin erillisind jasenen tai
osapuolen muista toimeksiannoista tai muusta kaupankaynnista.

Saannellylld markkinalla on oltava kiytossddn jarjestelyt, joilla keskeytetddn tai lopetetaan jisenen tai osapuolen suora
sihkoéinen markkinoillepéisy asiakkaalle, kun timédn kohdan vaatimuksia ei noudateta.

8.  Jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyd markkinaa varmistamaan, ettd sen konesalipalveluja koskevat sddnnot ovat
avoimia, tasapuolisia ja syrjimattomia.

9.  Jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyd markkinaa varmistamaan, ettd sen palkkiorakenteet, mukaan lukien toteu-
tuspalkkiot, oheispalkkiot ja mahdolliset alennukset, ovat avoimia, tasapuolisia ja syrjimdttomid ja ettd ne eivit luo
kannustimia toimeksiantojen tekemiseen, muuttamiseen tai peruuttamiseen tai liiketoimien toteuttamiseen tavalla, joka
lisdd tavanomaisesta poikkeavaa kaupankiyntid tai markkinoiden vaarinkdyttod. Jasenvaltioiden on erityisesti vaadittava
sddnneltyd markkinaa asettamaan markkinatakausvelvoitteita yksittisille osakkeille tai soveltuvalle osakekorille vastineeksi
myonnettdvistd alennuksista.

Jasenvaltioiden on sallittava, ettd sddnnelty markkina mukauttaa peruutettuja toimeksiantoja koskevia palkkioitaan sen
mukaan, miten kauan toimeksianto oli voimassa, ja mitoittaa palkkiot kuhunkin rahoitusvilineeseen, johon niitd sovel-
letaan.

Jasenvaltiot voivat sallia, ettd sddnnelty markkina vahvistaa korkeamman palkkion sellaisen toimeksiannon tekemisestd,
joka mydhemmin peruutetaan, kuin toteutetusta toimeksiannosta ja vahvistaa korkeamman palkkion osapuolille, joilla on
suuri peruutettujen toimeksiantojen osuus toteutettuihin toimeksiantoihin verrattuna, sekd huippunopeaa algoritmista
kaupankayntimenetelmad soveltaville osapuolille, jotta voidaan ottaa huomioon jirjestelman kapasiteettiin kohdistuva
ylimaardinen rasitus.

10.  Jasenvaltioiden on edellytettdavd, ettd sddnnelty markkina pystyy jdsenten tai osapuolten tunnusmerkintojen avulla
tunnistamaan algoritmisella kaupankdynnilld tuotetut toimeksiannot, toimeksiantojen luomiseen kiytetyt eri algoritmit ja
kyseiset toimeksiannot kdynnistaneet henkil6t. Toimivaltaisten viranomaisten on pyynnosti saatava nima tiedot.

11.  Jasenvaltioiden on edellytettiv, ettd sddnnellyn markkinan kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynndsti
sddnnellyt markkinat antavat toimivaltaisen viranomaisen kdyttoon tiedot tarjouskirjastaan tai péidsyn tarjouskirjaansa,
jotta se voi valvoa kaupankayntia.

12.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa yksiloiddan

a) vaatimukset, joilla varmistetaan sddnneltyjen markkinoiden kaupankayntijarjestelmien hairionsietokyky ja riittava ka-
pasiteetti;

b) edelld 6 kohdassa tarkoitettu osuus ottaen huomioon esimerkiksi sellaiset tekijit kuin toteuttamattomien toimeksian-
tojen arvo suhteessa toteutettujen litketoimien arvoon;

¢) suoraa sihkoistd markkinoillepddsyd koskevat valvontamenetelmit sen varmistamiseksi, ettd tuettuun pddsyyn sovel-
lettavat valvontamenetelmit vastaavat vdhintdan suoraan markkinoillepddasyyn sovellettavia valvontamenetelmis;

d) vaatimukset, joilla varmistetaan, ettd konesalipalvelut ja palkkiorakenteet ovat tasapuolisia ja syrjimittomid ja ettd
palkkiorakenteet eivdt luo kannustimia tavanomaisesta poikkeavaan kaupankdyntiin tai markkinoiden vaarinkayttoon;
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) sen mddrittdiminen, milloin sddnnelty markkina on kyseisen rahoitusvilineen osalta likviditeetilld mitattuna olennainen;

f) vaatimukset, joilla varmistetaan, ettd markkinatakausjirjestelmat ovat tasapuolisia ja syrjiméattomid, ja vahvistetaan
vahimmadistason markkinatakausvelvoitteet, jotka sddnneltyjen markkinoiden on tdytettdvd suunnitellessaan markkina-
takausjdrjestelmai, ja olosuhteet, joissa vaatimus markkinatakausjarjestelmastd ei ole tarkoituksenmukainen ottaen
huomioon kaupankdynnin luonne ja laajuus kyseiselld sddnnellylli markkinalla, mukaan lukien se, salliiko tai mah-
dollistaako kyseinen sadnnelty markkina algoritmisen kaupankiynnin jarjestelmiensa valitykselld;

g) vaatimukset, joilla varmistetaan algoritmien asianmukainen testaus sen varmistamiseksi, ettd algoritmiset kaupankayn-
tijarjestelmat, mukaan lukien huippunopeat kaupankiyntijirjestelmat, eivit voi aikaansaada tai lisitd tavanomaisesta
poikkeavaa kaupankayntid markkinalla.

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

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

13.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistddn 3 pdivdnd tammikuuta 2016 ohjeita 5 kohdan mukaisten
kaupankadynnin pysayttavien seikkojen asianmukaisesta kalibroinnista ottaen huomioon mainitussa kohdassa tarkoitetut
tekijat.

49 artikla
Hinnanmuutosvilit

1. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd sddnnelty markkina ottaa kaytt6on hinnanmuutosvilijdrjestelyja osakkeita,
talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvilineitd varten sekd sellaisia muita
rahoitusvilineitd varten, joista laaditaan teknisid saantelystandardeja 4 kohdan mukaisesti.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettujen hinnanmuutosvalijirjestelyjen on oltava sellaisia, ettd

a) ne kalibroidaan rahoitusvilineen likviditeettiprofiiliin eri markkinoilla ja osto- ja myyntitarjousten erojen keskiarvoon
ottaen huomioon, ettd on suotavaa mahdollistaa kohtuullisen vakaat hinnat rajoittamatta tarpeettomasti hintaerojen
kaventamista edelleen;

b) niissdi mukautetaan hinnanmuutosvili asianmukaisesti kuhunkin rahoitusvilineeseen.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn pienimmat
mahdolliset hinnanmuutosvilit tai hinnanmuutosvalijarjestelyt tiettyjd osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahas-
toja, todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvilineitd varten, kun timd on tarpeen markkinoiden asianmukaisen
toiminnan varmistamiseksi, 2 kohdassa saddettyjen tekijoiden seka rahoitusvilineiden hinnan, hintaerojen ja likviditeetin
syvyyden mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pdi-
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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4. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia luonnoksia teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn pienim-
mét mahdolliset hinnanmuutosvilit tai hinnanmuutosvalijarjestelyt tiettyja muita kuin 3 kohdassa lueteltuja rahoitusvi-
lineitd varten, kun timi on tarpeen markkinoiden asianmukaisen toiminnan varmistamiseksi, 2 kohdassa siddettyjen
tekijoiden seka rahoitusvélineiden hinnan, hintaerojen ja likviditeetin syvyyden mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand tammikuuta 2016.

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

50 artikla
Liiketoimintakellojen synkronointi

1. Jasenvaltioiden on edellytettivé, ettd kaikki kauppapaikat ja niiden jisenet tai osapuolet synkronoivat liiketoimin-
takellot, joita kdyttden ne tallentavat kaikkien raportoitavien tapahtumien paivayksen ja kellonajan.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn tarkkuustaso,
johon kellot on synkronoitava kansainvilisten vaatimusten mukaisesti.

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

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

51 artikla
Rahoitusvilineiden ottaminen kaupankiynnin kohteeksi

1. Jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyja markkinoita laatimaan selkeit ja avoimet sddnnot rahoitusvilineiden otta-
misesta kaupankdynnin kohteeksi.

Niilld sddnnoilld on varmistettava, ettd rahoitusvilineilld, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markki-
nalla, voidaan kidydad kauppaa hyvdd kauppatapaa noudattaen, asianmukaisesti ja tehokkaasti ja, jos kyseessd ovat siirto-
kelpoiset arvopaperit, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa.

2. Jos kyseessd ovat johdannaiset, 1 kohdassa tarkoitetuilla sddnnéilld on erityisesti varmistettava, ettd johdannaisso-
pimuksen sisdlté6 mahdollistaa kyseisen sopimuksen asianmukaisen hinnoittelun ja toimivat toimitusedellytykset.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa asetettujen velvoitteiden lisiksi jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyd markkinaa ottamaan
kdyttoon ja pitimddn voimassa toimivat jarjestelyt sen varmistamiseksi, ettd sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteeksi otettujen siirtokelpoisten arvopaperien liikkeeseenlaskijat noudattavat ensimarkkinoilla tapahtuvaa, jatkuvaa
tai tapauskohtaista tietojen julkistamista koskevia unionin oikeuden mukaisia velvoitteitaan.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnelty markkina ottaa kdyttoon jérjestelyt, joilla helpotetaan sen jdsenten tai
osapuolten paisyd unionin oikeuden nojalla julkistettuihin tietoihin.

4. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sadnnellyt markkinat ovat ottaneet kdyttoon tarvittavat jarjestelyt voidakseen
tarkistaa saannollisesti, ettd niiden kaupankdynnin kohteeksi ottamat rahoitusvilineet ovat kaupankdynnin kohteeksi
ottamista koskevien vaatimusten mukaiset.
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5. Siirtokelpoinen arvopaperi, joka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla, voidaan tdman jélkeen
ottaa kaupankiynnin kohteeksi muilla sddnnellyilld markkinoilla, jopa ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta, direktiivin
2003/71/EY asiaa koskevien sddnnosten mukaisesti. Sddnnellyn markkinan on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle, ettd sen
arvopapereilla kiydain kauppaa kyseiselld sadnnellylld markkinalla. Liikkeeseenlaskijalla ei ole velvoitetta antaa 3 kohdan
mukaisia tietoja suoraan sddnnellylle markkinalle, jolla tapahtuvan kaupankdynnin kohteeksi liikkkeeseenlaskijan arvopape-
rit on otettu ilman sen suostumusta.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa

a) mddritetddn eri rahoitusvilinelajien ominaispiirteet, jotka sddnnellyn markkinan on otettava huomioon arvioidessaan,
onko rahoitusviline laskettu liikkeeseen tavalla, joka on sopusoinnussa kaupankdynnin kohteeksi ottamiselle sdannel-
lyn markkinan ylldpitimilldi markkinasegmenteilld 1 kohdan toisessa alakohdassa asetettujen vaatimusten kanssa;

b) selvennetddn ne jarjestelyt, jotka sddnnellyn markkinan on toteutettava, jotta sen katsotaan tdyttineen velvoitteensa
tarkastaa, ettd siirtokelpoisen arvopaperin liikkeeseenlaskija noudattaa ensimarkkinoilla tapahtuvaa, jatkuvaa tai tapa-
uskohtaista tietojen julkistamista koskevia unionin oikeuden mukaisia velvoitteitaan;

¢) selvennetddn ne jarjestelyt, jotka sddnnellyn markkinan on otettava kdyttoon 3 kohdan mukaisesti helpottaakseen
jasentensd tai osapuoltensa paisyd unionin oikeuden mukaisesti julkistettuihin tietoihin.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien 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.

52 artikla
Rahoitusvilineilld sidnnellylldi markkinalla kiytivin kaupan keskeyttiminen ja lopettaminen

1. Markkinoiden yllapitdja voi keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvilineelld, joka ei endd ole sddnnellyn
markkinan sddntojen mukainen, paitsi jos tillaisesta keskeyttimisestd tai lopettamisesta todennikéisesti aiheutuu merkit-
tavad haittaa sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle, sanotun kuitenkaan rajoittamatta toimival-
taisen viranomaisen oikeutta vaatia 69 artiklan 2 kohdan mukaisesti rahoitusvilineelld kdytivin kaupan keskeyttimisti tai
lopettamista.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava markkinoiden ylldpitdjad, joka keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvilineelld,
keskeyttimadn tai lopettamaan kaupankdynti myos liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla,
jotka liittyvat tai joissa viitataan tihin rahoitusvilineeseen, kun tima on tarpeen kohde-ctuutena olevalla rahoitusvilineelld
kdytavan kaupan keskeyttimisen tai lopettamisen tavoitteiden tukemiseksi. Markkinoiden ylldpitdjan on julkistettava
pdatoksensd, joka koskee kyseiselld rahoitusvilineelld tai mahdollisella siihen liittyvilld johdannaisella kaytivan kaupan
keskeyttdmistd tai lopettamista, ja annettava asiaa koskevat pddtokset tiedoksi toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltaisen viranomaisen, jonka lainkdyttoalueella kaupankdynnin keskeyttimisestd tai lopettamisesta on paitetty, on
my0s vaadittava muita sadnneltyja markkinoita, monenkeskisia kaupankayntijirjestelmid, organisoituja kaupankdyntijar-
jestelmid ja kauppojen sisdisid toteuttajia, jotka kuuluvat sen lainkdyttovaltaan ja kdyvit kauppaa samalla rahoitusvalineelld
tai timan direktiivin liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan
tdhdn rahoitusvilineeseen, keskeyttimain tai lopettamaan kaupankéynti kyseiselld rahoitusvilineelld tai johdannaisilla, jos
keskeyttaminen tai lopettaminen johtuu epdillystd markkinoiden vairinkdytostd, ostotarjouksesta tai siitd, ettd asetuksen
(EU) N:o 596/2014 7 ja 17 artiklan vastaisesti liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvilineestd on jitetty julkistamatta sisdpii-
ritietoa, paitsi jos tdstd keskeyttimisestd tai lopettamisesta voisi aiheutua merkittdvad haittaa sijoittajien eduille tai mark-
kinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

Kunkin toimivaltaisen viranomaisen, jolle paitos on annettu tiedoksi, on annettava paitoksensd tiedoksi arvopaperimark-
kinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille sekd perusteltava paitoksensd, jos kaupankayntid rahoitusvali-
neelld tai liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhin
rahoitusvalineeseen, ei keskeytetd tai lopeteta.
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Toimivaltaisen viranomaisen on vilittomasti julkistettava pddtos ja annettava se tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomai-
selle ja muiden jasenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille.

Muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten, joille pddtos on annettu tiedoksi, on my6s vaadittava sddnneltyjd
markkinoita, muita monenkeskisid kaupankédyntijarjestelmid, muita organisoituja kaupankayntijarjestelmid ja kauppojen
sisdisid toteuttajia, jotka kuuluvat niiden lainkaytt6valtaan ja kdyvit kauppaa samalla rahoitusvilineelld tai timin direktii-
vin liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhdn rahoi-
tusvalineeseen, keskeyttimaiin tai lopettamaan kaupankaynti kyseiselld rahoitusvilineelld tai johdannaisilla, jos keskeytti-
minen tai lopettaminen johtuu epiillystd markkinoiden vairinkdytostd, ostotarjouksesta tai siitd, ettd asetuksen (EU)
N:o 596/2014 7 ja 17 artiklan vastaisesti liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvilineestd on jdtetty julkistamatta sisdpiiritietoa,
paitsi jos tistd keskeyttimisestd tai lopettamisesta voisi aiheutua merkittdavad haittaa sijoittajien eduille tai markkinoiden
asianmukaiselle toiminnalle.

Tatd kohtaa sovelletaan myoés siind tapauksessa, ettd rahoitusvalineelld tai liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdassa
tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhdn rahoitusvilineeseen, kdytivin kaupan keskeyttiminen
lopetetaan.

Tassd kohdassa tarkoitettua tiedoksiantomenettelyd sovelletaan myos siind tapauksessa, ettd toimivaltainen viranomainen
padttdd 69 artiklan 2 kohdan m ja n alakohdan nojalla keskeyttdd tai lopettaa kaupankdynnin rahoitusvilineelld tai
liitteessd 1 olevan C osan4-10 kohdassa tarkoitetuilla johdannaisilla, jotka liittyvit tai joissa viitataan tdhdn rahoitusvi-
lineeseen.

Sen varmistamiseksi, ettd velvoitetta tallaisilla johdannaisilla kdytidvin kaupan keskeyttimisestd tai lopettamisesta sovel-
letaan oikeasuhteisesti, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa tdsmen-
netddn tapaukset, joissa yhteys johdannaisen, joka liittyy tai jossa viitataan rahoitusvélineeseen, jolla kdytiva kauppa on
keskeytetty tai lopetettu, ja alkuperdisen rahoitusvilineen vililld on sellainen, ettd myos kaupankaynti johdannaisella on
keskeytettdva tai lopetettava kohde-etuutena olevalla rahoitusvilineelld kdytdavin kaupan keskeyttimisen tai lopettamisen
tavoitteiden tukemiseksi.

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

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

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa mdaritetddn 2
kohdan mukaisten paitosten tiedoksiantamisen ja julkistamisen muoto ja aikataulu.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivand tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

4. Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joissa luetellaan olosuhteet, joista
aiheutuu 1 ja 2 kohdassa tarkoitettua merkittdvad haittaa sijoittajien eduille ja markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

53 artikla
Piisy sidnnellylle markkinalle

1. Jasenvaltioiden on vaadittava sddnneltyd markkinaa ottamaan kéyttoon, panemaan tdytintoon ja ylldpitimidn
objektiivisiin perusteisiin perustuvat avoimet ja syrjimdttomait sddnnot, jotka koskevat pddsyd sddnnellylle markkinalle
tai sen jdsenyytta.
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2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetuissa sddnndissd on maddritettdva jisenten tai osapuolten velvoitteet, jotka johtuvat

a) sddnnellyn markkinan muodosta ja hallinnoinnista;

b) markkinalla toteutettaviin litketoimiin liittyvistd sadnnoistd;

¢) markkinalla toimivien sijoituspalveluyritysten tai luottolaitosten henkilokunnalle asetettavista ammatillisista vaatimuk-
sista;

d) muille jasenille tai osapuolille kuin sijoituspalveluyrityksille ja luottolaitoksille 3 kohdan mukaisesti asetettavista
ehdoista;

e) sddnnellylli markkinalla toteutettujen litketoimien mddritystd ja toimitusta koskevista sddnnoistd ja menettelyistd.

3. Saannellyt markkinat voivat hyviksyd jaseniksi tai osapuoliksi sijoituspalveluyrityksid, direktiivin 2013/36/EU mu-
kaisesti toimiluvan saaneita luottolaitoksia ja muita henkil®itd,

a) jotka ovat riittdvan hyvimaineisia;

b) joilla on riittdvat kaupankdyntivalmiudet ja -taidot ja riittdvd kokemus;

¢) joilla on tarvittaessa riittdvdt organisaatiojirjestelyt; ja

d) joilla on hoitamaansa tehtdvdin ndhden riittdvit resurssit ottaen huomioon eri rahoitusjirjestelyt, joita sddnnelty
markkina on saattanut ottaa kdyttoon litketoimien asianmukaisen toimituksen takaamiseksi.

4. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettei jasenten ja osapuolten tarvitse sddnnellylld markkinalla toteutettujen liiketoi-
mien osalta soveltaa toisiinsa timén direktiivin 24, 25, 27 ja 28 artiklassa sdddettyjd velvoitteita. Sddnnellyn markkinan
jasenten tai osapuolten on kuitenkin taytettivd 24, 25, 27 ja 28 artiklan mukaiset asiakkaisiinsa kohdistuvat velvoitteet
silloin, kun ne toteuttavat toimeksiantoja asiakkaidensa lukuun sddnnellylld markkinalla.

5. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd pddsyd sadnnellylle markkinalle tai sen jdsenyyttd tai sille osallistumista
koskevissa sddnnodissd annetaan sijoituspalveluyrityksille ja luottolaitoksille mahdollisuus osallistua markkinalle suoraan
tai etdaltd.

6.  Jasenvaltioiden on ilman oikeudellisia tai hallinnollisia lisdvaatimuksia annettava toisiin jasenvaltioihin sijoittautu-
neille sddnnellyille markkinoille mahdollisuus tarjota omalla alueellaan asianmukaisia jirjestelyjd, joilla helpotetaan jisen-
valtion alueelle sijoittautuneiden etikayttdjien tai -osapuolten padsya kyseisille markkinoille ja kaupankdyntid kyseisilld
markkinoilla.

Sadnnellyn markkinan on ilmoitettava kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle jasenvaltio, jossa se aikoo tarjota
tallaisia jarjestelyja. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava kuukauden kuluessa tieto tdstd jasenval-
tiolle, jossa sddnnelty markkina aikoo tarjota tillaisia jdrjestelyja. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytid saada
tutustua ndihin tietoihin asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen ja siind asetettujen
edellytysten mukaisesti.
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Saannellyn markkinan kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisen viran-
omaisen pyynnostd ja ilman aiheetonta viivytystd ilmoitettava kyseiseen jasenvaltioon sijoittautuneiden sdinnellyn mark-
kinan jasenten tai osapuolten nimet.

7. Jasenvaltioiden on vaadittava markkinoiden ylldpitdjad toimittamaan sddnnellyn markkinan toimivaltaiselle viran-
omaiselle sddnnollisesti luettelo sddnnellyn markkinan jdsenistd tai osapuolista.

54 artikla
Sdannellyn markkinan sdintojen ja muiden oikeudellisten velvoitteiden noudattamisen valvonta

1. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd sddnnellyt markkinat ottavat kdyttoon ja pitdvit voimassa tehokkaat jarjestelyt
ja menettelyt, mukaan lukien tarvittavat resurssit, valvoakseen sadnnéllisesti, ettd niiden jisenet tai osapuolet noudattavat
niiden sddnt6ja. Sddnneltyjen markkinoiden on valvottava jisentensi tai osapuoltensa niiden jdrjestelmid kdyttden lahet-
timid toimeksiantoja, mukaan lukien peruutukset, ja toteuttamia liiketoimia voidakseen havaita jirjestelmin sdantojen
rikkomisen, tavanomaisesta poikkeavan kaupankiynnin, menettelyn, johon saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 596/2014
kiellettyd toimintaa, tai rahoitusvilineeseen liittyvit jarjestelmin toimintahdiriot.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava sddnneltyjen markkinoiden yllapitdjat ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselleen
valittomasti niiden sddntojen merkittavastd rikkomisesta, tavanomaisesta poikkeavasta kaupankdynnistd, menettelysta,
johon saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kiellettyd toimintaa, tai rahoitusvilineeseen liittyvistd jirjestelmin
toimintahdirioista.

Sadnneltyjen markkinoiden toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muiden
jasenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tiedot.

Kun kyseessi on menettely, johon saattaa liittyd asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kiellettyd toimintaa, toimivaltaisen
viranomaisen on oltava vakuuttunut siitd, ettd tllaista vadrinkdytt6d tapahtuu tai on tapahtunut, ennen kuin se ilmoittaa
asiasta muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

3. Jasenvaltioiden on velvoitettava markkinoiden ylldpitdjd toimittamaan asiaa koskevat tiedot ilman aiheetonta vii-
vytystd toimivaltaiselle viranomaiselle, joka vastaa markkinoiden vdarinkdyttod kyseiselld sadnnellylld markkinalla koske-
vista tutkinta- ja syytetoimista, ja avustamaan sitd kaikin tavoin sddnnellyn markkinan jarjestelmissd tai niiden valityksell
tapahtuvaa markkinoiden vddrinkdyttod koskevissa tutkinta- ja syytetoimissa.

4. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid niiden tilanteiden médrittdmiseksi,
joita koskee timin artiklan 2 kohdassa tarkoitettu ilmoitusvaatimus.

55 artikla
Keskusvastapuoli- ja selvitysjirjestelmii koskevat siinnokset

1. Jdsenvaltiot eivdt saa estad sddnneltyja markkinoita tekemdstd asianmukaisia jirjestelyjd toisessa jasenvaltiossa toi-
mivan keskusvastapuolen tai selvitysyhteison ja selvitysjdrjestelmin kanssa markkinaosapuolten kyseisten jirjestelmien
vilitykselld toteuttamien joidenkin tai kaikkien kauppojen médrittimiseksi jaftai toimittamiseksi, sanotun kuitenkaan
rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 III, IV tai V osaston soveltamista.

2. Saannellyn markkinan toimivaltainen viranomainen ei saa vastustaa toisessa jasenvaltiossa toimivan keskusvasta-
puolen, selvitysyhteison ja/tai selvitysjarjestelmadn kayttod, paitsi jos timdn osoitetaan olevan vilttimatontd kyseisen
saannellyn markkinan asianmukaisen toiminnan ylldpitdmiseksi ja ottaen huomioon selvitysjarjestelmille timéan direktiivin
37 artiklan 2 kohdassa asetetut edellytykset, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 III, IV tai V
osaston soveltamista.

Tarpeettoman paillekkaisen valvonnan vilttdmiseksi toimivaltaisen viranomaisen on otettava huomioon selvitysjarjestel-
mien valvojina toimivien keskuspankkien tai kyseisten jdrjestelmien osalta toimivaltaisten muiden valvontaviranomaisten
jo suorittama selvitysjarjestelman valvonta.
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56 artikla
Luettelo sdinnellyisti markkinoista

Kunkin jdsenvaltion on laadittava luettelo sddnnellyistd markkinoista, joiden kotijasenvaltio se on, ja toimitettava tima
luettelo muille jasenvaltioille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Samalla tavalla on tiedotettava kaikista tihin luetteloon
tehdyistd muutoksista. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kaikista sddnnellyistd markkinoista laaditun luettelon
verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla. Luettelossa on oltava arvopaperimarkkinaviranomaisen timan direktiivin
65 artiklan 6 kohdan mukaisesti vahvistama sddnneltyjen markkinoiden tunnistekoodi, jota kdytetddn 65 artiklan 1
kohdan g alakohdan ja 65 artiklan 2 kohdan g alakohdan sekd asetuksen (EU) N:o 600/2014 6, 10 ja 26 artiklan
mukaisesti annettavissa tiedoissa.

IV OSASTO
POSITIOLIMIITIT JA HYODYKEJOHDANNAISPOSITIOIDEN HOIDON VALVONTATOIMENPITEET SEKA RAPORTOINTI
57 artikla
Positiolimiitit ja hyodykejohdannaispositioiden hoidon valvontatoimenpiteet

1.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset vahvistavat arvopaperimarkkinaviranomaisen méa-
rittelemédd laskentamenetelmai kdyttden positiolimiitit, jotka koskevat kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olevien
hyodykejohdannaisten ja taloudelliselta kannalta vastaavien OTC-sopimusten muodostaman nettomdairdisen position ko-
koa, joka henkilolld enintddn voi olla kaikkina aikoina, ja ettd toimivaltaiset viranomaiset soveltavat nditd limiitteja.
Limiitit on asetettava henkilon kaikkien positioiden ja koko ryhmin tasolla henkilon lukuun pidettyjen positioiden
perusteella, jotta

a) estetddn markkinoiden vaarinkaytto;

b) tuetaan asianmukaisia hinnoittelu- ja toimitusedellytyksid, mukaan lukien markkinoita vaaristavien positioiden estimi-
nen ja erityisesti johdannaisten toimituskuukauden hintojen ja kohde-etuutena olevan hyodykkeen spot-hintojen
lahentymisen varmistaminen, sanotun kuitenkaan rajoittamatta hinnanmuodostusta kohde-etuutena olevan hyddyk-
keen markkinoilla.

Positiolimiittejd ei sovelleta finanssialan ulkopuolisen yhteison positioihin tai sen lukuun pidettyihin positioihin, jotka
objektiivisesti mitattavalla tavalla vahentdvit kyseisen finanssialan ulkopuolisen yhteison kaupalliseen toimintaan valitto-
masti liittyvid riskejd.

2. Positiolimiiteissd on médritettdvd selkedt madrilliset kynnysarvot, jotka koskevat sellaisen hyodykejohdannaisposi-
tion kokoa, joka henkil6illd enintddn voi olla.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa madritetddn laskentame-
netelmd, jota toimivaltaisten viranomaisten on sovellettava vahvistaessaan spot-kuukauden positiolimiitit ja toisen kuu-
kauden positiolimiitit, jotka koskevat kohde-etuuden luovuttamisen tai nettoarvon tilityksen kautta toteutettavia hyody-
kejohdannaisia ja perustuvat kyseisen johdannaisen ominaispiirteisiin. Laskentamenetelmissd on otettava huomioon ai-
nakin seuraavat osatekijat:

a) hyodykejohdannaissopimusten maturiteetti;

b) kohde-ctuutena olevan hyddykkeen toimitettavissa oleva maré;

¢) avoinna olevien sopimusten kokonaismiird ja avoinna olevien sellaisten muiden rahoitusvilineiden kokonaismaira,
joissa kohde-etuutena on sama hyodyke;

d) volatiliteetti asianomaisilla markkinoilla, mukaan lukien toisensa korvaavat johdannaiset ja kohde-etuutena olevan
hyodykkeen markkinat;

¢) markkinaosapuolten lukumaiiri ja koko;



12.6.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 173441

f) kyseisten kohde-etuutena olevan hyodykkeen markkinoiden ominaispiirteet, kuten tuotanto- ja kulutusmallit seka
kuljetus markkinoille;

g) uusien sopimusten kehittiminen.

Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon kokemukset, joita on saatu kauppapaikkaa ylldpitavien sijoituspalvelu-
yritysten tai markkinoiden yllapitdjien positiolimiiteistd ja muilla lainkdyttoalueilla.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sidntelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 paivind heindkuuta 2015.

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

4. Toimivaltaisen viranomaisen on asetettava arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti maarittimaa
laskentamenetelmdd kayttden limiitit kaikille kauppapaikoissa kaupankdynnin kohteena oleville hyddykejohdannaissopi-
muksille. Tdtd positiolimiittid on sovellettava my6s taloudelliselta kannalta vastaaviin OTC-sopimuksiin.

Toimivaltaisen viranomaisen on tarkasteltava uudelleen positiolimiittejd, kun toimitettavissa olevien hyodykkeiden mai-
rissd tai avoinna olevissa sopimuksissa tapahtuu merkittdvid muutoksia tai markkinoilla tapahtuu muita merkittdvid
muutoksia, ja kéytettdva tdssd perusteena madrittimddnsd toimitettavissa olevien hyodykkeiden mairda ja avoinna olevia
sopimuksia sekd asetettava positiolimiitti uudelleen arvopaperimarkkinaviranomaisen kehittdmin laskentamenetelman
mukaisesti.

5. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle tarkat positiolimiitit, jotka ne ai-
kovat asettaa arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti méirittimaa laskentamenetelmdd kayttden. Arvo-
paperimarkkinaviranomainen antaa asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle kahden kuukauden kuluessa siitd, kun se
on vastaanottanut ilmoituksen, lausunnon, jossa arvioidaan, ovatko positiolimiitit 1 kohdassa asetettujen tavoitteiden seka
arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti madrittimin laskentamenetelmin mukaiset. Arvopaperimarkkina-
viranomainen julkistaa lausunnon verkkosivustollaan. Asianomaisen toimivaltaisen viranomaisen on muutettava positio-
limiitit arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon mukaisesti tai toimitettava sille perustelut siitd, miksi muutos katso-
taan tarpeettomaksi. Jos toimivaltainen viranomainen asettaa arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon vastaisia limiit-
tejd, sen on viipymattd julkaistava verkkosivustollaan tiedonanto, jossa selitetddn kaikilta osin, miksi se on toiminut néin.

Jos arvopaperimarkkinaviranomainen katsoo, ettd positiolimiitti ei ole 3 kohdassa miiritetyn laskentamenetelmin mu-
kainen, sen on toteutettava toimenpiteitd asetuksen (EU) N:o 1095/2010 17 artiklan mukaisten valtuuksiensa mukaisesti.

6. Jos samalla hyodykejohdannaisella kdydyn kaupan volyymi on merkittivd useamman kuin yhden lainkayttoalueen
kauppapaikoilla, sen kauppapaikan osalta toimivaltaisen viranomaisen, jolla kaupankidynti on volyymiltaan suurinta
(toimivaltainen keskusviranomainen), on asetettava yhtendinen positiolimiitti, jota on mdaird soveltaa kaikkeen kyseiselld
sopimuksella kdytdvdian kauppaan. Toimivaltaisen keskusviranomaisen on kuultava sellaisten muiden kauppapaikkojen
osalta toimivaltaisia viranomaisia, joissa tilld johdannaisella kdydyn kaupan volyymi on merkittivi, yhteniisestd positio-
limiitist4, jota on médrd soveltaa, sekd tdmin yhtendisen positiolimiitin mahdollisista muutoksista. Jos toimivaltaisten
viranomaisten vlilld on erimielisyyksid, niiden on esitettivd kirjallisesti kaikilta osin ja yksityiskohtaisesti syyt, joiden
vuoksi ne katsovat, etteivit 1 kohdassa sdddetyt vaatimukset tdyty. Arvopaperimarkkinaviranomainen ratkaisee toimival-
taisten viranomaisten viliset mahdolliset erimielisyydet asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan mukaisten valtuuksi-
ensa mukaisesti.

Niiden kauppapaikkojen osalta toimivaltaiset viranomaiset, joissa kdyddan kauppaa samalla hyodykejohdannaisella, seka
tahdn hyodykejohdannaiseen liittyvin position haltijoiden osalta toimivaltaisten viranomaisten on huolehdittava yhteis-
tyojdrjestelyistd, jotka koskevat muun muassa asiaan liittyvien tietojen vaihtamista niiden kesken, jotta mahdollistetaan
yhtendisen positiolimiitin seuranta ja taytintoonpano.
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7. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa vahintddn vuosittain sitd, miten toimivaltaiset viranomaiset ovat panneet
taytdntoon positiolimiitit, jotka on asetettu kayttden arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti maarittimaa
laskentamenetelmaa. Arvopaperiviranomaisen on téssd yhteydessd varmistettava, ettd yhtendistd positiolimiittid sovelletaan
tosiasiallisesti samaan sopimukseen riippumatta siitd, missd se on kaupankdynnin kohteena 6 kohdassa tarkoitetulla
tavalla.

8.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kauppapaikkaa ylldpitivi sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitijd, joka
kdy kauppaa hyodykejohdannaisilla, suorittaa positioiden hoidon valvontatoimenpiteitd. Naihin valvontatoimenpiteisiin on
sisllyttava vdhintddn kauppapaikan valtuudet

a) valvoa henkildiden avoinna olevien sopimusten positioita;

b) saada henkil6iltd kayttoonsa tietoja ja kaikki merkityksellinen dokumentaatio syntyneen position tai vastuun koosta tai
kayttotarkoituksesta, tietoja tosiasiallisista edunsaajista tai omistajista, mahdollisista yhteisistd jarjestelyistd sekd kaikista
asiaan liittyvistd varoista tai veloista kyseisilld markkinoilla;

¢) vaatia henkilod sulkemaan positio tai pienentdmain sitd valiaikaisesti tai pysyvasti tapauksen mukaan ja toteuttamaan
yksipuolisesti tarvittavia toimia position sulkemisen tai pienentdmisen varmistamiseksi, jos henkilo ei noudata vaa-
timusta; ja

d) vaatia tarvittaessa henkilod tarjoamaan valiaikaisesti likviditeettid takaisin kyseisille markkinoille sovitulla hinnalla ja
volyymilla, jolloin nimenomaisena tarkoituksena on lieventdd suuren tai médrddvan position vaikutuksia.

9.  Positiolimiittien ja positioiden hoidon valvontatoimenpiteiden on oltava avoimia ja syrjimittomi, ja niissi on
tdsmennettdvd, miten niitd sovelletaan henkil6ihin, sekd otettava huomioon markkinaosapuolten luonne ja koostumus
ja se, miten ne kdyttavat kaupankdynnin kohteeksi otettuja sopimuksia.

10.  Kauppapaikkaa yllapitavan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjan on ilmoitettava toimivaltaiselle
viranomaiselle positioiden hoidon valvontatoimenpiteiden yksityiskohdista.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava samat tiedot seké tarkat tiedot vahvistamistaan positiolimiiteistd arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle, joka julkistaa tiivistelmdtiedot positiolimiiteistd ja positioiden hoidon valvontatoimenpiteistd
sekd pitdd verkkosivustollaan ylld nima tiivistelmat sisiltavaa tietokantaa.

11.  Toimivaltaiset viranomaiset asettavat 1 kohdassa tarkoitetut positiolimiitit 69 artiklan 2 kohdan p alakohdan
mukaisesti.

12.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitellddn

a) perusteet ja menetelmat, joilla madritetddn, onko position katsottava vihentdvin kaupalliseen toimintaan valittomasti
liittyvid riskejd;

b) menetelmat, joilla médritetddn, milloin on koottava yhteen henkilon positiot ryhmin sisalla;

¢) perusteet, joiden avulla midritetddn, onko sopimus 1 kohdassa tarkoitettu taloudelliselta kannalta kauppapaikassa
kaupankdynnin kohteena olevaa sopimusta vastaava OTC-sopimus tavalla, joka helpottaa vastaaviin OTC-sopimuksiin
liittyvien positioiden ilmoittamista asiaankuuluvalle toimivaltaiselle viranomaiselle 58 artiklan 2 kohdassa mairitetylla
tavalla;
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d) tdmdn artiklan 6 kohdassa tarkoitettu sama hyodykejohdannainen ja merkittdva volyymi;

e) menetelmd, jolla kootaan yhteen ja nettoutetaan OTC-hyodykejohdannaisten positiot ja kauppapaikoissa kaupankdyn-
nin kohteena olevien hyddykejohdannaisten positiot nettopositioiden vahvistamiseksi limiittien noudattamisen arvi-
ointia varten. Menetelmdssd on vahvistettava perusteet, joilla maaritetddn, mitkd positiot voidaan nettouttaa toisiaan
vasten, eikd se saa helpottaa positioiden muodostumista tdimin artiklan 1 kohdassa sdddettyjen tavoitteiden vastaisella
tavalla;

f) menettely, jonka mukaisesti henkilot voivat hakea timan artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa sdadettyd poikkeusta
ja jossa esitetddn, kuinka asiaankuuluva toimivaltainen viranomainen hyviksyy tallaiset hakemukset;

g) laskentamenetelmd, jolla madritetddn timén artiklan 6 kohdassa tarkoitetut kauppapaikka, jolla hyodykejohdannaisen
kaupan volyymi on suurin, sekd merkittavit volyymit.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sidntelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 paivind heindkuuta 2015.

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

13.  Toimivaltaiset viranomaiset eivit saa asettaa limiittejd, jotka ovat 1 kohdan nojalla vahvistettuja limiittejd tai
jarjestelyjd rajoittavampia, paitsi poikkeuksellisissa tapauksissa, joissa ne ovat objektiivisesti perusteltuja ja oikeasuhteisia
ottaen huomioon kyseessd olevien markkinoiden likviditeetti ja niiden markkinoiden asianmukainen toiminta. Toimival-
taisten viranomaisten on julkistettava verkkosivustollaan tarkat tiedot rajoittavammista positiolimiiteistd, jotka ne paatta-
vit asettaa, ja rajoitukset ovat voimassa aluksi enintddn kuusi kuukautta alkaen pdividst, jona ne julkaistaan verkkosi-
vustolla. Rajoittavammat positiolimiitit voidaan uusia enintddn kuudeksi kuukaudeksi kerrallaan, jos rajoituksen perustelut
edelleen pitevit. Jos niitd ei uusita kuuden kuukauden ajanjakson pddttyessd, ne lakkaavat olemasta voimassa ilman eri
toimenpiteita.

Kun toimivaltaiset viranomaiset pddttivit asettaa rajoittavampia positiolimiittejd, niiden on ilmoitettava siitd arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle. Ilmoituksessa on annettava rajoittavampien positiolimiittien perustelut. Arvopaperimarkkinavi-
ranomainen antaa 24 tunnin kuluessa lausunnon siitd, katsooko se rajoittavammat positiolimiitit tarpeellisiksi kyseisessa
poikkeuksellisessa tapauksessa. Lausunto julkistetaan arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

Jos toimivaltainen viranomainen asettaa arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon vastaisia limiittejd, sen on viipymattd
julkaistava verkkosivustollaan tiedonanto, jossa selitetddn kaikilta osin, miksi se on toiminut ndin.

14.  Jasenvaltioiden on sdddettivi, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat soveltaa tdmin direktiivin mukaisia valtuuk-
siaan mairdtd seuraamuksia tdmdn artiklan mukaisten positiolimiittien noudattamatta jittimisestd, kun

a) sen alueella tai sen alueen ulkopuolella sijaitsevien tai toimivien henkildiden positiot ylittivat hyodykejohdannaisso-
pimuksia koskevat limiitit, jotka toimivaltainen viranomainen on asettanut sen alueella sijaitsevissa tai toimivissa
kauppapaikoissa kaupankdynnin kohteeksi otettaville sopimuksille tai taloudelliselta kannalta vastaaville OTC-sopimuk-
sille;

b) sen alueella tai sen alueen ulkopuolella sijaitsevien tai toimivien henkildiden positiot ylittavat hyodykejohdannaisso-
pimuksia koskevat limiitit, jotka toisen jasenvaltion toimivaltainen viranomainen on asettanut.
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58 artikla
Positioista ilmoittaminen positioiden haltijoiden luokkien mukaan

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kauppapaikkaa yllapitava sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitijd, joka
kdy kauppaa hyodykejohdannaisilla taikka padstooikeuksilla tai niiden johdannaisilla

a) julkistaa viikoittain ilmoituksen eri luokkiin kuuluvien henkil6iden kokonaispositioista niiden eri hyddykejohdannais-
ten taikka paastooikeuksien tai niiden johdannaisten osalta, joilla kdyddan kauppaa niiden kauppapaikoissa 4 kohdan
mukaisesti, eritellen pitkien ja lyhyiden positioiden maird ndiden luokkien mukaan sekd ndissd mddrissd edellisen
ilmoituksen jilkeen tapahtuneet muutokset, avoinna olevien sopimusten kokonaismairin prosenttiosuus kussakin
luokassa sekd positioita hallussaan pitivien henkiloiden maidrd kussakin luokassa, ja toimittaa tdmin ilmoituksen
toimivaltaiselle viranomaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle; arvopaperimarkkinaviranomainen ryhtyy julkista-
maan keskitetysti ndihin ilmoituksiin sisaltyvit tiedot;

b) antaa toimivaltaiselle viranomaiselle vahintddn paivittdin tdydellisen erittelyn positioista, joita kullakin henkilolla,
mukaan lukien jdsenet tai osapuolet ja ndiden asiakkaat, on kyseisessd kauppapaikassa.

Edelld olevan a alakohdan mukaista velvoitetta sovelletaan ainoastaan, jos sekd henkiloiden maard ettd heiddn avoimet
positionsa ylittavit vihimmaiskynnysarvot.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd hyodykejohdannaisilla taikka paastoikeuksilla tai niiden johdannaisilla kaup-
papaikan ulkopuolella kauppaa kiyvit sijoituspalveluyritykset antavat sen kauppapaikan osalta toimivaltaiselle viranomai-
selle, jossa hyodykejohdannaisilla taikka padstooikeuksilla tai niiden johdannaisilla kdyddan kauppaa, tai toimivaltaiselle
keskusviranomaiselle, jos hyodykejohdannaisilla taikka paastooikeuksilla tai niiden johdannaisilla kdydyn kaupan volyymi
on merkittavd useamman kuin yhden lainkdyttoalueen kauppapaikoissa, vihintdin paivittdin taydellisen erittelyn kauppa-
paikassa kaupankdynnin kohteena oleviin hyddykejohdannaisiin taikka pddstooikeuksiin tai niiden johdannaisiin ja talou-
delliselta kannalta vastaaviin OTC-sopimuksiin liittyvistd omista positioistaan seké positioista, joita on niiden asiakkailla ja
ndiden asiakkaiden asiakkailla aina loppuasiakkaaseen saakka asetuksen (EU) N:o 600/2014 26 artiklan ja soveltuvin osin
asetuksen (EU) N:o 12272011 8 artiklan mukaisesti.

3. Jotta 57 artiklan 1 kohdan noudattamista voidaan valvoa, jisenvaltioiden on vaadittava, ettd sddnneltyjen markki-
noiden ja monenkeskisten kaupankidyntijarjestelmien jdsenet tai osapuolet ja organisoitujen kaupankdyntijarjestelmien
asiakkaat ilmoittavat titd kauppapaikkaa yllapitaville sijoituspalveluyritykselle tai markkinoiden yllapitdjille vdhintddn
pdivittdin yksityiskohtaiset tiedot positioista, jotka ovat niiden hallussa tdssd kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena
olevien sopimusten kautta, sekd positioista, joita pitavat hallussaan niiden asiakkaat ja ndiden asiakkaiden asiakkaat aina
loppuasiakkaaseen saakka.

4. Kauppapaikkaa yllapitavan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllipitdjan on luokiteltava henkil6t, joilla on
hyodykejohdannaisen taikka pdastooikeuden tai sen johdannaisen positioita, niiden paiasiallisen liiketoiminnan luonteen
mukaan ja ottaen huomioon mahdolliset sovellettavat toimiluvat joko

a) sijoituspalveluyrityksind tai luottolaitoksina;

b) sijoitusrahastoina, joko direktiivissi 2009/65/EY maddriteltyni siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd si-
joitustoimintaa harjoittavana yrityksena (yhteissijoitusyritys) tai direktiivissd 2011/61/EY médriteltynd vaihtoehtoisena
sijoitusrahastojen hoitajana;

¢) muina rahoituslaitoksina, kuten direktiivissi 2009/138/EY mdiriteltyind vakuutus- ja jilleenvakuutusyrityksind ja
direktiivissd 2003/41/EY madriteltyind ammatillisia lisdeldkkeitd tarjoavina laitoksina;

d) kaupallisina yrityksing;
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e) paistooikeuksien tai niiden johdannaisten tapauksessa toiminnanharjoittajina, joilla on direktiivin 2003/87/EY mukai-
sia velvoitteita.

Edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetuissa ilmoituksissa on esitettdva pitkien ja lyhyiden positioiden médird henkil6iden
luokan mukaan, niissd mdairissd edellisen ilmoituksen jilkeen tapahtuneet muutokset, avoinna olevien sopimusten ko-
konaismaara kussakin luokassa sekd henkiloiden maara kussakin luokassa.

Edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetuissa ilmoituksissa ja 2 kohdassa tarkoitetuissa erittelyissd on erotettava toisistaan

a) sellaisiksi positioiksi katsottavat positiot, jotka objektiivisesti mitattavalla tavalla vihentdvit kaupalliseen toimintaan
valittomasti liittyvid riskejd; ja

b) muut positiot.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytdntoonpanostandardeiksi 1 kohdan a alakohdassa
tarkoitettujen ilmoitusten ja 2 kohdassa tarkoitettujen erittelyiden muodon madarittamiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

Paistooikeuksien tai niiden johdannaisten tapauksessa ilmoituksen toimittaminen ei rajoita direktiivin 2003/87/EY mu-
kaisten velvoitteiden tayttamista.

6.  Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla médritetddn tdman artiklan 1
kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetut kynnysarvot ottaen huomioon avointen positioiden kokonaismairi ja koko seki
positiota hallussaan pitavien henkil6iden kokonaismaira.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintd6npanostandardeiksi, joilla mairitellddn toi-
menpiteet, joilla vaaditaan kaikkien 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen ilmoitusten toimittamista arvopaperimarkki-
naviranomaiselle médardajankohtana viikoittain, jotta se voi julkistaa ne keskitetysti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

V OSASTO
RAPORTOINTIPALVELUT
1 jakso
Raportointipalvelujen tarjoajien toimilupamenettelyt
59 artikla
Toimilupavaatimus

1. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd liitteessd I olevassa D osassa esitettyjen raportointipalvelujen tarjoaminen
saannollisend ammatti- tai liiketoimintana vaatii ennakolta annettavaa toimilupaa timin jakson mukaisesti. Toimiluvan
myontdd 67 artiklan mukaisesti nimetty kotijisenvaltion toimivaltainen viranomainen.
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2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, jasenvaltioiden on annettava kauppapaikkaa yllapitivin sijoituspalveluy-
rityksen tai markkinoiden ylldpitdjan yllapitdd hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn, konsolidoitujen kaupankdyntitietojen
tarjoajan ja hyviksytyn ilmoitusjirjestelmin raportointipalveluja, edellyttden ettd tarkistetaan etukiteen, ettd ne noudat-
tavat titd osastoa. Téllainen palvelu on sisillytettdvad niiden toimilupaan.

3. Jasenvaltioiden on rekisteroitdva kaikki raportointipalvelujen tarjoajat. Rekisterin on oltava yleison saatavilla, ja sen
on sisdllettava tiedot niistd palveluista, joiden tarjoamiseen raportointipalvelujen tarjoajalla on toimilupa. Se on saatettava
ajan tasalle sddnnollisesti. Jokaisesta toimiluvasta on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luettelon kaikista unionissa olevista raportointipalvelujen tarjoajista. Luettelo
sisdltdd tiedot niistd palveluista, joiden tarjoamiseen raportointipalvelujen tarjoajalla on toimilupa, ja se on saatettava
sdannollisesti ajan tasalle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa luettelon verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.

Jos toimivaltainen viranomainen on peruuttanut toimiluvan 62 artiklan mukaisesti, peruuttaminen pidetddn luettelossa
julkisesti ndhtdvina viiden vuoden ajan.

4.  Jdsenvaltioiden on velvoitettava raportointipalvelujen tarjoajat tarjoamaan palvelujaan toimivaltaisen viranomaisen
valvonnassa. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset seuraavat sidnnollisesti, ettd raportointipal-
velujen tarjoajat noudattavat titd osastoa. Niiden on lisaksi varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset valvovat, ettd
raportointipalvelujen tarjoajat tdyttavit jatkuvasti tdssd osastossa sdddetyt toimiluvan myontdmisen ehdot.

60 artikla
Toimiluvan laajuus

1. Kotijasenvaltion on varmistettava, ettd toimiluvassa mddritellddn, millaisen raportointipalvelun tarjoamiseen rapor-
tointipalvelujen tarjoajalla on lupa. Jos raportointipalvelujen tarjoaja haluaa laajentaa liiketoimintansa muihin raportoin-
tipalveluihin, sen on haettava toimilupansa laajentamista.

2. Toimilupa on voimassa koko unionissa, ja raportointipalvelujen tarjoaja voi sen nojalla tarjota niitd palveluja, joihin
silld on toimilupa, kaikkialla unionissa.

61 artikla
Toimiluvan myontimisessi ja epdimisessi noudatettavat menettelyt

1. Toimivaltainen viranomainen ei saa myontdd toimilupaa ennen kuin se on saanut tiyden varmuuden siitd, ettd
hakija tdyttdd kaikki timan direktiivin nojalla annettujen sddnnosten mukaiset vaatimukset.

2. Raportointipalvelujen tarjoajan on annettava kaikki sellaiset tiedot, mukaan luettuna toimintasuunnitelma, joista
kdyvit ilmi muun muassa suunnitellut palvelumuodot ja organisaatiorakenne ja joita toimivaltainen viranomainen tarvit-
see varmistuakseen siitd, ettd raportointipalvelujen tarjoaja on toimiluvan myontimisajankohtana toteuttanut kaikki
tarvittavat jarjestelyt timan osaston sddnnosten mukaisten velvoitteidensa tdyttamiseksi.

3. Hakijalle on ilmoitettava kuuden kuukauden kuluessa tiydellisen hakemuksen jdttimisestd, onko toimilupa myon-
netty.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa méaritelldan

a) toimivaltaisille viranomaisille 2 kohdan mukaisesti toimitettavat tiedot, mukaan lukien toimintasuunnitelma;
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b) jdljempdnd olevan 63 artiklan 3 kohdan mukaisiin ilmoituksiin sisallytettavit tiedot.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sidntelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 paivind heindkuuta 2015.

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

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytint6npanostandardeiksi vakiomuotoisten lomak-
keiden, mallien ja menettelyjen méarittimiseksi timan artiklan 2 kohdassa ja 63 artiklan 4 kohdassa tarkoitettua tietojen
toimittamista varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmiisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintdonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

62 artikla
Toimiluvan peruuttaminen

Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa raportointipalvelujen tarjoajalle myénnetyn toimiluvan, jos raportointipalve-
lujen tarjoaja

a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu siitd tai ei ole tarjonnut raportointipalveluja
kuuden edeltdvin kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen jdsenvaltio on médrdnnyt, ettd ndissd tapauksissa toimilupa
raukeaa;

b) on saanut toimiluvan vairien tietojen perusteella tai muilla sddntojenvastaisilla keinoilla;

¢) ei endd tdytd niitd edellytyksid, joiden perusteella toimilupa on myonnetty;

d) on vakavalla ja jarjestelmilliselld tavalla rikkonut tdimdn direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 sidnnoksid.

63 artikla
Raportointipalvelujen tarjoajan ylinti hallintoelinti koskevat vaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd raportointipalvelujen tarjoajan ylimmién hallintoelimen kaikki jdsenet ovat aina
riittdvin hyvimaineisia, ettd heilld on riittdva tietdmys, taidot ja kokemus ja ettd he kayttavat riittdvisti aikaa tehtdviensd
hoitamiseen.

Ylimmalld hallintoelimelld on oltava kokonaisuutena riittdvé tietamys, taidot ja kokemus, jotta se pystyy ymmartimain
raportointipalvelujen tarjoajan toimintaa. Ylimmin hallintoelimen kunkin jasenen on toimittava rehellisesti, lahjomatto-
masti ja riippumattomasti, jotta hidn voi tarvittaessa tehokkaasti kyseenalaistaa toimivan johdon piitokset ja valvoa ja
seurata tehokkaasti johdon pddtoksentekoa.

Jos markkinoiden yllapitija, joka hakee toimilupaa hyviksytyn julkistamisjirjestelyn, konsolidoitujen kaupankayntitietojen
tarjoajan tai hyviksytyn ilmoitusjirjestelman yllapitimiseen, ja hyviksytyn julkistamisjirjestelyn, konsolidoitujen kaupan-
kédyntitietojen tarjoajan ja hyviksytyn ilmoitusjirjestelmidn ylimman hallintoelimen jdsenet ovat samat kuin sddnnellyn
markkinan ylimmién hallintoelimen jasenet, kyseisten henkil6iden katsotaan tayttivan ensimmaisessd alakohdassa sdddetyt
vaatimukset
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2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistddn 3 péivind tammikuuta 2016 ohjeita 1 kohdassa tarkoitetun
ylimman hallintoelimen jdsenten sopivuuden arvioinnista ottaen huomioon heidin eri asemansa ja tehtdvinsid sekd
tarpeen vilttdd eturistiriitoja ylimmién hallintoelimen jdsenten ja hyviksytyn julkistamisjarjestelyn, konsolidoitujen kaupan-
kdyntitietojen tarjoajan tai hyvaksytyn ilmoitusjarjestelman kayttdjien valilla.

3. Jasenvaltioiden on velvoitettava raportointipalvelujen tarjoaja ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselle kaikki
ylimman hallintoelimensa jisenet ja kaikki jasenten vaihdokset ja antamaan kaikki tarpeelliset tiedot sen arvioimiseksi,
noudattaako raportointipalvelujen tarjoaja 1 kohtaa.

4. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd raportointipalvelujen tarjoajan ylin hallintoelin mairittelee ohjaus- ja hallin-
tojarjestelmadt, joilla varmistetaan organisaation tehokas ja vakaa hoito, mukaan lukien tehtdvien eriyttiminen organisaa-
tiossa ja eturistiriitojen ehkdiseminen, tavalla, joka edistdd markkinoiden eheyttd ja asiakkaiden etuja, ja valvoo niiden
jarjestelmien tdytdnt6onpanoa.

5. Toimivaltaisen viranomaisen on evittivd toimilupa, jos se ei katso, ettd raportointipalvelujen tarjoajan tulevaa
liiketoimintaa tosiasiallisesti johtava henkild tai henkilot ovat riittdvan hyvamaineisia, tai jos on osoitettavissa objektiivisia
syitd, joiden perusteella voidaan katsoa, ettd raportointipalvelujen tarjoajan johtoon tehtdviksi ehdotetut muutokset
vaarantavat raportointipalvelujen tarjoajan jirkevin ja vakaan hoidon sekd sen asiakkaiden etujen ja markkinoiden
eheyden asianmukaisen huomioonottamisen.

2 jakso
Hyviksyttyjd julkistamisjirjestelyji koskevat edellytykset
64 artikla
Toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset

1. Kotijisenvaltion on edellytettivd, ettd hyviksytylld julkistamisjirjestelylld on kiytossd riittdvit toimintaperiaatteet ja
jarjestelyt asetuksen (EU) N:o 600/2014 20 ja 21 artiklassa vaadittujen tietojen julkistamiseksi niin reaaliaikaisesti kuin on
teknisesti mahdollista kohtuullisin kaupallisin ehdoin. Tiedot on annettava kiytt66n maksutta 15 minuuttia sen jilkeen,
kun hyviksytty julkistamisjarjestely on julkistanut ne. Kotijasenvaltion on edellytettivi, ettd hyviksytty julkistamisjarjestely
pystyy tehokkaasti ja johdonmukaisesti levittimaan tallaiset tiedot siten, ettd ne saadaan kdyttoon nopeasti, syrjimatto-
misti ja sellaisessa muodossa, ettd ne voidaan konsolidoida muista ldhteistd saataviin vastaaviin tietoihin.

2. Hyviksytyn julkistamisjdrjestelyn 1 kohdan mukaisesti julkistamien tietojen on sisillettdvd vahintddn seuraavat
seikat:

a) rahoitusvilineen tunniste;

b) hinta, jolla liikketoimi toteutettiin;

¢) litketoimen volyymi;

d) liiketoimen toteuttamisajankohta;

e) liiketoimen ilmoittamisajankohta;

f) liiketoimen hinnan merkintitapa;
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g) sen kauppapaikan tunnistekoodi, jossa liiketoimi toteutettiin, tai jos litketoimi toteutettiin kauppojen sisdisen toteut-
tajan vilitykselld, tunnistekoodi "SI” taikka muutoin tunnistekoodi "OTC”;

h) soveltuvin osin maininta siitd, ettd liikketoimeen sovellettiin erityisehtoja.

3. Kotijasenvaltion on edellytettdva, ettd hyvaksytty julkistamisjarjestely yllapitda ja kayttad tehokkaita hallintojarjeste-
lyja, joiden avulla se voi vilttad eturistiriitatilanteet asiakkaidensa kanssa. Erityisesti sellaisen hyviksytyn julkistamisjarjes-
telyn, joka on myos markkinoiden ylldpitdja tai sijoituspalveluyritys, on kisiteltava kaikkia kerdttyjd tietoja syrjimédttomasti
ja pidettava ylld ja kdytettdva asianmukaisia jrjestelyjd eri liiketoimintalohkojen erottamiseksi toisistaan.

4. Kotijasenvaltion on edellytettavi, ettd hyvaksytylld julkistamisjarjestelylld on kdytossd vakaat turvajarjestelmit, joiden
avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovilineiden suojaus, minimoida tiedon turmeltumisen ja luvattoman kayton riski ja
estdd tietojen vuotaminen ennen julkistamista. Hyvaksytylld julkistamisjirjestelylld on oltava riittdvat resurssit ja varajar-
jestelyt palvelujensa tarjoamiseksi ja yllapitdmiseksi jatkuvasti.

5. Kotijasenvaltion on edellytettivi, ettd hyviksytylld julkistamisjirjestelylld on kdytossd jarjestelmait, joiden avulla
voidaan tehokkaasti tarkistaa kaupankdynti-ilmoitusten tdydellisyys, osoittaa puutteet ja ilmeiset virheet sekd pyytdd
uudelleenldhettimistd virheellisten ilmoitusten tapauksessa.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn yhteiset muo-
dot, tietoja koskevat vaatimukset ja tekniset jarjestelyt, joiden avulla tiedot voidaan konsolidoida muiden tietojen kanssa 1
kohdassa tarkoitetulla tavalla.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sdintelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 paivind heindkuuta 2015.

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

7. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa selvennetddn, mitd tarkoi-
tetaan kohtuullisilla kaupallisilla ehdoilla tietojen julkistamiseksi timdan artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

8.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) milld tavoin hyvaksytty julkistamisjirjestely voi noudattaa 1 kohdassa tarkoitettua tiedonantovelvoitetta;

b) edelld olevan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen sisilto, mukaan lukien vdhintddn 2 kohdassa tarkoitetut
tiedot, siten, ettd 64 artiklassa edellytetty tietojen julkistaminen on mahdollista;

c) edelld 3, 4 ja 5 kohdassa sdddetyt toiminnan jdrjestimistd koskevat kdytinnon vaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pii-
vand 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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3 jakso
Konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoajia koskevat edellytykset
65 artikla
Toiminnan jirjestimisti koskevat vaatimukset

1. Kotijasenvaltion on edellytettivé, ettd konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoajalla on kaytossd riittavat toimin-
taperiaatteet ja jdrjestelyt, joiden avulla asetuksen (EU) N:o 600/2014 6 ja 20 artiklan mukaisesti julkistetut tiedot voidaan
keratd, konsolidoida jatkuvaksi sihkoiseksi tietovirraksi ja asettaa yleison saataville niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista kohtuullisin kaupallisin ehdoin.

Niihin tietoihin on sisillyttivd vdhintddn seuraavat seikat:

a) rahoitusvilineen tunniste;

b) hinta, jolla liikketoimi toteutettiin;

¢) liiketoimen volyymi;

d) liiketoimen toteuttamisajankohta;

e) litketoimen ilmoittamisajankohta;

f) liiketoimen hinnan merkintétapa;

g) sen kauppapaikan tunnistekoodi, jossa litketoimi toteutettiin, tai jos liiketoimi toteutettiin kauppojen sisdisen toteut-
tajan vilitykselld, tunnistekoodi "SI” taikka muutoin tunnistekoodi "OTC”;

h) soveltuvin osin maininta siitd, ettd sijoituspalveluyrityksessi sijoituspadatoksestd ja likketoimen toteuttamisesta vastasi
tietokonealgoritmi;

i) soveltuvin osin maininta siitd, ettd kauppaan sovellettiin erityisehtoja;

j) jos asetuksen (EU) No 600/2014 4 artiklan 1 kohdan a tai b alakohdan mukaisesti myonnetddn vapautus kyseisen
asetuksen 3 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkistamisvelvoitteesta, merkintd, joka osoittaa, mitd niistd
vapautuksista litketoimeen sovellettiin.

Tiedot on annettava kdyttoon maksutta 15 minuuttia sen jilkeen, kun konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoaja on
julkistanut ne. Kotijasenvaltion on edellytettdvi, ettd konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoaja pystyy tehokkaasti ja
johdonmukaisesti levittimaan tallaiset tiedot siten, ettd ne saadaan kdyttoon nopeasti, syrjimdttomaisti ja sellaisessa
muodossa, ettd markkinaosapuolet voivat kdyttdd niitd helposti.

2. Kotijasenvaltion on edellytettivd, ettd konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoajalla on kidytossd riittdvit toimin-
taperiaatteet ja jdrjestelyt, joiden avulla asetuksen (EU) N:o 600/2014 10 ja 21 artiklan mukaisesti julkistetut tiedot
voidaan kerdtd, konsolidoida jatkuvaksi sihkoiseksi tietovirraksi ja asettaa yleison saataville niin reaaliaikaisesti kuin on
teknisesti mahdollista kohtuullisin kaupallisin ehdoin, mukaan lukien vahintddn seuraavat seikat:

a) rahoitusvilineen tunniste tai tunnistetiedot;
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b) hinta, jolla liikketoimi toteutettiin;

¢) litketoimen volyymi;

d) liiketoimen toteuttamisajankohta;

e) litketoimen ilmoittamisajankohta;

f) liiketoimen hinnan merkintdtapa;

g) sen kauppapaikan tunnistekoodi, jossa liiketoimi toteutettiin, tai jos litketoimi toteutettiin kauppojen sisdisen toteut-
tajan vilitykselld, tunnistekoodi "SI” taikka muutoin tunnistekoodi "OTC”;

h) soveltuvin osin maininta siitd, ettd liikketoimeen sovellettiin erityisehtoja.

Tiedot on annettava kdyttoon maksutta 15 minuuttia sen jilkeen, kun konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoaja on
julkistanut ne. Kotijasenvaltion on edellytettava, ettd konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoaja pystyy tehokkaasti ja
johdonmukaisesti levittimaan téllaiset tiedot siten, ettd ne saadaan kdyttoon nopeasti, syrjimattomasti ja sellaisissa yleisesti
hyvaksytyissd muodoissa, jotka ovat yhteentoimivia ja helposti markkinaosapuolten kaytettavissa.

3. Kotijasenvaltion on velvoitettava konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoaja varmistamaan, ettd tarjotut tiedot
kootaan kaikista sadnnellyistd markkinoista, monenkeskisistd kaupankayntijirjestelmistd ja hyviksytyistd julkistamisjirjes-
telyistd ja niiden rahoitusvilineiden osalta, jotka tismennetddn 8 kohdan c¢ alakohdan mukaisissa teknisissd sadntelystan-
dardeissa.

4. Kotijasenvaltion on edellytettdvi, ettd konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajat yllapitavat ja kayttavat tehok-
kaita hallintojarjestelyjd, joiden avulla voidaan valttdd eturistiriitatilanteet. Erityisesti sellaisen markkinoiden yllipitdjan tai
hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn, joka my0s tarjoaa konsolidoituja kaupankayntitietoja, on kisiteltdva kaikkia kerittyja
tietoja syrjimattomasti ja yllapidettdvd ja kdytettdvd asianmukaisia jdrjestelyjd eri liiketoimintalohkojen erottamiseksi
toisistaan.

5. Kotijisenvaltion on edellytettivi, ettd konsolidoitujen kaupankéyntitietojen tarjoajalla on kaytossd vakaat turvajdr-
jestelmit, joiden avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovalineiden suojaus sekd minimoida tiedon turmeltumisen ja luvat-
toman kdyton riski. Kotijasenvaltion on edellytettdvd, ettd konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajalla on riittavat
resurssit ja varajdrjestelyt palvelujensa tarjoamiseksi ja yllapitdmiseksi jatkuvasti.

6.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn asetuksen
(EU) N:o 600/2014 6, 10, 20 ja 21 artiklan mukaisesti julkistettavia tietoja koskevat vaatimukset ja muoto, mukaan
lukien rahoitusvilineen tunniste, hinta, maard, ajankohta, hinnan merkintitapa, kauppapaikan tunniste ja maininnat
liiketoimen erityisehdoista samoin kuin tekniset jarjestelyt, joilla edistetddn tietojen tehokasta ja johdonmukaista levitystd
siten, ettd ne ovat helposti markkinaosapuolten saatavissa ja kaytettavissd 1 ja 2 kohdassa tarkoitetulla tavalla, seka
sellaisten markkinoiden tehokuutta lisddvien lisdpalvelujen osoittaminen, joita konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tar-
joaja voisi suorittaa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnok-
set komissiolle viimeistddn 3 pdivdand heindkuuta 2015 asetuksen (EU) N:o 600/2014 6 ja 20 artiklan mukaisesti
julkistettavien tietojen osalta ja viimeistddn 3 péivdnd heindkuuta 2015 asetuksen (EU) N:o 600/2014 10 ja 21 artiklan
mukaisesti julkistettavien tietojen osalta.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.
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7. Komissio antaa 89 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksid, joilla selvennetddn timin artiklan 1 ja 2 kohdassa
tarkoitetut kohtuulliset kaupalliset ehdot tietovirtojen asettamiseksi saataville.

8.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) milld tavoin konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoaja voi noudattaa 1 ja 2 kohdassa tarkoitettua tiedonantovel-
vollisuutta;

b) edelld olevien 1 ja 2 kohdan nojalla julkistettavien tietojen sisalto;

¢) rahoitusvilineet, joita koskevat tiedot on tarjottava tietovirrassa, ja sisdllytettivat kauppapaikat ja hyvaksytyt julkista-
misjédrjestelyt muiden kuin oman pidoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta;

d) muut tavat varmistaa, ettd eri konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajien julkistamat tiedot ovat johdonmukaisia ja
mahdollistavat kattavan kartoituksen ja ristiinviittaukset vastaavien muista ldhteistd saatavien tietojen kanssa seki
tietojen yhdistdmisen unionin tasolla;

e) edelld 4 ja 5 kohdassa asetetut toiminnan jirjestimistd koskevat kdytinnon vaatimukset.

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 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen.

4 jakso
Hyviksyttyjd ilmoitusjirjestelmiid koskevat edellytykset
66 artikla
Toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset

1. Kotijisenvaltion on edellytettivi, ettd hyvaksytylld ilmoitusjirjestelmalld on kdytossd riittdvit toimintaperiaatteet ja
jarjestelyt asetuksen (EU) N:o 600/2014 26 artiklassa vaadittujen tietojen ilmoittamiseksi mahdollisimman nopeasti ja
viimeistddn liiketoimen toteuttamispdivdd seuraavan tyOpdivan aikana. Nimd tiedot on ilmoitettava asetuksen (EU)
N:o 600/2014 26 artiklan vaatimusten mukaisesti.

2. Kotijasenvaltion on edellytettivd, ettd hyviksytty ilmoitusjirjestelmd ylldpitdd ja kdyttdd tehokkaita hallintojirjeste-
lyja, joiden avulla se voi estdi eturistiriitatilanteet asiakkaidensa kanssa. Erityisesti sellaisen hyvaksytyn ilmoitusjarjestel-
main, joka on my6s markkinoiden ylldpitijd tai sijoituspalveluyritys, on kasiteltdvi kaikkia kerittyji tietoja syrjimattomasti
ja pidettava ylld ja kdytettdvd asianmukaisia jdrjestelyjd eri liiketoimintalohkojen erottamiseksi toisistaan.

3. Kotijisenvaltion on edellytettava, ettd hyviksytylld ilmoitusjarjestelmalld on kaytossd vakaat turvajirjestelmit, joiden
avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovilineiden suojaus ja todentaminen, minimoida tiedon turmeltumisen ja luvattoman
kayton riski ja estdd tietojen vuotaminen ja jotka turvaavat tiedon luottamuksellisuuden kaikissa vaiheissa. Kotijasenvaltion
on edellytettiva, ettd hyviksytylld ilmoitusjdrjestelmalld on riittdvit resurssit ja varajirjestelyt palvelujensa tarjoamiseksi ja
yllapitdmiseksi jatkuvasti.

4. Kotijasenvaltion on edellytettdva, ettd hyvaksytylld ilmoitusjdrjestelmélld on kdytossd jdrjestelmit, joiden avulla
voidaan tarkistaa tehokkaasti liiketoimia koskevien ilmoitusten tiydellisyys, todeta sijoituspalveluyrityksen aiheuttamat
puutteet ja ilmeiset virheet ja ilmoittaa tillaisen virheen tai puutteen ilmetessd sitd koskevat yksityiskohtaiset tiedot
sijoituspalveluyritykselle sekd pyytad uudelleen lihettdmistd virheellisten ilmoitusten tapauksessa.
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Lisaksi kotijasenvaltion on edellytettdva, ettd hyviksytylld ilmoitusjirjestelmilld on kaytossd jarjestelmdt, joiden avulla
hyvaksytty ilmoitusjdrjestelmi voi havaita itse aiheuttamansa virheet tai puutteet ja joiden avulla se voi korjata ja lahettdd
tai tapauksen mukaan ldhettdd uudelleen toimivaltaiselle viranomaiselle paikkansapitivit ja tdydelliset ilmoitukset liiketoi-
mista.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn

a) milld tavoin hyvaksytty ilmoitusjirjestelmd voi noudattaa 1 kohdassa tarkoitettua tiedonantovelvollisuutta; ja

b) edelld 2, 3 ja 4 kohdassa sdddetyt toiminnan jdrjestimistd koskevat kdytinnon vaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimi 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.

VI OSASTO
TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET
[ LUKU
Nimediminen, valtuudet ja oikeussuojamenettelyt
67 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten nimeiminen

1. Kunkin jdsenvaltion on nimettdvé toimivaltaiset viranomaiset hoitamaan kutakin asetuksen (EU) N:o 600/2014 ja
taman direktiivin eri sddnnoksistd johtuvaa tehtivaa. Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle ja muiden jisenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille kunkin tehtdvin tdytintoonpanosta vastaava toimival-
tainen viranomainen ja viranomaisten mahdollinen tehtivinjako.

2. Edelld 1 kohdassa mainittujen toimivaltaisten viranomaisten on oltava julkisia viranomaisia. Talld ei kuitenkaan
rajoiteta mahdollisuutta siirtdd tehtdvid muille yhteisoille silloin, kun siitd on nimenomaisesti siadetty 29 artiklan 4

kohdassa.

Tehtavien siirtiminen muille yhteisoille kuin 1 kohdassa tarkoitetuille viranomaisille ei ole mahdollista julkisen vallan tai
harkintavallan kayton osalta. Jasenvaltioiden on edellytettdvd, ettd toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat ennen siirtoa
kaikki asianmukaiset toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd yhteisolld, jolle tehtdvit aiotaan siirtdd, on riittdva toiminta-
kyky ja voimavarat kaikkien tehtdvien tehokkaaseen hoitamiseen ja ettd tehtdvit siirretddn vain, jos siirrettyjen tehtdvien
hoitaminen on selkeidsti madritelty ja vahvistettu asiakirjoin, joissa nimetddn siirrettivit tehtavit ja edellytykset, joiden
mukaisesti tehtdvit on suoritettava. Mainittuihin edellytyksiin kuuluu lauseke, joka velvoittaa kyseisen yhteison toimimaan
ja jarjestdytymdadn siten, ettd ei synny eturistiriitatilannetta ja ettd siirrettyjen tehtdvien suorittamisesta saatuja tietoja ei
kiytetd epdoikeudenmukaisesti tai kilpailun estimiseen. Lopullinen vastuu timin direktiivin ja sen tdytdntoonpanotoi-
menpiteiden noudattamisen valvonnasta kuuluu 1 kohdan mukaisesti nimetylle yhdelle tai useammalle toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muiden jisenvaltioiden toimivaltaisille
viranomaisille kaikista tehtdvien siirtoa koskevista jdrjestelyistd, tehtdvien siirron tarkat edellytykset mukaan luettuina.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa luettelon 1 ja 2 kohdassa tarkoitetuista toimivaltaisista viranomaisista
verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.
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68 artikla
Samassa jisenvaltiossa olevien viranomaisten vilinen yhteistyo

Jos jasenvaltio nimedd useamman kuin yhden toimivaltaisen viranomaisen panemaan tdytdnt66n jonkin timan direktiivin
tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 sddnnoksen, kunkin viranomaisen tehtdvit on mddriteltivd selvisti ja niiden on
toimittava tiiviissd yhteistyossa.

Kunkin jdsenvaltion on edellytettdvd, ettd tallaista yhteistyotd harjoitetaan myos tdssd direktiivissd tai asetuksessa (EU)
N:o 600/2014 tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten ja sen luotto- ja muiden rahoituslaitosten, elakerahastojen,
yhteissijoitusyritysten, vakuutus- ja jalleenvakuutusedustajien ja vakuutusyritysten valvonnasta vastaavien toimivaltaisten
viranomaisten valilla.

Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd toimivaltaiset viranomaiset vaihtavat keskenddn tietoja, jotka ovat olennaisia tai
merkityksellisid niille kuuluvien tehtivien ja velvollisuuksien hoitamiseksi.

69 artikla

Valvontavaltuudet

1. Toimivaltaisille viranomaisille on annettava kaikki valvontavaltuudet, mukaan lukien tutkintavaltuudet ja valtuudet
médritd korjaustoimenpiteitd, joita ne tarvitsevat timédn direktiivin ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisten tehtdviensd
hoitamiseksi.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuihin valtuuksiin on kuuluttava vihintdin valtuudet

a) saada tutustua kaikkiin sellaisiin missd tahansa muodossa oleviin asiakirjoihin tai muihin tietoihin, joilla toimivaltai-
nen viranomainen katsoo voivan olla merkitystd tehtdviensd suorittamisen kannalta, ja saada tai ottaa jiljennos niistd;

b) pyytdd tai vaatia tietojen toimittamista kaikilta henkil6iltd ja tarvittaessa kutsua henkilo kuultavaksi tietojen saamiseksi;

¢) suorittaa paikalla tehtdvid tarkastuksia tai tutkintoja;

d) pyytéi sijoituspalveluyrityksen, luottolaitoksen tai muun télld asetuksella tai asetuksella (EU) N:o 600/2014 sddnnellyn
yhteison hallussa olevia tallenteita puhelinkeskusteluista tai sihkoisestd viestinndstd taikka muusta tietoliikenteestd;

) vaatia varojen jaddyttdmistd tai takavarikoimista tai sekd varojen jaadyttimistd ettd takavarikoimista;

f) vaatia ammattitoiminnan viliaikaista kieltimistd;

g) pyytdd toimiluvan saaneiden sijoituspalveluyritysten, sddnneltyjen markkinoiden ja raportointipalveluiden tarjoajien
tilintarkastajia toimittamaan tietoja;

h) viedd asioita tuomioistuimeen syytetoimia varten;

i) sallia tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittamat tarkastukset tai tutkinnat;

j) pyytdd tai vaatia toimittamaan tietoja ja kaikkea merkityksellistd dokumentaatiota keneltd tahansa henkiloltd hyody-
kejohdannaissopimuksen tekemisen kautta muodostuneen position tai vastuun koosta ja kiyttotarkoituksesta sekd
kaikista varoista tai veloista kyseiselld markkinalla;
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k) wvaatia sellaisen kdytinnon tai menettelytavan tilapdistd tai pysyvda lopettamista, jonka toimivaltainen viranomainen
katsoo olevan ristiriidassa asetuksen (EU) N:o 600/2014 sidnnosten ja timin direktiivin tdytintoonpanemiseksi
annettujen sddnnosten kanssa, ja estdd kyseisen kdytdnnon tai menettelytavan toistuminen;

1) toteuttaa kaikentyyppisid toimenpiteitd sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyritykset, sddnnellyt markkinat ja muut
henkil6t, joihin titd direktiivid tai asetusta (EU) No 600/2014 sovelletaan, tayttavat jatkuvasti lakisddteiset vaatimukset;

m) vaatia rahoitusvélineelld kdytivin kaupan keskeyttimistd;

n) vaatia rahoitusvilineen kaupan lopettamista joko sddnnellyilli markkinoilla tai muiden kauppajirjestelyjen puitteissa;

0) vaatia ketd tahansa henkil6d toteuttamaan toimenpiteitd position tai vastuun koon pienentdmiseksi;

p) rajoittaa kenen tahansa henkilon mahdollisuuksia tehdd hyodykejohdannaissopimuksia muun muassa asettamalla
rajoituksia, jotka koskevat niiden positioiden kokoa, jotka henkilo voi kaikkina aikoina pitdd hallussaan timén
direktiivin 57 artiklan mukaisesti;

q) antaa julkisia tiedonantoja;

r) pyytéd, siind méddrin kuin se sallitaan kansallisessa lainsdddidnndssa, teleoperaattorin hallussa olevia tietoliikennetietoja,
jos voidaan perustellusti epdilld rikkomista ja jos tdllaiset tiedot voivat olla merkityksellisid tdmdn direktiivin tai
asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomista koskevan tutkinnan kannalta;

s) keskeyttdd rahoitusvilineiden tai strukturoitujen talletusten markkinointi tai myynti, jos asetuksen (EU) N:o 600/2014
40, 41 tai 42 artiklassa sdddetyt ehdot tayttyvat;

t) keskeyttdd rahoitusvilineiden tai strukturoitujen talletusten markkinointi tai myynti, jos sijoituspalveluyritys ei ole
kehittanyt tai soveltanut tehokasta tuotteiden hyviaksymistd koskevaa menettelyi tai ei ole muuten noudattanut timén
direktiivin 16 artiklan 3 kohtaa;

u) vaatia luonnollisen henkilon erottamista sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan ylimmdstd hallintoeli-
mesta.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava viimeistddn 3 pdivand heindkuuta 2016 komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle
lakinsa, asetuksensa ja hallinnolliset maidrdyksensd, joilla 1 ja 2 kohta saatetaan osaksi kansallista lainsddddntoa. Niiden on
ilman aiheetonta viivytystd ilmoitettava komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle mahdollisista myohemmista
muutoksista naihin.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kidytossd on jdrjestelmat, joilla varmistetaan kansallisen lainsdddannon mukaisesti
korvauksen maksaminen tai muiden korjaustoimenpiteiden toteuttaminen sellaisten taloudellisten tappioiden tai muiden
vahinkojen korvaamiseksi, joita sijoittajalle on aiheutunut timan direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomi-
sesta.

70 artikla
Rikkomisten johdosta méirittivit seuraamukset

1.  Jasenvaltioiden on asetettava sddnnét, jotka koskevat hallinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteitd, ja varmistettava,
ettd niiden toimivaltaiset viranomaiset voivat maaratd hallinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteitd, joita sovelletaan kaik-
keen tdman direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomiseen ja timdn direktiivin ja asetuksen (EU) N:o 600/2014
taytantoonpanemiseksi annettujen kansallisten sddnnosten rikkomiseen, ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet
varmistaakseen, ettd niitd sovelletaan, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 69 artiklan mukaisia toimivaltaisten viranomaisten
valvontavaltuuksia, mukaan lukien tutkintavaltuudet ja valtuudet maaritd korjaustoimenpiteitd, ja jasenvaltioiden oikeutta
sddtdd ja maaratd rikosoikeudellisia seuraamuksia. Ndiden seuraamusten ja toimenpiteiden on oltava tehokkaita, oikea-
suhteisia ja varoittavia, ja niiti on sovellettava rikkomisiin, vaikka niihin ei olisi nimenomaisesti viitattu 3, 4 ja 5

kohdassa.
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Jasenvaltiot voivat pdittdd, ettd ne eivdt sdddd hallinnollisia seuraamuksia koskevia sddntojd sellaisten rikkomisten osalta,
joihin sovelletaan niiden kansallisen lainsdddannoén nojalla rikosoikeudellisia seuraamuksia. Tdssd tapauksessa jasenvalti-
oiden on ilmoitettava komissiolle asianomaiset rikoslainsdddannon sidnnokset.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava viimeistddn 3 pdivand heindkuuta 2016 komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle
lakinsa, asetuksensa ja hallinnolliset maarayksensd, joilla timd artikla saatetaan osaksi kansallista lainsdadantod, mukaan
lukien mahdolliset asianomaiset rikoslainsdddannon sddnnokset. Jasenvaltioiden on ilman aiheetonta viivytystd ilmoitet-
tava komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle mahdollisista myohemmistd muutoksista ndihin.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd jos velvoitteita sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin, markkinoiden yllapitsjiin,
raportointipalvelujen tarjoajiin, sijoituspalvelujen tai -toiminnan ja oheispalvelujen osalta luottolaitoksiin sekd kolmansien
maiden yritysten sivuliikkeisiin, seuraamuksia ja toimenpiteitd voidaan rikkomistapauksessa soveltaa sijoituspalveluyritys-
ten ja markkinoiden yllapitdjien ylimmén hallintoelimen jdseniin ja keneen tahansa muuhun luonnolliseen henkiloon tai
mihin tahansa muuhun oikeushenkiloon, joka kansallisen lainsddddnnon nojalla on vastuussa rikkomisesta, jollei sellaisista
kansallisessa lainsddddnnossd saddetyistd ehdoista muuta johdu, joita sovelletaan aloilla, joita timdn direktiivin mukainen
yhdenmukaistaminen ei koske.

3. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd vdhintddn seuraavien tdmin direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014
sdannosten rikkomista pidetddn tdmdn direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomisena:

a) timin direktiivin

i) 8 artiklan b alakohta;

ii) 9 artiklan 1-6 kohta;

iii) 11 artiklan 1 ja 3 kohta;

iv) 16 artiklan 1-11 kohta;

v) 17 artiklan 1-6 kohta;

vi) 18 artiklan 1-9 kohta ja 10 kohdan ensimmdinen virke;

vii) 19 ja 20 artikla;

viii) 21 artiklan 1 kohta;

ix) 23 artiklan 1, 2 kohta ja 3 kohta;

x) 24 artiklan 1-5 ja 7-10 kohta sekd 11 kohdan ensimmdinen ja toinen alakohta;

xi) 25 artiklan 1-6 kohta;

xii) 26 artiklan 1 kohdan toinen virke sekd 26 artiklan 2 ja 3 kohta;

xiii) 27 artiklan 1-8 kohta;
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xiv) 28 artiklan

1 ja 2 kohta;

xv) 29 artiklan 2 kohdan ensimmdinen ja kolmas alakohta, 3 kohdan ensimmdinen virke, 4 kohdan ensimmdéinen

alakohta ja

xvi) 30 artiklan

xvii) 31 artiklan

xviii) 32 artiklan

xix) 33 artiklan

xx) 34 artiklan
virke;

xxi) 35 artiklan

xxii) 36 artiklan

xxiii) 37 artiklan

5 kohta;

1 kohdan toinen alakohta ja 3 kohdan toisen alakohdan ensimmiinen virke;

1 kohta, 2 kohdan ensimmadinen alakohta ja 3 kohta;

1 kohta sekd 2 kohdan ensimmdinen, toinen ja neljis alakohta;

3 kohta:

2 kohta, 4 kohdan ensimmdinen virke, 5 kohdan ensimmadinen virke ja 7 kohdan ensimmdiinen

2 kohta, 7 kohdan ensimmadinen alakohta ja 10 kohdan ensimmdinen virke;

1 kohta;

1 kohdan ensimmdinen alakohta ja toisen alakohdan ensimmdinen virke sekd 2 kohdan ensim-

miinen alakohta;

xxiv) 44 artiklan

1 kohdan neljis alakohta, 2 kohdan ensimmadinen virke, 3 kohdan ensimmdinen alakohta ja 5

kohdan b alakohta;

xxv) 45 artiklan

xxvi) 46 artiklan

xxvii) 47 artikla;

xxviii) 48 artiklan

xxix) 49 artiklan

xxx) 50 artiklan

xxxi) 51 artiklan

xxxii) 52 artiklan

xxxiii) 53 artiklan

1-6 ja 8 kohta;

1 kohta sekd 2 kohdan a ja b alakohta;

1-11 kohta;

1 kohta;

1 kohta;

1-4 kohta ja 5 kohdan toinen virke;

1 kohta ja 2 kohdan ensimmadinen, toinen ja viides alakohta;

1, 2 ja 3 kohta, 6 kohdan toisen alakohdan ensimmadinen virke ja 7 kohta;
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xxxiv) 54 artiklan 1 kohta, 2 kohdan ensimmdinen alakohta ja 3 kohta;

xxxv) 57 artiklan 1, 2 ja 8 kohta sekd 10 kohdan ensimmdéinen alakohta;

xxxvi) 58 artiklan 1-4 kohta;

xxxvii) 63 artiklan 1, 3 ja 4 kohta;

xxxviii) 64 artiklan 1-5 kohta;

xxxix) 65 artiklan 1-5 kohta;

xxxx) 66 artiklan 1-4 kohta; ja

b) asetuksen (EU) N:o 600/2014

i) 3 artiklan 1 ja 3 kohta;

ii) 4 artiklan 3 kohdan ensimmadinen alakohta;

iii) 6 artikla;

iv) 7 artiklan 1 kohdan kolmannen alakohdan ensimmdinen virke;

v) 8 artiklan 1, 3 ja 4 kohta;

vi) 10 artikla;

vii) 11 artiklan 1 kohdan kolmannen alakohdan ensimmdinen virke ja 3 kohdan kolmas alakohta;

viii) 12 artiklan 1 kohta;

ix) 13 artiklan 1 kohta;

x) 14 artiklan 1 kohta, 2 kohdan ensimmdinen virke ja 3 kohdan toinen, kolmas ja neljds virke;

xi) 15 artiklan 1 kohdan ensimmdiinen alakohta ja toisen alakohdan ensimmdinen ja kolmas virke, 2 kohta ja 4
kohdan toinen virke;

xii) 17 artiklan 1 kohdan toinen virke;

xiif) 18 artiklan 1 ja 2 kohta, 4 kohdan ensimmadinen virke, 5 kohdan ensimmdinen virke, 6 kohdan ensimmadinen
alakohta sekd 8 ja 9 kohta;
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xiv) 20 artiklan 1 kohta ja 2 kohdan ensimmdinen virke;

xv) 21 artiklan 1, 2 ja 3 kohta;

xvi) 22 artiklan 2 kohta;

xvii) 23 artiklan 1 ja 2 kohta;

xviii) 25 artiklan 1 ja 2 kohta;

xix) 26 artiklan 1 kohdan ensimmdinen alakohta, 2-5 kohta, 6 kohdan ensimmadinen alakohta sekd 7 kohdan
ensimmadisestd viidenteen ja kahdeksas alakohta;

xx) 27 artiklan 1 kohta;

xxi) 28 artiklan 1 kohta ja 2 kohdan ensimmiinen alakohta;

xxii) 29 artiklan 1 ja 2 kohta;

xxiii) 30 artiklan 1 kohta;

xxiv) 31 artiklan 2 ja 3 kohta;

xxv) 35 artiklan 1, 2 ja 3 kohta;

xxvi) 36 artiklan 1, 2 ja 3 kohta;

xxvii) 37 artiklan 1 ja 3 kohta;

xxviii) 40, 41 ja 42 artikla.

4. Sijoituspalveluiden tarjoamista tai sijoitustoiminnan harjoittamista ilman seuraavien tdimdan direktiivin tai asetuksen
(EU) N:o 600/2014 sainnosten mukaisesti tarvittavaa toimilupaa tai hyviksyntdd pidetddn myos timan direktiivin tai
asetuksen (EU) N:o 600/2014 rikkomisena:

a) timin direktiivin 5 artikla tai 6 artiklan 2 kohta tai 34, 35, 39 tai 59 artikla;

b) asetuksen (EU) N:o 600/2014 7 artiklan 1 kohdan kolmas virke tai 11 artiklan 1 kohta.

5. Tamin direktiivin rikkomisena pidetddn myos kieltdytymistd yhteistyostd tai tietojen toimittamisesta 69 artiklan
mukaisen tutkinnan tai tarkastuksen taikka pyynnon yhteydessa.
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6. Jasenvaltioiden on kansallisen oikeuden mukaisesti sdddettivd, ettd 3, 4 ja 5 kohdassa tarkoitetuissa rikkomista-
pauksissa toimivaltaisilla viranomaisilla on valta médaratd vdhintdan seuraavia hallinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteité:

a) julkinen ilmoitus, josta kdy ilmi luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon nimi sekd rikkomisen luonne 71 artiklan
mukaisesti;

b) mdirdys, jossa kyseistd luonnollista henkilod tai oikeushenkild vaaditaan lopettamaan rikkominen ja olemaan toista-
matta sita;

¢) laitoksen toimiluvan peruuttaminen tai voimassaolon keskeyttiminen 8, 43 ja 65 artiklan mukaisesti, kun on kyse
sijoituspalveluyrityksestd, markkinoiden ylldpitijasti, joilla on toimilupa ylldpitid monenkeskistd kaupankdyntijarjestel-
maéd tai organisoitua kaupankéyntijirjestelmad, sadnnellyistd markkinoista, hyviksytysta julkistamisjarjestelystd, konso-
lidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajasta ja hyviksytystd ilmoitusjirjestelmastd;

d) viliaikainen tai toistuvien vakavien rikkomisten tapauksessa pysyva kielto, jolla kielletddn ketd tahansa sijoituspalve-
luyrityksen ylimmin hallintoelimen jdsentd tai muuta vastuussa olevana pidettyd luonnollista henkilod hoitamasta
johtotehtavidan sijoituspalveluyrityksissa;

e) viliaikainen kielto, jolla kielletddn sijoituspalveluyritystd olemasta sddnneltyjen markkinoiden tai monenkeskisten
kaupankdyntijarjestelmien jdsen tai osapuoli tai organisoitujen kaupankayntijirjestelmien asiakas;

f) kun kyse on oikeushenkil9std, hallinnollinen enimmdissakko, joka on vahintddn 5 000 000 euroa, tai jasenvaltioissa,
joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana 2 piiviand heindkuuta 2014, tai enintddn 10
prosenttia oikeushenkilon ylimmin hallintoelimen hyviksymin viimeisen kaytettdvissd olevan tilinpaitoksen mukai-
sesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta; jos oikeushenkilo on emoyritys tai sellaisen emoyrityksen tytaryritys, jonka on
laadittava direktiivin 2013/34/EU mukaisesti konsernitilinpaatos, merkityksellinen vuotuinen kokonaisliikevaihto on
johtavan emoyrityksen ylimman hallintoelimen hyviksymin viimeisen kaytettdvissi olevan konsernitilinpaatoksen
mukainen vuotuinen kokonaisliikevaihto tai vastaava tulotyyppi asianomaisten tilinpdatossaadosten mukaisesti;

g) kun on kyse luonnollisesta henkilostd, hallinnollinen enimmiissakko, joka on vihintddn 5 000 000 euroa, tai niissd
jasenvaltioissa, joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana 2 péivind heindkuuta 2014;

h) hallinnollinen enimmaissakko, joka on vahintadn kaksi kertaa suurempi kuin rikkomisesta saatu hyoty, jos se voidaan
madrittdd, vaikka maara ylittiisi f ja g alakohdan mukaiset enimmaismaarit.

7. Jdsenvaltiot voivat antaa toimivaltaisille viranomaisille valtuudet mairdtd my6s muuntyyppisid seuraamuksia 6
kohdassa tarkoitettujen seuraamusten lisiksi tai maaritd sakkoja, jotka ylittavit 6 kohdan f, g ja h alakohdassa tarkoitetut
maarat.

71 artikla
Piitosten julkistaminen

1. Jasenvaltioiden on sdddettdvd, ettd toimivaltaiset viranomaiset julkistavat kaikki asetuksen (EU) N:o 600/2014
rikkomisesta tai tdmdn direktiivin tdytintoonpanemiseksi annettujen kansallisten siddnnosten rikkomisesta madrittyjd
hallinnollisia seuraamuksia tai toimenpiteitd koskevat paitokset virallisella verkkosivustollaan ilman aiheetonta viivytystd
heti sen jilkeen, kun péitoksestd on ilmoitettu henkilolle, jolle seuraamus madrittiin. Julkistettaviin tietoihin on sisallyt-
tava vdhintddn tiedot rikkomisen tyypisté ja luonteesta sekd vastuullisten henkiloiden henkilollisyys. Tatd velvollisuutta ei
sovelleta padtoksiin, joissa madritddn luonteeltaan tutkinnallisista toimenpiteista.

Jos toimivaltainen viranomainen kuitenkin katsoo, ettd oikeushenkiloiden henkil6llisyyden tai luonnollisten henkil6iden
henkilétietojen julkistaminen on tdllaisten tietojen julkistamisen oikeasuhteisuudesta tehdyn tapauskohtaisen arvioinnin
perusteella kohtuutonta, tai jos julkistaminen vaarantaa rahoitusmarkkinoiden vakauden tai meneillddn olevan tutkinnan,
jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset
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a) lykkdavit seuraamuksen tai toimenpiteen madraamistd koskevan paitoksen julkistamista, kunnes ei endd ole perusteita
olla julkistamatta niitd tietoja;

b) julkistavat seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskevan pditoksen anonyymisti kansallisen lainsddddnnon
mukaisella tavalla, jos asianomaiset henkilotiedot voidaan tehokkaasti suojata tillaisella anonyymilld julkistamisella;

¢) jattdavit seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskevan pditoksen kokonaan julkistamatta, jos katsotaan, ettei-
vit a ja b alakohdassa mddritetyt vaihtoehdot ole riittdvid varmistamaan,

i) ettei rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu;

i) ettd tallaisten paatosten julkistaminen on oikeasuhteista luonteeltaan vihaisiksi katsottaviin toimenpiteisiin nihden.

Jos seuraamus tai toimenpide padtetddn julkistaa anonyymisti, asiaankuuluvien tietojen julkistamista voidaan lykatd
kohtuullisen pituinen aika, jos arvioidaan, ettd tuon ajan kuluttua ei endd ole perusteita anonyymille julkistamiselle.

2. Jos seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskevaan paitokseen haetaan muutosta asiaankuuluvissa oikeus-
tai muissa viranomaisissa, toimivaltaisten viranomaisten on lisdksi viipymattd julkistettava virallisella verkkosivustollaan
tillaiset tiedot ja kaikki tdllaisen muutoksenhaun lopputulokseen liittyvdt myohemmadt tiedot. Lisdksi on julkistettava
kaikki paitokset, joilla kumotaan seuraamuksen tai toimenpiteen madrddmistd koskeva aikaisempi pditos.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava, ettd tdmin artiklan mukaisesti julkistetut tiedot pysyvit niiden
virallisella verkkosivustolla vihintddn viiden vuoden ajan niiden julkistamisen jalkeen. Julkistettavat henkilotiedot sdilyte-
tadn toimivaltaisen viranomaisen virallisella verkkosivustolla ainoastaan kulloinkin sovellettavien tietosuojasdintéjen mu-
kaisesti tarvittavan ajan.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle tiedot kaikista maarityistd hallinnollisista seuraamuk-
sista, joita ei ole julkistettu 1 kohdan ¢ alakohdan mukaisesti, sekd mahdolliset nithin liittyvdat muutoksenhaut ja niiden
lopputulos. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset saavat mahdollisesti maarittyjd rikosoike-
udellisia seuraamuksia koskevat tiedot ja lopulliset tuomiot ja toimittavat ne arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvo-
paperimarkkinaviranomaisen on ylldpidettava sille ilmoitetuista seuraamuksista keskustietokantaa pelkdstdan toimivaltais-
ten viranomaisten vilistd tiedonvaihtoa varten. Tietokantaan on pddsy ainoastaan toimivaltaisilla viranomaisilla, ja sitd
pidetddn ajan tasalla toimivaltaisten viranomaisten toimittamien tietojen perusteella.

4. Jasenvaltioiden on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle vuosittain yhdistetyt tiedot kaikista 1 ja 2 kohdan
mukaisesti madrityistd seuraamuksista ja toimenpiteistd. Titd velvollisuutta ei sovelleta luonteeltaan tutkinnallisiin toi-
menpiteisiin. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa nima tiedot vuosikertomuksessa.

Jos jasenvaltiot ovat pddttineet 70 artiklan mukaisesti maaritd rikosoikeudellisia seuraamuksia kyseisessi artiklassa tar-
koitettujen sddnnosten rikkomisesta, niiden toimivaltaisten viranomaisten on annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
vuosittain yhdistetyt anonymisoidut tiedot kaikista suoritetuista rikostutkinnoista ja méaratyistd rikosoikeudellisista seur-
aamuksista. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa madrattyja rikosoikeudellisia seuraamuksia koskevat tiedot vuosi-
kertomuksessa.

5. Jos toimivaltainen viranomainen on julkistanut hallinnollisen toimenpiteen, seuraamuksen tai rikosoikeudellisen
seuraamuksen, sen on ilmoitettava tdstd samanaikaisesti arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
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6. Jos julkistettu rikosoikeudellinen tai hallinnollinen seuraamus koskee sijoituspalveluyritystd, markkinoiden yllapita-
jad, raportointipalvelujen tarjoajaa, sijoituspalvelujen ja -toiminnan tai oheispalvelujen osalta luottolaitosta tai kolmannen
maan yritysten sivuliikettd, jotka ovat saaneet toimiluvan timin direktiivin mukaisesti, arvopaperimarkkinaviranomainen
lisdd maininnan julkistetusta seuraamuksesta asianomaiseen rekisteriin.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, jotka koskevat tissd
artiklassa tarkoitettujen tietojen toimittamismenettelyji ja -muotoa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretdan komissiolle valta hyviksya ensimmadisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytintoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

72 artikla

Valvontavaltuuksien ja seuraamusten méairiimisti koskevien valtuuksien kiytto

1. Toimivaltaisten viranomaisten on kdytettivd 69 artiklassa tarkoitettuja valvontavaltuuksia, mukaan lukien tutkinta-
valtuudet ja valtuudet mairitd korjaustoimenpiteitd, sekd 70 artiklassa tarkoitettuja seuraamusten madradmistd koskevia
valtuuksia kansallisten oikeudellisten kehystensd mukaisesti

a) suoraan;

b) yhteistyossd muiden viranomaisten kanssa;

¢) omalla vastuullaan antamalla valtuudet yhteiséille, joille tehtdvit on siirretty 67 artiklan 2 kohdan nojalla; tai

d) saattamalla asia toimivaltaisten oikeusviranomaisten kaisiteltdvaksi.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kun toimivaltaiset viranomaiset pddttivit 70 artiklan mukaisia seuraamusten
madradmistd koskevia valtuuksia kdyttdmailldi madrddminsd hallinnollisen seuraamuksen tai toimenpiteen tyypistd ja
tasosta, ne ottavat huomioon kaikki merkitykselliset olosuhteet, mukaan lukien tapauksen mukaan seuraavat:

a) rikkomisen vakavuus ja kesto;

b) rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilén vastuun aste;

¢) vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon taloudellinen asema, jota osoittavat erityisesti vastuussa
olevan oikeushenkilon kokonaisliikevaihto tai vastuussa olevan luonnollisen henkilon vuositulot ja nettovarat;

d) vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon saamien voittojen tai ndiden vilttdmien tappioiden suuruus,
jos ne ovat mdaritettavissa;

e) rikkomisen kolmansille osapuolille aiheuttamat tappiot, jos ne ovat madritettavissa;

f) se, missd médrin vastuussa oleva henkilo on tehnyt yhteistyotd toimivaltaisen viranomaisen kanssa, sanotun kuiten-
kaan rajoittamatta tarvetta varmistaa, ettd kyseinen henkil6 joutuu luopumaan saamistaan voitoista tai valttimistddn
tappioista;
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g) vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon aiemmat rikkomiset.

Paittdessdan hallinnollisten seuraamusten ja toimenpiteiden tyypistd ja tasosta toimivaltaiset viranomaiset voivat ottaa
huomioon ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettujen tekijoiden lisdksi muita tekijoita.

73 artikla
Rikkomisista ilmoittaminen

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset luovat tehokkaat mekanismit, joilla voidaan ilmoit-
taa toimivaltaisille viranomaisille asetuksen (EU) N:o 600/2014 sddnnosten ja tdmdn direktiivin tdytintoonpanemiseksi
annettujen kansallisten sddnnosten mahdollisista tai tosiasiallisista rikkomisista.

Ensimmidisessd alakohdassa tarkoitettuihin mekanismeihin on sisillyttavd vahintadn

a) erityismenettelyt mahdollista tai tosiasiallista rikkomista koskevien ilmoitusten vastaanottamista ja niihin liittyvid
jatkotoimia varten, mukaan lukien turvallisten viestintikanavien luominen nditd ilmoituksia varten;

b) rahoituslaitosten sellaisten tyontekijoiden asianmukainen suojelu, jotka ilmoittavat rahoituslaitoksessa tehdyistd rikko-
misista, ainakin kostotoimilta, syrjinnaltd tai muuntyyppiseltd epdoikeudenmukaiselta kohtelulta;

¢) sddnnosten rikkomisesta ilmoittavan henkilon henkildllisyyden suojaaminen ja sen luonnollisen henkilon henkilollisyy-
den suojaaminen, jonka viitetddn olevan vastuussa rikkomisesta, menettelyjen kaikissa vaiheissa, paitsi jos kansallisessa
lainsdddannossd vaaditaan tallaista julkistamista lisatutkinnan tai sitd seuraavan hallinnollisen tai oikeudellisen menet-
telyn yhteydessa.

2. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd sijoituspalveluyrityksilld, markkinoiden yllapitdjilld, raportointipalvelujen tarjoa-
jilla, sijoituspalvelujen tai -toiminnan ja oheispalvelujen osalta luottolaitoksilla sekd kolmansien maiden yritysten sivuliik-
keilld on kiytossddn asianmukaiset menettelyt tyontekijoitddn varten, jotta ndmé voivat ilmoittaa mahdollisista tai tosi-
asiallisista rikkomisista sisdisesti erityisen riippumattoman ja itsendisen kanavan kautta.

74 artikla
Muutoksenhakuoikeus

1. Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd asetuksen (EU) N:o 600/2014 sdinnoOsten nojalla tai timan direktiivin
mukaisesti annettujen lakien, asetusten tai hallinnollisten mairdysten nojalla tehdyt padtokset on asianmukaisesti perus-
teltu ja ettd niiden osalta voidaan hakea muutosta tuomioistuimessa. Oikeus hakea muutosta tuomioistuimessa koskee
my0s tapauksia, joissa kaikki vaadittavat tiedot sisdltdneestd toimilupahakemuksesta ei ole tehty paitostd kuuden kuu-
kauden kuluessa hakemuksen jattdmisestd.

2. Jasenvaltioiden on sdddettivd, ettd kansallisen lainsddddnnon mukaisesti myos yhdelld tai useammalla seuraavista
elimistd on mahdollisuus kuluttajien etuja ajaakseen saattaa asia kansallista lainsdddantod noudattaen tuomioistuimen tai
toimivaltaisen hallintoelimen kisiteltdviksi sen varmistamiseksi, ettd asetusta (EU) N:o 600/2014 ja timin direktiivin
taytantoonpanemiseksi annettuja kansallisia sddnnoksid sovelletaan:

a) julkiset elimet tai niiden edustajat;

b) kuluttajajirjestot, joilla on oikeutettu intressi suojella kuluttajia;

¢) elinkeinoeldmin jirjestot, joilla on oikeutettu intressi suojella jasenidan.
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75 artikla
Kuluttajien valitusten kisittely tuomioistuinten ulkopuolella

1. Jadsenvaltioiden on mahdollisuuksien mukaan jo olemassa olevia elimid kdyttdmalld varmistettava tuomioistuinten
ulkopuolisten tehokkaiden ja toimivien valitus- ja muutoksenhakumenettelyjen kiyttoonotto sijoituspalveluyritysten tar-
joamia sijoitus- ja oheispalveluja koskevien kuluttajariitojen kisittelyd varten. Jasenvaltioiden on myos varmistettava, ettd
kaikki sijoituspalveluyritykset liittyvit yhteen tai useampaan tillaiseen kyseisid valitus- ja oikeussuojamenettelyjd toteut-
tavaan elimeen.

2. Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd tillaiset elimet tekevdt aktiivisesti yhteistyotd muiden jisenvaltioiden
vastaavien elinten kanssa rajat ylittdvien riitojen ratkaisemiseksi.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle 1 kohdassa tarkoitetuista valitus- ja
muutoksenhakumenettelyistd, jotka ovat kaytettavissd niiden lainkayttoalueella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kaikista tuomioistuinten ulkopuolisista menettelyistd laaditun luettelon verk-
kosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.

76 artikla
Salassapitovelvollisuus

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset, kaikki henkilot, jotka tyoskentelevit tai ovat
tyoskennelleet toimivaltaisten viranomaisten tai sellaisten yhteisojen palveluksessa, joille on siirretty tehtdvid 67 artiklan
2 kohdan nojalla, myos toimivaltaisten viranomaisten maaraamat tilintarkastajat ja asiantuntijat, ovat salassapitovelvollisia.
Ne eividt saa paljastaa niissd tehtdvissi mahdollisesti saamiaan luottamuksellisia tietoja muutoin kuin tiivistetysti tai
kootusti niin, ettei siitd voida tunnistaa yksittdisia sijoituspalveluyrityksid, markkinoiden yllapitdjia, sadnneltyja markki-
noita tai muuta henkilod, sanotun kuitenkaan rajoittamatta kansallisen rikos- tai verolainsdddannon vaatimusten tai timan
direktiivin muiden sadnnosten tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 sddnnosten soveltamista.

2. Kun sijoituspalveluyritys, markkinoiden ylldpitdja tai sddnnelty markkina on asetettu konkurssiin tai pakolliseen
selvitystilaan, luottamuksellisia tietoja, jotka eivdt koske kolmansia osapuolia, voidaan luovuttaa siviili- tai kauppaoike-
udellisessa menettelyssd, jos se on tarpeen menettelyn toteuttamiseksi.

3. Timin direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 nojalla luottamuksellisia tietoja saavilla toimivaltaisilla viran-
omaisilla, elimilld sekd muilla luonnollisilla henkil6illd tai oikeushenkiloilld kuin toimivaltaisilla viranomaisilla on oikeus
kiyttdd saamiaan tietoja ainoastaan tehtdviensd hoitamiseen, kun kyseessd ovat toimivaltaiset viranomaiset, ja tdssd
direktiivissd tai asetuksessa (EU) N:o 600/2014 tarkoitettujen tehtdviensd hoitamiseen tai, kun kyseessd ovat muut viran-
omaiset, elimet taikka luonnolliset henkilot tai oikeushenkilot, sitd tarkoitusta varten, johon kyseisid tietoja niille toimi-
tettiin jaftai kyseisten tehtdvien hoitoon nimenomaan liittyvdn hallinnollisen tai oikeudellisen menettelyn yhteydessi,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta kansallisen rikos- tai verolainsddddnnon vaatimusten soveltamista. Tiedot vastaanottava
viranomainen saa tiedot antavan toimivaltaisen viranomaisen tai muun viranomaisen, elimen tai henkilon suostumuksella
kuitenkin kayttdd niitd muihinkin tarkoituksiin.

4. Tamin direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 nojalla saatuja, vaihdettuja tai toimitettuja luottamuksellisia
tietoja koskee tdssd artiklassa saddetty salassapitovelvollisuus. Tama artikla ei kuitenkaan estd toimivaltaisia viranomaisia
vaihtamasta tai toimittamasta timan direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 ja muiden sijoituspalveluyrityksiin,
luottolaitoksiin, eldkerahastoihin, yhteissijoitusyrityksiin, vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, vakuutus- ja jilleenvakuutus-
edustajiin, vakuutusyrityksiin, sddnneltyihin markkinoihin, markkinoiden ylldpitdjiin, keskusvastapuoliin tai arvopaperikes-
kuksiin sovellettavien direktiivien tai asetusten mukaisia tai muuten tiedot vilittdneen toimivaltaisen viranomaisen tai
muun viranomaisen tai elimen tai luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon suostumuksella annettuja luottamuksellisia
tietoja.

5. Tamdi artikla ei estd toimivaltaisia viranomaisia vaihtamasta tai toimittamasta kansallisen lainsdddannén mukaisesti
luottamuksellisia tietoja, joita ei ole saatu muun jdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta.
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77 artikla
Suhteet tilintarkastajiin

1. Jasenvaltioiden on sdddettdvd vdhimmdisvaatimuksena, ettd jokainen henkild, joka on Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2006/43/EY (') mukaisesti valtuutettu ja joka suorittaa sijoituspalveluyrityksessd, sddnnellylld mark-
kinalla tai raportointipalvelujen tarjoajan palveluksessa direktiivin 2013/34/EU 34 artiklassa tai direktiivin 2009/65/ETY
73 artiklassa tarkoitettua tehtdvai tai muuta lakisditeistd tehtdvdd, on velvollinen viipymattd ilmoittamaan toimivaltaisille
viranomaisille tuota yritystd koskevista seikoista tai paatoksistd, jotka kyseinen henkildé on saanut tietoonsa tehtdvdinsd
suorittaessaan ja jotka saattavat:

a) olennaisesti rikkoa lakeja, asetuksia tai hallinnollisia médrayksid, joissa asetetaan toimiluvan edellytykset tai jotka
koskevat erityisesti sijoituspalveluyritysten toiminnan harjoittamista;

b) vaikuttaa sijoituspalveluyrityksen toiminnan jatkuvuuteen;

¢) johtaa tilien vahvistamatta jittimiseen tai varaumien esittdmiseen.

Tallainen henkilo on velvollinen ilmoittamaan myos seikoista ja paatoksistd, jotka hdn saa tietoonsa suorittaessaan jotakin
ensimmdisessd kohdassa tarkoitettua tehtdvad yrityksessd, jolla on liheiset sidokset siihen sijoituspalveluyritykseen, jossa
hin suorittaa kyseistd tehtdvaa.

2. Tietojen luovuttamista koskevaan sopimukseen tai lainsddddntoon sisiltyvan rajoituksen rikkomisena ei pideti sitd,
ettd direktiivin 2006/43/EY mukaisella tavalla valtuutettu henkil6 vilpittomassd mielessd luovuttaa 1 kohdassa tarkoitetun
tiedon tai pditoksen toimivaltaiselle viranomaiselle, eikd tdstd saa aiheutua kyseiselle henkil6lle seuraamusvastuuta.

78 artikla
Tietosuoja

Tdmin direktiivin mukaisten valvontavaltuuksien, mukaan lukien tutkintavaltuuksien, kdyttimisen aikana tai sitd varten
kerittyja henkilotietoja on kasiteltivd soveltuvin osin direktiivin 95/46/EY tdytinto6npanemiseksi annetun kansallisen
lainsdddannon ja asetuksen (EY) N:o 45/2001 mukaisesti.

II LUKU
Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen vilinen yhteistyo
79 artikla
Yhteistyovelvoite

1. Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on toimittava yhteistyossd keskendin, kun se on niiden timéan direktii-
vin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisten tehtdvien suorittamiseksi tarpeen, kdyttden siihen kaikkia joko tissd
direktiivissd tai asetuksessa (EU) N:o 600/2014 tai kansallisessa lainsdddiannossd sdddettyjd valtuuksiaan.

Jos jasenvaltiot ovat pddttineet 70 artiklan mukaisesti maaritd rikosoikeudellisia seuraamuksia kyseisessd artiklassa mai-
nittujen sddnnodsten rikkomisesta, niiden on varmistettava, ettd on otettu kdyttoon asianmukaisia toimenpiteitd, jotta
toimivaltaisilla viranomaisilla on kaikki tarvittavat valtuudet olla yhteydessi oikeusviranomaisiin oikeudenkayttoalueellaan
saadakseen tietoja rikosoikeudellisista tutkinnoista ja menettelyistd, jotka on kdynnistetty tdmin direktiivin ja asetuksen
(EU) N:o 600/2014 mahdollisista rikkomisista, ja toimittaa nima tiedot muille toimivaltaisille viranomaisille ja arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle tayttadkseen velvoitteensa tehdd yhteistyotd keskenddn ja arvopaperimarkkinaviranomaisen
kanssa tdtd direktiivid ja asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellettaessa.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/43/EY, annettu 17 piivana toukokuuta 2006, tilinpaatosten ja konsolidoitujen
tilinpadtosten lakisddteisestd tilintarkastuksesta, direktiivien 78/660/ETY ja 83/349/ETY muuttamisesta sekd neuvoston direktiivin
84/253[ETY kumoamisesta (EUVL L 157, 9.6.2006, s. 87).
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Toimivaltaisten viranomaisten on avustettava muiden jisenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia. Niiden on erityisesti
vaihdettava tietoja ja harjoitettava yhteistyotd tutkinta- tai valvontatoiminnassa.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat my0ds tehdd yhteistyotd toisten jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa
helpottaakseen sakkojen perimista.

Yhteistyon ja erityisesti tietojen vaihdon helpottamiseksi ja nopeuttamiseksi jasenvaltioiden on nimettiva yksi toimival-
tainen viranomainen yhteysviranomaiseksi tdmin direktiivin ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamiseksi. Jasenvalti-
oiden on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muille jasenvaltiolle niiden viranomaisten nimet,
jotka on nimetty vastaanottamaan tietojenvaihto- tai yhteistyopyynt6ja timidn kohdan nojalla. Arvopaperimarkkinaviran-
omainen julkistaa ndistd viranomaisista laaditun luettelon verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan tasalla.

2. Jos kauppapaikka on toteuttanut jirjestelyjd vastaanottavassa jasenvaltiossa ja sen toiminnasta sielld on tullut
kyseisen vastaanottavan jasenvaltion arvopaperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta merkittivaad vas-
taanottavan jdsenvaltion arvopaperimarkkinoiden tilanne huomioon ottaen, kauppapaikan kotijasenvaltion ja vastaan-
ottavan jdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on otettava kdyttoon oikeasuhteiset yhteistydjarjestelyt.

3. Jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat hallinnolliset ja organisatoriset toimenpiteet 1 kohdassa sdddetyn avunan-
non edistamiseksi.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat kdyttdd valtuuksiaan yhteistyon aikaansaamiseksi my6s silloin, kun tutkinnan kohteena
oleva toiminta ei riko mitddn kyseisessd jasenvaltiossa voimassa olevaa sadnnosta.

4. Jos toimivaltaisella viranomaisella on perusteltu syy epiilld, ettd sen valvonnan piiriin kuulumattomat yhteisot
harjoittavat tai ovat harjoittaneet timan direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 sddnnosten vastaista toimintaa toisen
jasenvaltion alueella, timdn toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tdstd toisen jdsenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle mahdollisimman seikkaperiisesti. Ilmoituksen vastaanottaneen toimivaltai-
sen viranomaisen on toteutettava aiheelliset toimenpiteet. Sen on ilmoitettava asiasta ilmoittaneelle toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle asian ratkaisu ja mahdollisuuksien mukaan merkittavat vilivaiheet. Taima
kohta ei rajoita ilmoituksen tehneen toimivaltaisen viranomaisen toimivaltaa.

5. Rajoittamatta 1 ja 4 kohdan soveltamista toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille tiedot

a) 69 artiklan 2 kohdan o alakohdan mukaisista pyynnoistd pienentdd position tai vastuun kokoa;

b) mahdollisista 69 artiklan 2 kohdan p alakohdan mukaisista rajoituksista, joilla rajoitetaan henkil6iden mahdollisuuksia
tehdd rahoitusvilinettd koskevia sopimuksia.

Imoituksen on sisillettdvé tarvittaessa tiedot 69 artiklan 2 kohdan j alakohdan mukaisesta pyynnosté tai vaatimuksesta,
mukaan lukien sen henkilon tai niiden henkiloiden nimet, joille se on osoitettu, ja pyynnén perustelut, sekd 69 artiklan 2
kohdan p alakohdan mukaisesti asetettujen rajoitusten laajuudesta, mukaan lukien kyseinen henkilo, sovellettavat rahoi-
tusvalineet, mahdolliset niiden positioiden kokoa koskevat rajoitukset, jotka henkilolld voi olla kaikkina aikoina, siitd
57 artiklan mukaisesti mahdollisesti myonnettivit poikkeukset sekd niiden perustelut.

Imoitukset on tehtdva vdhintddn 24 tuntia ennen kuin toimien tai toimenpiteiden on mdaard tulla voimaan. Poikkeuk-
sellisissa tilanteissa toimivaltainen viranomainen voi antaa ilmoituksen alle 24 tuntia ennen ajankohtaa, jona toimenpiteen
on madré tulla voimaan, jos ilmoitusta ei ole mahdollista antaa vahintddn 24 tuntia etukiteen.

Jasenvaltion toimivaltainen viranomainen, joka vastaanottaa timan kohdan mukaisen ilmoituksen, voi toteuttaa toimen-
piteitd 69 artiklan 2 kohdan o tai p alakohdan mukaisesti, jos se katsoo toimenpiteen tarpeelliseksi kyseisen toisen
toimivaltaisen viranomaisen tavoitteen saavuttamiseksi. Toimivaltaisen viranomaisen on myos tehtdvd ilmoitus timén
kohdan mukaisesti, jos se aikoo toteuttaa toimenpiteita.
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Jos timidn kohdan ensimmdisen alakohdan a tai b alakohdan mukainen toimi koskee tukkutason energiatuotteita,
toimivaltaisen viranomaisen on tehtdva ilmoitus my6s asetuksella (EY) N:o 713/2009 perustetulle energia-alan sddntely-
viranomaisten yhteistyovirastolle.

6.  Toimivaltaisten viranomaisten on tehtivd paastooikeusasioissa yhteisty6td spot- ja huutokauppamarkkinoiden val-
vonnasta vastaavien julkisten elinten ja toimivaltaisten viranomaisten, rekisterien valvojien ja muiden direktiivin
2003/87EY noudattamisen valvonnasta vastaavien julkisten elinten kanssa sen varmistamiseksi, ettd ne saavat kokonais-
kuvan pidstooikeuksien markkinoista.

7. Kun kyse on maatalousalan hyodykejohdannaisista, toimivaltaisten viranomaisten on raportoiva fyysisten maatalo-
usmarkkinoiden valvonnasta, hallinnoinnista ja sddntelystd asetuksen (EU) N:o 1308/2013 nojalla vastaaville julkisille
elimille ja tehtdva yhteistyotd niiden kanssa.

8.  Siirretddn komissiolle valta antaa 89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla vahvistetaan perusteet, joiden
nojalla kauppapaikan toiminnan vastaanottavassa jasenvaltiossa voidaan katsoa olevan merkittdvad kyseisen vastaanotta-
van jasenvaltion arvopaperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytantoonpanostandardeiksi vakiomuotoisten lomak-
keiden, mallien ja menettelyjen luomiseksi 2 kohdassa tarkoitettuja yhteistyojirjestelyja varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten taytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmidisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytintdonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

80 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten yhteisty6é valvontatoimissa, paikalla tehtivissi tarkastuksissa tai tutkinnoissa

1. Jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytdd toisen jdsenvaltion toimivaltaista viranomaista toimimaan
yhteistyossd valvontatoimien tai paikalla tehtdvin tarkastuksen tai tutkinnan yhteydessa. Jos sijoituspalveluyritykset ovat
sadnneltyjen markkinoiden etdkauppaa kdyvid jdsenid tai osapuolia, sddnneltyjen markkinoiden osalta toimivaltainen
viranomainen voi pddttdd ottaa nithin suoraan yhteyttd, jolloin sen on ilmoitettava asiasta etikauppaa kiyvin jisenen
tai osapuolen kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltaisen viranomaisen saadessa paikalla tehtavdd tarkastusta tai tutkintaa koskevan pyynnon, sen on valtuuksiensa
sallimissa rajoissa

a) suoritettava tarkastus tai tutkinta itse;

b) annettava pyynnon esittdneen viranomaisen suorittaa tarkastus tai tutkinta;

¢) annettava tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittaa tarkastus tai tutkinta.

2. Valvontakidytint6jen lahentdmiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen voi osallistua valvontakollegioiden toimin-
taan, kahden tai useamman toimivaltaisen viranomaisen asetuksen (EU) N:o 1095/2010 21 artiklan mukaisesti yhteisesti
suorittamat paikan paalld tehtavit tarkastukset ja tutkinnat mukaan luettuina.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn tiedot, joita
toimivaltaisten viranomaisten on vaihdettava tehdessdin yhteistyotd valvontatoimien tai paikan pddlld tehtdvien tarkas-
tusten ja tutkintojen yhteydessa.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdan 3 pai-
vind heindkuuta 2015.

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

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytantoonpanostandardeiksi vakiomuotoisten lomak-
keiden, mallien ja menettelyjen vahvistamiseksi toimivaltaisten viranomaisten valvontatoimien, paikan piilld tehtdvien
tarkastusten ja tutkintojen yhteydessd harjoittamaa yhteistyotd varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeistddn
3 péivand tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

81 artikla
Tietojenvaihto

1. Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten, jotka on timan direktiivin 79 artiklan 1 kohdan mukaisesti nimetty
yhteysviranomaisiksi tdmdn direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamiseksi, on viipymittd toimitettava
toisilleen tiedot, jotka ovat tarpeen timin direktiivin 67 artiklan 1 kohdan mukaisesti nimetyille toimivaltaisille viran-
omaisille tdimdn direktiivin tai asetuksen (EU) N:o 600/2014 nojalla annetuissa sddnnoissd osoitettujen tehtdvien hoita-
miseksi.

Toimivaltaiset viranomaiset, jotka vaihtavat tietoja toisten toimivaltaisten viranomaisten kanssa timin direktiivin tai
asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisesti, voivat ilmoittaa tictoja vilittdessadn, ettei kyseisid tietoja saa luovuttaa ilman
niiden nimenomaista suostumusta, jolloin kyseisid tietoja saa vaihtaa ainoastaan niitd tarkoituksia varten, joihin mainitut
viranomaiset ovat antaneet suostumuksensa.

2. Toimivaltainen viranomainen, joka on nimetty yhteysviranomaiseksi 79 artiklan 1 kohdan mukaisesti, voi toimittaa
timén artiklan 1 kohdan sekd 77 ja 88 artiklan mukaisesti saadut tiedot 67 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuille viran-
omaisille. Ne eivit saa toimittaa tietoja muille elimille tai luonnollisille henkildille tai oikeushenkildille ilman tiedot
luovuttaneiden toimivaltaisten viranomaisten nimenomaista suostumusta. Tiedot saa toimittaa ainoastaan niitd tarkoituk-
sia varten, joihin mainitut viranomaiset ovat antaneet suostumuksensa, lukuun ottamatta asianmukaisesti perusteltuja
olosuhteita. Viimeksi mainitussa tapauksessa yhteysviranomainen ilmoittaa tdstd viipymattd sille yhteysviranomaiselle, joka
tiedot on lahettanyt.

3. Edelld 71 artiklassa tarkoitetut viranomaiset sekd muut elimet ja luonnolliset henkilot ja oikeushenkil6t, jotka saavat
luottamuksellisia tietoja timédn artiklan 1 kohdan tai 77 ja 88 artiklan mukaisesti, voivat kdyttdd tietoja ainoastaan
tehtdviensd hoitamiseen ja erityisesti

a) tutkiakseen, tdyttyvitko sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan aloittamista koskevat edellytykset, ja helpottaakseen
timdn toiminnan harjoittamisen valvontaa joko yrityskohtaisesti tai konsolidoidun tilanteen perusteella, erityisesti
direktiivissd 2013/36/EU asetettujen vakavaraisuusvaatimusten sekd hallinto- ja kirjanpitomenettelyjen sekd sisdisen
tarkastuksen jdrjestelmien osalta;

b) valvoakseen kauppapaikkojen toiminnan asianmukaisuutta;

¢) mairitikseen seuraamuksia;

d) haettaessa muutosta toimivaltaisen viranomaisen paitokseen hallintovalitusteitse;

e) tuomioistuinkasittelyssd, joka on saatettu vireille 74 artiklan mukaisesti;
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f) 75 artiklan mukaisessa tuomioistuinten ulkopuolella tapahtuvassa sijoittajien valitusten kasittelyssa.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytantoonpanostandardeiksi vakiomuotoisten lomak-
keiden, mallien ja menettelyjen vahvistamiseksi tietojenvaihtoa varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

5. Tamd artikla sekd 76 ja 88 artikla eivit estd toimivaltaista viranomaista toimittamasta arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle, Euroopan jérjestelmariskikomitealle, keskuspankeille, EKPJ:lle ja EKP:lle, kun ndmd toimivat rahapoliittisina
viranomaisina, seké tarvittaessa muille maksu- ja toimitusjirjestelmien valvonnasta vastuussa oleville viranomaisille niiden
tehtdvien suorittamista varten tarkoitettuja luottamuksellisia tietoja. Niitd viranomaisia tai elimid ei my6skddn saa estdd
toimittamasta toimivaltaisille viranomaisille tietoja, joita ne saattavat tarvita tdssd direktiivissd tai asetuksessa (EU)
N:o 600/2014 saidettyjen tehtdviensd suorittamiseksi.

82 artikla
Sitova sovittelu

1. Toimivaltaiset viranomaiset voivat saattaa arvopaperimarkkinaviranomaisen kasiteltaviksi tilanteet, joissa jokin seu-
raavista pyynnoistd on hylitty tai pyyntoon ei ole vastattu kohtuullisessa ajassa:

a) 80 artiklan mukaisen valvontatoimen, paikalla tehtdvin tarkastuksen tai tutkinnan suorittamista koskeva pyynto; tai

b) 81 artiklan mukaista tietojen vaihtoa koskeva pyynto.

2. Edelli 1 kohdassa tarkoitetuissa tilanteissa arvopaperimarkkinaviranomainen voi toimia asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 19 artiklan mukaisesti, sanotun kuitenkaan rajoittamatta timin direktiivin 83 artiklassa sdddettyd mah-
dollisuutta kieltdytyd toimimasta tietojensaantipyynnon johdosta ja arvopaperimarkkinaviranomaisen mahdollisuutta toi-
mia asetuksen (EU) N:o 1095/2010 17 artiklan mukaisesti.

83 artikla
Yhteistyosti kieltiytyminen

Toimivaltainen viranomainen voi kieltdytyd pyydetystd yhteistyostd 84 artiklan mukaisen tutkinnan, valvontatoimen tai
paikalla tehtdvin tarkastuksen yhteydessd tai 81 artiklassa sdddetysti tietojenvaihdosta ainoastaan silloin, kun

a) samoja toimia ja henkiloitd koskeva oikeudellinen menettely on jo pantu vireille pyynnon saaneen jdsenvaltion
viranomaisissa;

b) pyynnon saaneessa jisenvaltiossa on jo annettu niitd henkiloitd ja niitd toimia koskeva lainvoimainen paitos.

Kieltaytyessddn yhteistyostd toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tdstd pyynnon esittineelle toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle sekd annettava mahdollisimman yksityiskohtaiset tiedot asiasta.
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84 artikla
Kuuleminen ennen toimiluvan my6ntimistd

1. Toisen jdsenvaltion toimivaltaisia viranomaisia on kuultava ennen toimiluvan myontimisti sijoituspalveluyritykselle,
joka on jokin seuraavista:

a) toisessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyrityksen, markkinoiden ylldpitdjan tai luottolaitoksen tytar-
yritys;

b) toisessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen emoyrityksen tytaryritys;

¢) yritys, jossa madrdysvaltaa kdyttavit samat luonnolliset henkilot tai oikeushenkilot, joilla on mairdysvalta toisessa
jasenvaltiossa toimiluvan saaneessa sijoituspalveluyrityksessa tai luottolaitoksessa.

2. Luottolaitosten tai vakuutusyritysten valvonnasta vastaavia jasenvaltion toimivaltaisia viranomaisia on kuultava
ennen toimiluvan myontamista sijoituspalveluyritykselle tai markkinoiden yllapitajalle, joka on jokin seuraavista:

a) unionissa toimiluvan saaneen luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen tytaryritys;

b) unionissa toimiluvan saaneen luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen emoyrityksen tytaryritys;

¢) saman luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon maardysvallassa, jolla on méidrdysvalta unionissa toimiluvan saaneessa
luottolaitoksessa tai vakuutusyrityksessa.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten on kuultava toisiaan etenkin silloin, kun ne
arvioivat osakkeenomistajien tai jdsenten soveltuvuutta sekd saman ryhmin toisen yhteisén johtoon osallistuvien yritystd
tosiasiassa johtavien henkildiden mainetta ja kokemusta. Niiden on annettava toisilleen kaikki tiedot, jotka liittyvat
osakkeenomistajien tai jasenten soveltuvuuteen ja yritystd tosiasiassa johtavien henkildiden maineeseen ja kokemukseen
ja joilla on merkitystd toisille toimivaltaisille viranomaisille toimilupien myontdmisen sekd meneillddn olevan toiminta-
edellytysten tdyttymistd koskevan arvioinnin yhteydessa.

4. Arvopaperiviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytint6onpanostandardeiksi vakiomuotoisten lomakkeiden,
mallien ja menettelyjen vahvistamiseksi muiden toimivaltaisten viranomaisten kuulemista varten ennen toimiluvan myon-
tamista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind tammikuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

85 artikla
Vastaanottavien jisenvaltioiden valtuudet

1. Vastaanottavien jisenvaltioiden on sdddettdvi, ettd toimivaltainen viranomainen voi velvoittaa kaikki sijoituspalve-
luyritykset, joilla on sivuliike niiden alueella, toimittamaan niille maaraajoin sivuliikkeiden liiketoimintaa koskeva kerto-
mus tilastollisia tarkoituksia varten.
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2. Hoitaessaan timin direktiivin mukaisia velvollisuuksiaan vastaanottavien jdsenvaltioiden on sdddettivd, ettd toimi-
valtainen viranomainen voi velvoittaa sijoituspalveluyritysten sivuliikkeet toimittamaan tarpeelliset tiedot sen valvomiseksi,
ettd ne noudattavat nithin sovellettavia vastaanottavan jdsenvaltion asettamia sddntoja 35 artiklan 8 kohdassa sdddetyissd
tapauksissa. Namd vaatimukset eivit saa olla tiukempia kuin vaatimukset, jotka sama jdsenvaltio on asettanut alueelleen
sijoittautuneille yrityksille valvoakseen, ettd ne noudattavat samoja sidnt6ja.

86 artikla
Vastaanottavien jisenvaltioiden varotoimenpiteet

1. Jos vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on selkedt ja todennettavissa olevat perusteet uskoa,
ettd sen alueella palvelujen tarjoamisen vapauden perusteella toimiva sijoituspalveluyritys rikkoo timédn direktiivin nojalla
annetuista sddnnoksistd johtuvia velvoitteita tai ettd sijoituspalveluyritys, jolla on sivuliike sen alueella, rikkoo sellaisia
timan direktiivin nojalla annetuista sddnnoksistd johtuvia velvoitteita, jotka eivit anna kyseiselle viranomaiselle toimival-
taa, sen on ilmoitettava tillaiset tiedot kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos sijoituspalveluyritys kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen toteuttamista toimenpiteistd huolimatta tai toimen-
piteiden osoittautuessa riittimattomiksi toimii edelleen tavalla, joka on selvisti vastaanottavan jdsenvaltion sijoittajien
etujen vastainen tai haittaa markkinoiden asianmukaista toimintaa, sovelletaan seuraavaa:

a) vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettuaan tistd ensin kotijasenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle toteutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoittajien suojaamiseksi ja markkinoiden
asianmukaisen toiminnan varmistamiseksi, mihin on kuuluttava mahdollisuus estdd sadnnoksid rikkovia sijoituspalve-
luyrityksid aloittamasta uusia liiketoimia sen alueella. Tillaisista toimenpiteistd on ilman aiheetonta viivytystd ilmoi-
tettava komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle; ja

b) vastaanottavan jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen kasitelta-
viksi, ja timd voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti.

2. Jos vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset toteavat, ettd sijoituspalveluyritys, jolla on sivuliike sen
alueella, rikkoo tuossa jasenvaltiossa timin direktiivin niiden sddnndsten nojalla annettuja sidnnoksid ja madrayksid, joilla
annetaan valtuuksia vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, ndiden on vaadittava kyseistd sijoituspal-
veluyritystd korjaamaan sddntojenvastainen tilanteensa.

Jos kyseinen sijoituspalveluyritys ei toteuta tarvittavia toimenpiteitd, vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisten viran-
omaisten on toteutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet varmistaakseen, ettd sijoituspalveluyritys korjaa sadntojenvastaisen
tilanteensa. Néiden toimenpiteiden luonteesta on ilmoitettava kotijisenvaltion toimivaltaisille viranomaisille.

Jos sijoituspalveluyritys vastaanottavan jisenvaltion toteuttamista toimenpiteistd huolimatta jatkaa vastaanottavassa jasen-
valtiossa voimassa olevien, ensimmaisessé alakohdassa tarkoitettujen sadnnosten tai maardysten rikkomista, vastaanottavan
jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettuaan téstd ensin kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle to-
teutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoittajien suojaamiseksi ja markkinoiden asianmukaisen
toiminnan varmistamiseksi. Tallaisista toimenpiteistd on ilman aiheetonta viivytystd ilmoitettava komissiolle ja arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle.

Lisiksi vastaanottavan jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen kisi-
teltaviksi, ja tdméd voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti.

3. Jos sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankdyntijarjestelman tai organisoidun kaupankayntijirjestelman vas-
taanottavan jasenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on selkeit ja todennettavissa olevat perusteet uskoa, ettd niiden
alueella toimiva sddnnelty markkina, monenkeskinen kaupankdyntijarjestelmd tai organisoitu kaupankayntijirjestelma
rikkoo tdmdn direktiivin nojalla annetuista sdannoksistd johtuvia velvoitteita, sen on ilmoitettava nima tiedot sddnnellyn
markkinan, monenkeskisen kaupankiyntijarjestelmin tai organisoidun kaupankdyntijirjestelmin kotijasenvaltion toimi-
valtaiselle viranomaiselle.
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Jos sdannellyt markkinat, monenkeskinen kaupankayntijirjestelmai tai organisoitu kaupankayntijirjestelmd kotijasenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen toteuttamista toimenpiteistd huolimatta tai toimenpiteiden osoittautuessa riittimattomiksi
toimii edelleen tavalla, joka on selvisti vastaanottavan jisenvaltion sijoittajien etujen vastainen tai haittaa markkinoiden
asianmukaista toimintaa, vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettuaan tistd ensin kotijdsen-
valtion toimivaltaiselle viranomaiselle toteutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoittajien suojaa-
miseksi ja markkinoiden asianmukaisen toiminnan varmistamiseksi, mihin kuuluu mahdollisuus estdd titd sddnneltyd
markkinaa tai monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankdyntijarjestelmai tarjoamasta jarjestelyjadn
vastaanottavaan jisenvaltioon sijoittautuneiden etikaupankiyntid harjoittavien jisenten tai markkinaosapuolten kiyttoon.
Tallaisista toimenpiteistd on ilman aiheetonta viivytystd ilmoitettava komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Lisdksi vastaanottavan jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen kasi-
teltaviksi, ja tdméd voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti.

4. Edelld 1, 2 tai 3 kohdan mukaisesti toteutetut toimenpiteet, jotka kisittavat seuraamuksia tai sijoituspalveluyrityksen
tai sddnnellyn markkinan toiminnan rajoittamista, on perusteltava asianmukaisesti ja niistd on ilmoitettava kyseiselle
sijoituspalveluyritykselle tai kyseisille sddnnellylle markkinalle.

87 artikla
Yhteistyo ja tietojen vaihto arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa

1. Toimivaltaisten viranomaisten on tatd direktiivid sovellettaessa tehtdvi yhteistyotd arvopaperimarkkinaviranomaisen
kanssa asetuksen (EU) N:o 1095/2010 mukaisesti.

2. Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava ilman aiheetonta viivytystd arvopaperimarkkinaviranomaiselle kaikki
tiedot, jotka timd tarvitsee tdmédn direktiivin ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisten tehtdviensd suorittamiseksi ja
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 ja 36 artiklan mukaisesti.

Il LUKU
Yhteistyé kolmansien maiden kanssa
88 artikla
Tietojenvaihto kolmansien maiden kanssa

1. Jdsenvaltiot ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 33 artiklan mukaisesti arvopaperimarkkinaviranomainen voivat tehdd
tietojenvaihtoa koskevia yhteistyosopimuksia kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa ainoastaan, jos
luovutettuun tietoon sovelletaan vdhintddn 76 artiklassa saddettyjd salassapitotakeita vastaavia takeita. Tallaisen tietojen-
vaihdon on palveltava ndiden toimivaltaisten viranomaisten tehtdvien suorittamista.

Jasenvaltioiden ja kolmannen maan vilisen henkil6tietojen toimittamisen on tapahduttava direktiivin 95/46/EY IV luvun
mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomaisen ja kolmannen maan vilisen henkilotietojen toimittamisen on tapahduttava asetuksen
(EY) N:o 45/2001 9 artiklan mukaisesti.

Jasenvaltiot ja arvopaperimarkkinaviranomainen voivat tehdd myos tietojenvaihtoa koskevia yhteistydsopimuksia sellaisten
kolmansien maiden viranomaisten, elinten sekd luonnollisten henkiloiden tai oikeushenkiloiden kanssa, jotka hoitavat
yhtd tai useampaa seuraavista tehtavista:

a) luottolaitosten, muiden rahoituslaitosten, vakuutusyritysten ja rahoitusmarkkinoiden valvonta;

b) vastaaminen sijoituspalveluyritysten selvitys- ja konkurssimenettelystd sekd muista samankaltaisista menettelyist;
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¢) valvontatehtdvien hoidon yhteydessi sijoituspalveluyritysten ja muiden rahoituslaitosten, luottolaitosten sekd vakuu-
tusyritysten lakisdateisistd tilintarkastuksista vastaaminen tai korvausjirjestelmien hallinnointi tehtdviensd yhteydessi;

&

sijoituspalveluyritysten selvitys- ja konkurssimenettelyihin sekd muihin samankaltaisiin menettelyihin osallistuvien
elinten valvonta;

e) niiden henkildiden valvonta, jotka suorittavat vakuutusyritysten, luottolaitosten, sijoituspalveluyritysten ja muiden
rahoituslaitosten lakisditeista tilintarkastusta;

f) piddstooikeuksien markkinoilla toimivien henkil6iden valvonta kokonaiskuvan saamiseksi rahoitus- ja spot-markkinois-
ta;

maatalousalan hyddykejohdannaisten markkinoilla toimivien henkildiden valvonta kokonaiskuvan saamiseksi rahoitus-
ja spot-markkinoista.

©

Kolmannessa alakohdassa tarkoitettuja yhteistydsopimuksia voidaan tehdd ainoastaan, jos luovutettuun tietoon sovelletaan
vahintdan 76 artiklassa sdddettyjd salassapitotakeita vastaavia takeita. Tallaisen tietojenvaihdon on palveltava ndiden
viranomaisten tai elinten taikka luonnollisten henkildiden tai oikeushenkiliden tehtdvien hoitamista. Jos yhteistyosopi-
mukseen sisiltyy henkilotietojen toimittamista jisenvaltiosta, siind on noudatettava direktiivin 95/46/EY IV lukua seki
asetusta (EY) N:o 45/2001, jos arvopaperimarkkinaviranomainen osallistuu henkil6tietojen toimittamiseen.

2. Jos tiedot ovat ldhtoisin toisesta jasenvaltiosta, ne saa luovuttaa ainoastaan tiedot antaneiden toimivaltaisten viran-
omaisten nimenomaisella suostumuksella ja soveltuvin osin ainoastaan niihin tarkoituksiin, joita varten viranomaiset ovat
antaneet suostumuksensa. Samaa sddnnostd sovelletaan kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten toimittamiin
tietoihin.

VII OSASTO
DELEGOIDUT SAADOKSET
89 artikla
Siirretyn saddosvallan kiyttiminen

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

2. Siirretddn komissiolle 2 paivistd heindkuuta 2014 méddradamattomaksi ajaksi 2 artiklan 3 kohdassa, 4 artiklan 1
kohdan 2 alakohdan toisessa alakohdassa, 4 artiklan 2 kohdassa, 13 artiklan 1 kohdassa, 16 artiklan 12 kohdassa,
23 artiklan 4 kohdassa, 24 artiklan 13 kohdassa, 25 artiklan 8 kohdassa, 27 artiklan 9 kohdassa, 28 artiklan 3 kohdassa,
30 artiklan 5 kohdassa, 31 artiklan 4 kohdassa, 32 artiklan 4 kohdassa, 33 artiklan 8 kohdassa, 52 artiklan 4 kohdassa,
54 artiklan 4 kohdassa, 58 artiklan 6 kohdassa, 64 artiklan 7 kohdassa, 65 artiklan 7 kohdassa ja 79 artiklan 8 kohdassa
tarkoitettu valta antaa delegoituja sdddoksia.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 2 artiklan 3 kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan 2
alakohdan toisessa alakohdassa, 4 artiklan 2 kohdassa, 13 artiklan 1 kohdassa, 16 artiklan 12 kohdassa, 23 artiklan 4
kohdassa, 24 artiklan 13 kohdassa, 25 artiklan 8 kohdassa, 27 artiklan 9 kohdassa, 28 artiklan 3 kohdassa, 30 artiklan 5
kohdassa, 31 artiklan 4 kohdassa, 32 artiklan 4 kohdassa, 33 artiklan 8 kohdassa, 52 artiklan 4 kohdassa, 54 artiklan 4
kohdassa, 58 artiklan 6 kohdassa, 64 artiklan 7 kohdassa, 65 artiklan 7 kohdassa ja 79 artiklan 8 kohdassa tarkoitetun
sdddosvallan siirron. Peruuttamispddtokselld lopetetaan tuossa pddtoksessd mainittu siddosvallan siirto. Peruuttaminen
tulee voimaan sitd pdivdd seuraavana piivand, jona sitd koskeva pddtos julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd,
tai jonakin myohempini, kyseisessd padtoksessd mainittuna pdivand. Peruuttamispditos ei vaikuta jo voimassa olevien
delegoitujen sddadosten patevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun sdddoksen, komissio antaa sen tiedoksi yhtdaikaisesti Euroopan parla-
mentille ja neuvostolle.
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5.  Edelld olevan 2 artiklan 3 kohdan, 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan toisen alakohdan, 4 artiklan 2 kohdan,
13 artiklan 1 kohdan, 16 artiklan 12 kohdan, 23 artiklan 4 kohdan, 24 artiklan 13 kohdan, 25 artiklan 8 kohdan,
27 artiklan 9 kohdan, 28 artiklan 3 kohdan, 30 artiklan 5 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 32 artiklan 4 kohdan,
33 artiklan 8 kohdan, 52 artiklan 4 kohdan, 54 artiklan 4 kohdan, 58 artiklan 6 kohdan, 64 artiklan 7 kohdan,
65 artiklan 7 kohdan ja 79 artiklan 8 kohdan nojalla annettu delegoitu siddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan
parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdidos on annettu tiedoksi Euroopan
parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen
mainitun médrdajan pddttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eividt vastusta siddostd. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta titd mairdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.

LOPPUSAANNOKSET
90 artikla
Kertomukset ja uudelleentarkastelu

1. Komissio antaa ennen 3 pdivdd maaliskuuta 2019 arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan parlamen-
tille ja neuvostolle kertomuksen, jossa kisitellddn

a) organisoitujen kaupankdyntijirjestelmien toimintaa, mukaan lukien pddmichen lukuun tismiytetyn kaupankiynnin
erityiskdytto, ottaen huomioon toimivaltaisten viranomaisten valvonnasta saamat kokemukset, unionin toimiluvan
saaneiden organisoitujen kaupankidyntijarjestelmien lukumaird ja niiden markkinaosuus sekd selvittden erityisesti,
onko organisoidun kaupankdyntijirjestelmin mairitelmdd tarpeen muuttaa ja onko organisoidun kaupankdyntijirjes-
telman luokan kattama rahoitusvilinevalikoima edelleen asianmukainen;

b) pk-yritysten kasvumarkkinoita koskevan jirjestelmin toimintaa ottaen huomioon pk-yritysten kasvumarkkinoina re-
kister6ityjen monenkeskisten kaupankdyntijarjestelmien lukuméarin, niissd olevien litkkeeseenlaskijoiden lukuméarin
ja asianomaiset kaupankédyntivolyymit;

Kertomuksessa on erityisesti arvioitava, onko 33 artiklan 3 kohdan a alakohdassa tarkoitettu alaraja edelleen asian-
mukainen vihimmaismaard tissd direktiivissd asetettuihin pk-yritysten kasvumarkkinoiden tavoitteisiin pyrkimisessé;

¢) algoritmista kaupankdyntid, mukaan lukien huippunopeaa algoritmista kaupankayntid, koskevien vaatimusten vaiku-
tusta;

d) tiettyjen tuotteiden tai kdytdntojen kieltimismenettelystd saatuja kokemuksia ottaen huomioon, kuinka monta kertaa
menettelyd on jouduttu kidyttimain ja tdstd aiheutuneet vaikutukset;

e) hallinnollisten ja rikosoikeudellisten seuraamusten soveltamista ja erityisesti tarvetta yhdenmukaistaa entisestddn tissd
direktiivissd ja asetuksessa (EU) N:o 600/2014 asetettujen vaatimusten rikkomisesta mdaarittdvid hallinnollisia seur-
aamuksia;

f) positiolimiittien ja positioiden hoidon soveltamisen vaikutuksia hyodykejohdannaismarkkinoiden likviditeettiin, mark-
kinoiden vairinkdyttoon ja asianmukaisiin hinnoittelu- ja toimitusedellytyksiin;

saannellyiltd markkinoilta, monenkeskisiltd kaupankayntijarjestelmiltd, organisoiduilta kaupankayntijarjestelmiltd ja hy-
vaksytyiltd julkistamisjarjestelyiltd saatavien avoimuusvaatimusten mukaisten kauppaa edeltdvien ja sen jilkeisten tie-
tojen hintakehitysti;

©

h) vaikutusta, joka vaatimuksella vélityspalkkioiden, provisioiden tai muiden rahallisten etujen ilmoittamisesta asiakkaalle
sijoitus- tai oheispalvelun tarjoamisen yhteydessd 24 artiklan 9 kohdan mukaisesti on ollut, mukaan lukien vaa-
timuksen vaikutus rajatylittdvan sijoitusneuvonnan sisimarkkinoiden asianmukaiseen toimintaan.

2. Komissio antaa arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen V
osaston mukaisesti vahvistettujen konsolidoitujen kaupankayntitietojen toimivuudesta. Edelld olevaa 65 artiklan 1 kohtaa
koskeva kertomus annetaan viimeistddn 3 paiviana syyskuuta 2018. Edelld olevaa 65 artiklan 2 kohtaa koskeva kertomus
annetaan viimeistdan 3 pdivand syyskuuta 2020.
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Ensimmidisessd alakohdassa tarkoitetuissa kertomuksissa on arvioitava konsolidoitujen kaupankdyntitietojen toimivuutta
seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) konsolidoidussa muodossa esitettyjen kaupanteon jalkeisten tietojen saatavuus ja oikea-aikaisuus kaikkien liiketoimien
osalta riippumatta siitd, onko liiketoimet toteutettu kauppapaikoissa vai muualla;

b) tdydellisten ja osittaisten kaupanteon jilkeisten laadukkaiden tietojen saatavuus ja oikea-aikaisuus muodoissa, jotka
ovat helposti markkinaosapuolten saatavilla ja kaytettavissd sekd saatavilla kohtuullisin kaupallisin ehdoin.

Jos komissio katsoo, ettd konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoajat eivdt ole toimittaneet tietoja siten, ettd ne
tayttaisivat toisessa alakohdassa vahvistetut perusteet, se toimittaa kertomuksen yhteydessd arvopaperimarkkinaviranomai-
selle pyynnon kidynnistdd neuvottelumenettely konsolidoitujen kaupankayntitietojen ylldpidosta huolehtivan kaupallisen
yhteison nimedmiseksi arvopaperimarkkinaviranomaisen hoitaman julkisen hankintamenettelyn avulla. Saatuaan komis-
siolta pyynnon arvopaperimarkkinaviranomainen kaynnistda menettelyn komission pyynndssé esitetyin ehdoin ja Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU, Euratom) N:0 966/2012 (') mukaisesti.

3. Jos 2 kohdassa esitetty menettely kdynnistetddn, komissiolle siirretddn valta hyviksyd 89 artiklan mukaisesti dele-
goituja sddadoksid, joilla muutetaan timdn direktiivin 59-65 artiklaa ja liitteessd I olevaa D osaa sekd asetuksen (EU)
N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 19 alakohtaa, miirittelemalld toimenpiteet, joilla

a) mddratdan konsolidoituja kaupankdyntietoja ylldpitdvin kaupallisen yhteison sopimuksen kestosta, sopimuksen uu-
simista koskevista menettelyistd ja ehdoista sekd uuden julkisen hankintamenettelyn kdynnistimisests;

b) maidritddn, ettd konsolidoituja kaupankayntitietoja yllapitivan kaupallisen yhteison on harjoitettava toimintaansa
yksinoikeudella ja ettd millekddn muulle yhteisolle ei saa 59 artiklan nojalla myontdd lupaa toimia konsolidoitujen
kaupankdyntitietojen tarjoajana;

¢) valtuutetaan arvopaperimarkkinaviranomainen varmistamaan, ettd julkisella hankintamenettelylld nimetty konsolidoi-
tuja kaupankiyntitietoja ylldpitdvd kaupallinen yhteiso noudattaa tarjouskilpailuehtoja;

d) varmistetaan, ettd konsolidoituja kaupankayntitietoja ylldpitdvin kaupallisen yhteison toimittamat kaupanteon jalkeiset
tiedot ovat laadukkaita ja ettd ne esitetddn sellaisissa muodoissa, jotka ovat helposti markkinaosapuolten saatavilla ja
kaytettdvissd, sekd konsolidoidussa muodossa koko markkinoista;

e) varmistetaan, ettd kaupanteon jalkeiset tiedot toimitetaan kohtuullisin kaupallisin ehdoin, sekd konsolidoidusti ettd
muutoin, ja ettd ne vastaavat niiden tietojen kdyttdjien tarpeita koko unionissa;

f) varmistetaan, ettd kauppapaikat ja hyviksytyt julkistamisjirjestelyt tuovat kaupankéyntitietonsa arvopaperimarkkinavi-
ranomaisen hoitamalla julkisella hankintamenettelylld nimetyn konsolidoituja kaupankayntitietoja ylldpitavin kaupal-
lisen yhteison saataville kohtuullisin kustannuksin;

g) mddritetddn jdrjestelyt, joita sovelletaan, kun julkisella hankintamenettelylld nimetty konsolidoituja kaupankiyntitietoja
yllapitava kaupallinen yhteiso ei pysty tdyttimédan tarjouskilpailun ehtoja;

h) médritetddn jarjestelyt, joiden mukaisesti 59 artiklan nojalla hyviksytyt konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajat
saavat siind tapauksessa, ettd timin kohdan b alakohdan mukaista valtuuttamista ei ole kdytetty tai mitddn yhteis6d ei
ole nimetty julkisella hankintamenettelylld, jatkaa konsolidoitujen kaupankayntitietojen ylldpitimistd, kunnes uusi
julkinen hankintamenettely on saatettu pditokseen ja jokin kaupallinen yhteiso nimetddn yllapitimaan konsolidoituja
kaupankdyntitietoja.

—

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU, Euratom) N:o 966/2012, annettu 25 péivand lokakuuta 2012, unionin yleiseen
talousarvioon sovellettavista varainhoitosddnnéistd ja neuvoston asetuksen (EY, Euratom) N:o 1605/2002 kumoamisesta (EUVL
L 298, 26.10.2012, s. 1).
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4. Komissio antaa viimeistddn 1 pdivind tammikuuta 2018 arvopaperimarkkinaviranomaista ja energia-alan sddntely-
viranomaisten yhteistyovirastoa kuultuaan kertomuksen, jossa arvioidaan potentiaalinen vaikutus energiahintoihin ja
energiamarkkinoiden toimivuuteen samoin kuin toteutettavuus ja hyodyt vastapuoli- ja jirjestelmiriskien pienentimisen
kannalta sekd suorat kustannukset, joita aiheutuu C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimusten saattamisesta asetuksen
(EU) N:o 648/2012 4 artiklassa tarkoitetun maédritysvelvollisuuden ja mainitun asetuksen 11 artiklan 3 kohdassa tarkoi-
tettujen riskienhallintamenettelyjen piiriin ja niiden ottamisesta huomioon mainitun asetuksen 10 artiklassa tarkoitettua
maédrityskynnysarvoa laskettaessa.

Jos komissio katsoo, ettd ndiden sopimusten huomioon ottaminen ei olisi toteutettavissa ja hyodyllistd, se antaa tarvit-
taessa lainsdddantoehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle. Siirretddn komissiolle valta antaa timin direktiivin
89 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla timdn direktiivin 95 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua 42 kuukauden
kautta jatketaan kerran kahdella vuodella ja toisen kerran yhdelld vuodella.

91 artikla
Direktiivin 2002/92/EY muuttaminen

Muutetaan direktiivi 2002/92/EY seuraavasti:

1) Muutetaan 2 artikla seuraavasti:

a) korvataan 3 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"Taman direktiivin III a lukua lukuun ottamatta vakuutusyrityksen tai kyseisen vakuutusyrityksen vastuulla toimivan
vakuutusyrityksen tyontekijan harjoittamaa téllaista toimintaa ei pidetd vakuutusedustuksena tai vakuutustuotteiden
tarjontana.”;

b) lisitddn kohta seuraavasti:

"13) I a luvussa 'vakuutuspohjaisella sijoitustuotteella’ vakuutustuotetta, johon sisiltyy maturiteetti- tai takaisi-
nostoarvo ja jossa markkinoiden vaihtelu vaikuttaa suoraan tai vélillisesti koko maturiteetti- tai takaisinosto-
arvoon tai sen osaan ja johon eivit kuulu

a) direktiivissi 2009/138/EY olevassa liitteessd I (vahinkovakuutusluokat) luetellut vahinkovakuutustuotteet;

b) henkivakuutussopimukset, jos sopimuksen mukaiset etuudet maksetaan ainoastaan kuoleman sattuessa tai
loukkaantumisesta, sairaudesta tai vammasta johtuvan tyokyvyttomyyden vuoksi;

c) eliketuotteet, joiden péddasialliseksi tarkoitukseksi katsotaan kansallisen lainsddddnnon nojalla eliketulojen
tarjoaminen sijoittajalle ja jotka antavat sijoittajalle oikeuden tiettyihin etuuksiin;

oo
=

virallisesti tunnustetut ja direktiivin 2001/41/EY tai direktiivin 2009/138/EY soveltamisalaan kuuluvat
lisdelakejarjestelmat;

e) yksilolliset elaketuotteet, joiden osalta kansallisessa lainsdddannossd vaaditaan tyonantajan rahoitusosuutta
ja joissa tyonantaja tai tyontekija ei voi valita eldketuotetta tai eldketuotteen tarjoajaa.”
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2) Lisdtddn luku seuraavasti:

"Il A LUKU

Lisivaatimukset asiakkaan suojasta vakuutuspohjaisissa sijoitustuotteissa
13 a artikla

Soveltamisala

Jollei 2 artiklan 3 kohdan toisessa alakohdassa saddetystd poikkeuksesta muuta johdu, tdssd luvussa sdddetddn lisavaa-
timuksia vakuutusedustustoimintaan sekd vakuutusyritysten suoraan myyntiin silloin, kun suora myynti tapahtuu
vakuutuspohjaisten sijoitustuotteiden myynnin yhteydessd. Tahdn toimintaan viitataan vakuutustuotteiden tarjontana.

13 b artikla
Eturistiriitojen ehkiisy

Vakuutusedustajan tai -yrityksen on pidettiva ylld ja kiytettdva tehokkaita toiminta- ja hallintojirjestelyjd, joiden avulla
se voi ryhtyd kaikkiin kohtuullisiin toimenpiteisiin, joiden tarkoituksena on estdd 13 c artiklassa tarkoitettuja eturistirii-
toja vaikuttamasta haitallisesti sen asiakkaiden etuihin.

13 ¢ artikla

Eturistiriidat

1.  Jasenvaltioiden on vaadittava, ettd vakuutusedustajat ja -yritykset toteuttavat kaikki aiheelliset toimet havaitakseen
itsensd, mukaan luettuina niiden johto, tyontekijit ja sidoksissa olevat vakuutusedustajat tai muut niihin maaraysvallan

vuoksi suoraan tai epdsuorasti yhteydessd olevat henkilot, ja asiakkaidensa viliset eturistiriidat tai asiakkaiden viliset
eturistiriidat, joita syntyy vakuutustuotteiden tarjonnan yhteydessa.

2. Vakuutusedustajan tai -yrityksen on selvésti ilmoitettava asiakkaalle eturistiriitojen yleinen luonne jaftai aiheut-
tajat ennen kuin se alkaa hoitaa liiketoimia asiakkaan lukuun, jos vakuutusedustajan tai -yrityksen 13 b artiklan
mukaisesti soveltamat toiminta- ja hallintojarjestelyt, joiden tavoitteena on eturistiriitojen hallinta, eivdt ole riittavat
varmistamaan, ettd asiakkaan etuihin kohdistuvilta riskeilta valtytdan.

3. Siirretddn komissiolle valta hyviksyd 13 e artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla

a) mddritetddn toimenpiteet, jotka vakuutusedustajan tai -yrityksen voidaan kohtuudella edellyttdd toteuttavan eturis-
tiriitojen tunnistamiseksi, ehkdisemiseksi, hallitsemiseksi ja ilmoittamiseksi, kun se harjoittaa vakuutustuotteiden
tarjontaa;

b) vahvistetaan tarkoituksenmukaiset perusteet sellaisten eturistiriitojen madrittelemiseksi, jotka saattavat vahingoittaa
vakuutusedustajan tai -yrityksen asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden etuja.

13 d artikla
Yleiset periaatteet ja asiakkaille annettava tieto

1.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd vakuutusedustaja tai -yritys toimii vakuutustuotteiden tarjonnassa rehelli-
sesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiakkaan parhaan edun mukaisesti.

2. Kaiken tiedon, mukaan lukien markkinointiviestintd, jonka vakuutusedustaja tai -yritys osoittaa asiakkaille tai
potentiaalisille asiakkaille, on oltava tasapuolista ja selkedd eikd se saa olla harhaanjohtavaa. Markkinointiviestinnin on
oltava selvasti tunnistettavissa markkinointiviestinnaksi.



L 173478 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

3. Jasenvaltiot voivat kieltdd kolmannen osapuolen tai kolmannen osapuolen lukuun toimivan henkilon vakuutus-
edustajalle tai -yritykselle maksamien tai tarjoamien maksujen, palkkioiden tai muiden kuin rahallisten etujen hyvik-
symisen tai vastaanottamisen vakuutuspohjaisia sijoitustuotteita asiakkaille tarjottaessa.

13 e artikla
Siirretyn sdddgsvallan kiyttiminen

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

2. Siirretddn komissiolle 2 pdivastd heindkuuta 2014 méddraamattomaiksi ajaksi 13 c artiklassa tarkoitettu valta antaa
delegoituja saadoksia.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 13 c artiklassa tarkoitetun sdddosvallan siirron.
Peruuttamispditokselld lopetetaan tuossa pddtoksessd mainittu siddosvallan siirto. Peruuttaminen tulee voimaan sitd
pdivdd seuraavana pdivind, jona sitd koskeva padtos julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin
myohempind, kyseisessd paatoksessd mainittuna paivind. Peruuttamispddtos ei vaikuta jo voimassa olevien delegoi-
tujen saddosten pitevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun siidoksen, komissio antaa sen tiedoksi yhtiaikaisesti Euroopan
parlamentille ja neuvostolle.

5. Edelld olevan 13 c artiklan nojalla annettu delegoitu siddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti
tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen siddos on annettu tiedoksi Euroopan
parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen
mainitun maéirdajan pddttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivdt vastusta sdddostd. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta titd mairdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.”

92 artikla
Direktiivin 2011/61/EU muuttaminen

Muutetaan direktiivi 2011/61/EU seuraavasti:
1) Lisdtddn 4 artiklan 1 kohdan r alakohtaan alakohta seuraavasti:

"vii) jasenvaltiota, joka ei ole kotijasenvaltio ja jossa unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja
tarjoaa 6 artiklan 4 alakohdassa tarkoitettuja palveluja.”

2) Muutetaan 33 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

“Edellytykset, jotka koskevat niiden unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitoa, jotka ovat
sijoittautuneet muihin jdsenvaltioihin, sekd niiden muissa jisenvaltioissa tarjoamia palveluja”;

b) korvataan 1 ja 2 kohta seuraavasti:

"1.  Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd toimiluvan saanut, unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusra-
hastojen hoitaja voi suoraan tai perustamalla sivuliikkeen

a) hoitaa unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka ovat sijoittautuneet toiseen jdsenvaltioon,
edellyttden ettd silld on toimilupa hoitaa kyseisentyyppisid vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja;

b) tarjota toisessa jasenvaltiossa 6 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuja palveluja, edellyttien ettd silli on toimilupa
tarjota kyseisid palveluja.
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2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka aikoo ensimmdisen kerran tarjota 1 kohdassa tarkoitettua
toimintaa ja palvelua, on toimitettava kotijasenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille seuraavat tiedot:

a) jasenvaltio, jossa se aikoo hoitaa vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja suoraan tai perustaa sivuliikkeen ja/tai tarjota
6 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuja palveluja;

b) toimintaohjelma, josta kdyvit ilmi erityisesti palvelut, joita se aikoo tarjota, ja/tai vaihtoehtoiset sijoitusrahastot,
joita se aikoo hoitaa.”

93 artikla
Saattaminen osaksi kansallista lainsdidiantod

1. Jasenvaltioiden on hyviksyttivi ja julkaistava timédn direktiivin noudattamisen edellyttimat lait, asetukset ja hallin-
nolliset méddraykset viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2016. Niiden on viipymittd toimitettava ndmé saannokset kirjal-
lisina komissiolle.

Jasenvaltioiden on sovellettava niitd sddnnoksid 3 péivistd tammikuuta 2017 lukuun ottamatta sddnnoksid, joilla 65 ar-
tiklan 2 kohta saatetaan osaksi kansallista lainsdddintod ja joita sovelletaan 3 paivistd syyskuuta 2018.

Niissd jasenvaltioiden antamissa sdddoksissd on viitattava tdhadn direktiiviin tai niihin on liitettdva tillainen viittaus, kun ne
julkaistaan virallisesti. Jdsenvaltioiden on sadddettdva siitd, miten viittaukset tehdddn. Niissi on my0s mainittava, ettd
voimassa olevissa laeissa, asetuksissa ja hallinnollisissa maidrdyksissd olevat viittaukset tdlld direktiivilld kumottuihin
direktiiveihin on katsottava viittauksiksi tdhdn direktiiviin. Jdsenvaltioiden on sdddettdva siitd, miten viittaukset ja maininta
tehdaan.

2. Jasenvaltioiden on sovellettava 92 artiklassa tarkoitettuja sddnnoksid 3 piivistd heindkuuta 2015.

3. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissd sddnnellyistd kysymyksistd antamansa keskeiset kansalliset sddn-
nokset kirjallisina komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

94 artikla
Kumoaminen

Kumotaan direktiivi 2004/39/EY, sellaisena kuin se on muutettuna timédn direktiivin liitteessd III olevassa A osassa
tarkoitetuilla sdadoksilld, 3 pdivastd tammikuuta 2017, sanotun kuitenkaan vaikuttamatta jasenvaltioiden velvollisuuteen
noudattaa maardaikoja, joiden kuluessa niiden on saatettava timidn direktiivin liitteessd III olevassa B osassa mainitut
direktiivit osaksi kansallista lainsdddantoa.

Viittauksia direktiiviin 2004/39/EY tai direktiiviin 93/22/ETY pidetddn viittauksina tahdn direktiiviin tai asetukseen (EU)
N:o 600/2014 timin direktiivin liitteessd IV olevan vastaavuustaulukon mukaisesti.

Viittauksia direktiivien 2004/39/EY ja 93/22[ETY artikloihin tai niissd annettuihin maééritelmiin pidetddn viittauksina
timdn direktiivin artikloihin tai niissd annettuihin vastaaviin médritelmiin.

95 artikla
Siirtymisidinnokset

1. Heindkuun 3 pdivdan 2020 saakka

a) asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 artiklassa tarkoitettua mddritysvelvollisuutta ja mainitun asetuksen 11 artiklan 3
kohdassa tarkoitettuja riskienhallintamenettelyja ei sovelleta sellaisiin C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksiin,
joita tekevat asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 1 kohdan mukaiset edellytykset tayttivit finanssialan ulkopuo-
liset vastapuolet tai finanssialan ulkopuoliset vastapuolet, jotka ensimmadisen kerran saavat toimiluvan sijoituspalve-
luyrityksind 3 paivastd tammikuuta 2017; ja
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b) tillaisia C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksia ei katsota OTC-johdannaissopimuksiksi asetuksen (EU)
N:o 648/2012 10 artiklassa tarkoitetun méarityskynnysarvon soveltamiseksi.

Ensimmidisessd alakohdassa sdddetystd siirtymdjarjestelystd hyotyviin C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksiin
sovelletaan kaikkia muita asetuksessa (EU) N:o 648/2012 sdddettyjd vaatimuksia.

2. Asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on myonnettiva 1 kohdassa tarkoitettu poikkeus. Toimivaltaisen viran-
omaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksista, joille on
myonnetty poikkeus 1 kohdan mukaisesti, ja arvopaperimarkkinaviranomaisen on julkistettava verkkosivustollaan luettelo
ndistd C osan 6 kohdan energiajohdannaissopimuksista.

96 artikla
Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivind sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessd.

97 artikla
Osoitus
Tami direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.
Tehty Brysselissi 15 pdivind toukokuuta 2014.
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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LITE I

LUETTELO PALVELUISTA JA TOIMINNASTA SEKA RAHOITUSVALINEISTA

A OSA

Sijoituspalvelut ja -toiminta

1) Yhtd tai useampaa rahoitusvilinettd koskevien toimeksiantojen vastaanottaminen ja vilittiminen;

2) Toimeksiantojen toteuttaminen asiakkaiden lukuun;

3) Kaupankdynti omaan lukuun;

4) Salkunhoito;

5) Sijoitusneuvonta;

6) Rahoitusvilineiden merkinnin ja/tai rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun jirjestiminen merkintitakauksen perusteella;
7) Rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun jarjestiminen ilman merkintitakausta;

8) Monenkeskisen kaupankdyntijirjestelmin ylldpito;

9) Organisoidun kaupankayntijarjestelman yllapito.

B OSA

Oheispalvelut

1) Rahoitusvilineiden siilyttdminen ja hoito asiakkaiden lukuun, mukaan lukien sdilytyspalvelut ja muut asiaan liittyvat
palvelut, kuten kassan tai vakuuksien hallinta mutta pois lukien arvopaperitilien yllapito ylimmalld tasolla;

2) Luoton- tai lainananto sijoittajalle, jotta timai voi toteuttaa litketoimen yhdelld tai useammalla rahoitusvalineelld, silloin
kun luottoa tai lainaa myontavi yritys on mukana litketoimessa;

3) Yrityksille annettava neuvonta padomarakenteesta, teollisuusstrategiasta sekd muista néihin liittyvistd kysymyksistd sekd
yritysten sulautumista ja yritysostoja koskeva neuvonta ja palvelut;

=

Valuuttapalvelut, jos nima liittyvat sijoituspalvelujen tarjoamiseen;

5) Sijoitustutkimus ja rahoitusanalyysi tai muuntyyppiset yleiset suositukset, jotka liittyvit rahoitusvalineilld toteutettuihin
liiketoimiin;

6) Merkintisitoumuksia koskevat palvelut;

~
—

Liitteessi [ olevassa A ja B osassa tarkoitetut sijoituspalvelut ja -toiminta sekd oheispalvelut, jotka liittyvat C osan 5, 6,
7 ja 10 kohdassa tarkoitettujen johdannaisten kohde-etuuksiin, kun ndmi johdannaiset ovat yhteydessi sijoitus- tai
oheispalvelujen tarjoamiseen.

C OSA

Rahoitusvilineet

1) Siirtokelpoiset arvopaperit;

2) Rahamarkkinavilineet;
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3) Yhteissijoitusyritysten osuudet;

4) Optiot, futuurit, swapit, korkotermiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuutena on arvopaperi, valuut-
ta, korko tai tuotto, padstooikeudet taikka toinen johdannaissopimus, rahoitusindeksi tai rahoitusmittari ja jotka
voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttamalla tai nettoarvon tilitykselld;

5) Optiot, futuurit, swapit, termiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuus on hyodyke ja jotka on toteu-
tettava nettoarvon tilitykselld tai jotka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkin osapuolen niin halutessa
(muutoin kuin maksukyvyttomyyden vuoksi tai sopimuksen pddttyessi muusta syysta);

6) Optiot, futuurit, swapit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuus on hyodyke ja jotka voidaan toteuttaa
kohde-etuus luovuttamalla edellyttden, ettd niilld kdyddan kauppaa sddnnellyilld markkinoilla, monenkeskisessi kau-
pankdyntijdrjestelmissd tai organisoidussa kaupankayntijarjestelméssd, lukuun ottamatta johdannaissopimuksia, joiden
kohde-etuutena on tukkutason energiatuote, jolla kidydiin kauppaa organisoidussa kaupankayntijirjestelmassd, ja
jotka on toteutettava kohde-etuus luovuttamalla;

7) Optiot, futuurit, swapit, termiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuus on hyodyke ja jotka voidaan
toteuttaa kohde-etuus luovuttamalla, mutta joita ei ole mainittu muuten timin osan 6 kohdassa ja joita ei ole
tarkoitettu kaupallisiin tarkoituksiin ja jotka ovat ominaisuuksiltaan muiden johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisia;

8) Luottoriskin siirtoon tarkoitetut johdannaissopimukset;
9) Hinnanerosopimukset;

10

=

Optiot, futuurit, swapit, korkotermiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuutena ovat ilmastonvaihtelut,
kuljetusmaksut tai inflaatioasteet tai muut viralliset taloustilastot ja jotka on toteutettava nettoarvon tilitykselld tai
jotka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkin osapuolen niin halutessa (muutoin kuin maksukyvyttomyyden
vuoksi tai sopimuksen péddttyessd muusta syystd), sekd muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuutena ovat varat,
oikeudet, velvoitteet, indeksit ja mittarit, joita ei ole mainittu tdssd osassa ja jotka ovat ominaisuuksiltaan muiden
johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisia, kun otetaan huomioon muun muassa se, kiayddanko niilld kauppaa sddnnel-
lyilld markkinoilla, organisoidussa kaupankiyntijirjestelmassd vai monenkeskisessd kaupankayntijarjestelméss;

11

-

Sellaisista yksikoistd muodostuvat paidstdoikeudet, jotka on tunnustettu direktiivin 2003/87EY (padstokauppajirjes-
telmd) vaatimuksia vastaaviksi.

D OSA

Raportointipalvelut

1) Hyviksytyn julkistamisjarjestelyn yllapito;
2) Konsolidoitujen kaupankdyntitietojen ylldpito;

3) Hyviksytyn ilmoitusjirjestelman yllapito.
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LITE II

TASSA DIREKTIIVISSA TARKOITETUT AMMATTIMAISET ASIAKKAAT

Ammattimaisella asiakkaalla tarkoitetaan asiakasta, jolla on riittdvasti kokemusta, tietimysta ja asiantuntemusta itsendisten
sijoituspdatosten tekemiseen ja niistd aiheutuvien riskien asianmukaiseen arviointiin. Jotta asiakasta voidaan pitdd ammat-
timaisena asiakkaana, sen on tdytettivd seuraavat perusteet:

. AMMATTIMAISIKSI SIJOITTAJIKSI KATSOTUT ASIAKASRYHMAT

Tassd direktiivissd tarkoitetuiksi ammattimaisiksi sijoittajiksi on katsottava kaikkien sijoituspalvelujen ja investointitoimin-
nan sekd rahoitusvilineiden osalta seuraavat:

1) Yhteisot, joilla on oltava toimilupa tai joita on sddnneltivi, jotta ne voivat toimia rahoitusmarkkinoilla. Jaljempanad
olevan luettelon on katsottava kisittavan kaikki yhteisot, joilla on toimilupa harjoittaa mainituille yhteisoille ominaista
toimintaa: yhteisot, joille jasenvaltio on myontanyt toimiluvan jonkin direktiivin nojalla, yhteisot, joille jasenvaltio on
myontinyt toimiluvan tai joita se sddntelee muuten kuin jonkin direktiivin nojalla, ja yhteisét, joille toimiluvan on
myontinyt tai joita saantelee jokin kolmas maa:

a) luottolaitokset

b) sijoituspalveluyritykset

¢) muut toimiluvan saaneet tai sddnnellyt rahoituslaitokset

d) vakuutusyritykset

e) yhteissijoitusjdrjestelyt ja niiden rahastoyhtiot

f) elikerahastot ja niiden rahastoyhtiot

g) hyodykkeiden ja hyodykejohdannaisten valittdjat

h) paikalliset yritykset

i) muut yhteisosijoittajat

2) Suuryritykset, jotka tdyttavat kaksi seuraavista kokovaatimuksista yhtiotasolla:

— taseen loppusumma: 20 000 000 euroa

— nettoliikevaihto: 40 000 000 euroa

— omat varat: 2 000 000 euroa

3) Kansalliset ja alueelliset hallitukset, mukaan lukien valtionvelkaa kansallisella tai alueellisella tasolla hoitavat julkiset
elimet, keskuspankit, kansainvaliset ja monikansalliset yhteisot, kuten Maailmanpankki, Kansainvilinen valuuttarahasto,
Euroopan keskuspankki, Euroopan investointipankki ja muut vastaavat kansainviliset organisaatiot

4) Muut yhteisosijoittajat, joiden péddasiallisena tarkoituksena on rahoitusvilineisiin sijoittaminen, mukaan lukien varojen
arvopaperistamiseen tai muihin rahoitustoimiin erikoistuneet yhteisot.
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Edella tarkoitettuja yhteis6jd on pidettdvd ammattimaisina sijoittajina. Niille on kuitenkin annettava mahdollisuus tulla
pyynnostd kohdelluksi ei-ammattimaisina sijoittajina, ja sijoituspalveluyritykset voivat tarjota niille kattavamman suo-
jan. Jos sijoituspalveluyrityksen asiakas on edelld mainittu yritys, sijoituspalveluyrityksen on tiedotettava sille ennen
palvelujen tarjoamista sijoituspalveluyrityksen saatavilla olevien tietojen perusteella, ettd asiakasta pidetddn ammatti-
maisena sijoittajana ja kohdellaan sen mukaisesti, elleivit sijoituspalveluyritys ja asiakas toisin sovi. Sijoituspalveluy-
rityksen on myos ilmoitettava asiakkaalle, ettd asiakas voi pyytdd sopimusehtojen muuttamista varmistaakseen katta-
vamman suojan.

Ammattimaiseksi sijoittajaksi katsotun asiakkaan vastuulla on pyytdd kattavampaa suojaa, jos se katsoo, ettei se pysty
arvioimaan tai hallitsemaan asianmukaisesti kyseessd olevia riskeja.

Ammattimaisena sijoittajana pidettdvd asiakas saa kattavamman suojan, jos asiakas tekee kirjallisen sopimuksen
sijoituspalveluyrityksen kanssa siitd, ettd sitd ei kohdella ammattimaisena sijoittajana kaupankdynnin menettelytapa-
sdantoja sovellettaessa. Tallaisessa sopimuksessa on tdsmennettivd, sovelletaanko titd yhteen vai useampaan palveluun
tai likketoimeen taikka yhden- vai useammantyyppiseen tuotteeseen tai lifketoimeen.

II.  ASIAKKAAT, JOITA VOIDAAN PYYNNOSTA KOHDELLA AMMATTIMAISINA SIJOITTAJINA
II.1. Tunnistamisperusteet

Muille kuin I jaksossa mainituille asiakkaille, julkisen sektorin elimet, paikallisviranomaiset, kunnat ja yksityiset sijoittajat
mukaan lukien, voidaan myos antaa mahdollisuus olla kdyttdmattd joitakin menettelytapasddntojen soveltamisen tarjoa-
mista suojatoimenpiteista.

Sijoituspalveluyritysten on ndin ollen voitava kohdella niitd asiakkaita ammattimaisina sijoittajina edellyttden, ettd jiljem-
pdnd mainitut asianmukaiset perusteet tdyttyvit ja menettelyd noudatetaan. Ei kuitenkaan saa olettaa, ettd nailld asiakkailla
on I jaksossa lueteltuihin ryhmiin verrattavissa olevaa markkinoiden tuntemusta ja niistd hankittua kokemusta.

Luopuminen menettelytapasdintojen tavanomaisen soveltamisen tarjoamasta suojasta katsotaan piteviksi ainoastaan
silloin, kun sijoituspalveluyrityksen tekemd riittdvin laaja arvio asiakkaan asiantuntemuksesta, kokemuksesta ja tietdmyk-
sestd antaa suunniteltujen liiketoimien tai palvelujen osalta kohtuulliset takeet siitd, ettd asiakkaalla on valmiudet tehda
sijoituspdatoksid ja ymmartad niihin liittyvat riskit.

Finanssialaa koskevien direktiivien nojalla toimiluvan saaneiden yhteisdjen omaisuudenhoitajia ja johtoa koskevia luotet-
tavuus- ja soveltuvuusvaatimuksia voidaan pitdd esimerkkeind asiantuntemuksen ja tietimyksen arvioinnista. Pienten
yhteis6jen osalta timin arvioinnin kohteena on oltava henkild, jolla on valtuudet toteuttaa liiketoimia yhteisén lukuun.

Téssd arvioinnissa vahintddn kahden seuraavista perusteista on tdytyttdva:

— asiakas on toteuttanut huomattavan suuria liiketoimia kyseisilli markkinoilla keskimaarin 10 kertaa neljannesvuodessa
viimeksi kuluneen neljan vuosineljanneksen aikana;

— asiakkaan rahoitusvilinesalkku, joka médritelmdn mukaan sisdltd kateistalletuksia ja rahoitusvilineitd, on arvoltaan yli
500 000 euroa;

— asiakas tyoskentelee tai on tyoskennellyt finanssialalla ammattimaisesti vdhintddn vuoden tehtdvissd, joka edellyttdd
tietdmystd suunnitelluista litketoimista tai palveluista.

Jasenvaltiot voivat vahvistaa erityiset perusteet sellaisten kuntien ja paikallisviranomaisten asiantuntemuksen ja tietimyk-
sen arvioimiseksi, jotka haluavat itseddn kohdeltavan ammattimaisina asiakkaina. Kyseisid perusteita voidaan soveltaa
viidennessd kohdassa lueteltujen perusteiden sijasta tai lisaksi.
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I1.2. Menettely

Kyseiset asiakkaat voivat olla kdyttimattd yksityiskohtaisten menettelytapasidntojen soveltamisen tarjoamia etuja ainoas-
taan seuraavaa menettelyd noudattaen:

— niiden on ilmoitettava sijoituspalveluyritykselle kirjallisesti, ettd ne haluavat itseddn kohdeltavan ammattimaisina
asiakkaina joko yleensi tai tietyn sijoituspalvelun tai liikketoimen tai liiketoimi- tai tuotetyypin osalta;

— sijoituspalveluyrityksen on varoitettava niitd kirjallisesti ja selkeilld tavalla suojasta ja sijoittajien korvauksensaanti-
oikeuksista, jotka ne voivat menettdd;

— niiden on vahvistettava erillisessd asiakirjassa, ettd ne ovat tietoisia tdllaisen suojan menettimisen seurauksista.

Ennen kuin sijoituspalveluyritys paattad hyvaksya tallaisen pyynnon, sen on toteutettava kaikki kohtuullisina pidettavat
toimenpiteet varmistaakseen, ettd ammattimaisen sijoittajan kohtelua hakeva asiakas tdyttad II 1. kohdassa esitetyt vaa-
timukset.

Jos asiakkaat on jo luokiteltu ammattimaisiksi sijoittajiksi edelld tarkoitettujen perusteiden ja menettelyjen kaltaisella
tavalla, tdiman liitteen nojalla annettujen uusien sddntdjen ei ole tarkoitus vaikuttaa niiden ja sijoituspalveluyritysten
vélisiin suhteisiin.

Yritysten on otettava kayttoon asianmukaiset ja kirjalliset sisdiset toimintalinjat ja menettelyt asiakkaiden luokittelemiseksi.
Ammattimaisten asiakkaiden vastuulla on tiedottaa sijoituspalveluyritykselle muutoksista, jotka voivat vaikuttaa niiden
kulloiseenkin luokitukseen. Jos sijoituspalveluyritys kuitenkin saa tietdd, ettei asiakas endd tdytd alkuperiisid edellytyksid,
joihin ammattimaisena sijoittajana kohtelu perustui, sijoituspalveluyrityksen on toteutettava aiheelliset toimet.
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LITE III

A OSA
Kumottu direktiivi ja luettelo sen myohemmisti muutoksista

(94 artiklassa tarkoitettu)
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY (EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/31/EY (EUVL L 114, 27.4.2006, s. 60).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2007/44/EY (EUVL L 247, 21.9.2007, s. 1).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2008/10/EY (EUVL L 76, 19.3.2008, s. 33).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2010/78/EU (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 120).

B OSA
Osaksi kansallista lainsiidintod saattamista koskevat méiriajat

(94 artiklassa tarkoitettu)
Direktiivi 2004/39/EY

Médrdpdivd, joka koskee saattamista osaksi 31 pdivd tammikuuta 2007
kansallista lainsddadantod

Méirapiivd, joka koskee tdytintdonpanoa 1 péivd marraskuuta 2007

Direktiivi 2006/31/EY

Médrdpdivd, joka koskee saattamista osaksi 31 pdivd tammikuuta 2007
kansallista lainsdadant6d

Madrdpdivd, joka koskee tdytintoonpanoa 1 pdivd marraskuuta 2007

Direktiivi 2007/44[EY

Médrdpdivd, joka koskee saattamista osaksi 21 péivd maaliskuuta 2009
kansallista lainsdaddnt6d

Direktiivi 2010/78/EY

Miéiripdivd, joka koskee saattamista osaksi 31 pdivd joulukuuta 2011
kansallista lainsdddantod
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94 artiklassa tarkoitettu vastaavuustaulukko

LITE IV

Direktiivi 2004/39/EY

Direktiivi 2014/65/EU

Asetus (EU) N:o 600/2014

1 artiklan 1 kohta

1 artiklan 2 kohta

2 artiklan 1 kohdan a alakohta
2 artiklan 1 kohdan b alakohta
2 artiklan 1 kohdan c alakohta
2 artiklan 1 kohdan d alakohta
2 artiklan 1 kohdan e alakohta
2 artiklan 1 kohdan f alakohta
2 artiklan 1 kohdan g alakohta
2 artiklan 1 kohdan h alakohta
2 artiklan 1 kohdan i alakohta
2 artiklan 1 kohdan j alakohta
2 artiklan 1 kohdan k alakohta
2 artiklan | kohdan 1 alakohta
2 artiklan 1 kohdan m alakohta
2 artiklan 1 kohdan n alakohta
2 artiklan 2 kohta

2 artiklan 3 kohta

3 artiklan 1 kohta

3 artiklan 2 kohta

4 artiklan 1 kohdan 1 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 2 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 3 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 4 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 5 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 6 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 7 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 8 alakohta

4 artiklan 1 kohdan 9 alakohta

2

2

2

2

2

2

3

3

4

4

4

4

4

4

4

4

4

artiklan 1 kohta

artiklan 3 kohta

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

artiklan

1

1

1

1

1

kohdan a alakohta
kohdan b alakohta
kohdan ¢ alakohta
kohdan d alakohta
kohdan f alakohta
kohdan g alakohta
kohdan h alakohta
kohdan i alakohta
kohdan j alakohta
kohdan k alakohta

kohdan i alakohta

kohdan 1 alakohta

kohdan m alakohta

2 artiklan 2 kohta

2 artiklan 4 kohta

kohta

3 kohta

1

1

1

1

1

1

1

1

1

kohdan 1 alakohta
kohdan 2 alakohta
kohdan 3 alakohta
kohdan 4 alakohta
kohdan 5 alakohta
kohdan 6 alakohta
kohdan 20 alakohta
kohdan 7 alakohta

kohdan 8 alakohta
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4 artiklan 1 kohdan 10 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 9 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 11 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 10 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 12 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 11 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 13 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 14 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 21 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 15 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 22 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 16 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 17 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 15 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 18 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 19 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 17 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 55 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 21 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 56 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 22 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 26 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 23 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 27 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 24 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 28 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 25 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 29 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 26 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 30 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 27 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 31 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 28 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 32 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 29 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 33 alakohta
4 artiklan 1 kohdan 30 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 35 alakohdan b

alakohta

4 artiklan 1 kohdan 31 alakohta 4 artiklan 1 kohdan 35 alakohta
4 artiklan 2 kohta 4 artiklan 2 kohta
5 artiklan 1 kohta 5 artiklan 1 kohta
5 artiklan 2 kohta 5 artiklan 2 kohta
5 artiklan 3 kohta 5 artiklan 3 kohta
5 artiklan 4 kohta 5 artiklan 4 kohta
5 artiklan 5 kohta —
6 artiklan 1 kohta 6 artiklan 1 kohta
6 artiklan 2 kohta 6 artiklan 2 kohta
6 artiklan 3 kohta 6 artiklan 3 kohta
7 artiklan 1 kohta 7 artiklan 1 kohta
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7 artiklan 2 kohta

7 artiklan 3 kohta

7 artiklan 4 kohta

8 artiklan a alakohta
8 artiklan b alakohta
8 artiklan ¢ alakohta
8 artiklan d alakohta
8 artiklan e alakohta
9 artiklan 1 kohta

9 artiklan 2 kohta

9 artiklan 3 kohta

9 artiklan 4 kohta
10 artiklan 1 kohta
10 artiklan 2 kohta
10 artiklan 3 kohta
10 artiklan 4 kohta
10 artiklan 5 kohta

10 artiklan 6 kohta

10 a artiklan 1 kohta
10 a artiklan 2 kohta
10 a artiklan 3 kohta
10 a artiklan 4 kohta
10 a artiklan 5 kohta
10 a artiklan 6 kohta
10 a artiklan 7 kohta
10 a artiklan 8 kohta
10 b artiklan 1 kohta
10 b artiklan 2 kohta
10 b artiklan 3 kohta
10 b artiklan 4 kohta
10 b artiklan 5 kohta

11 artikla

7 artiklan 2 kohta

7 artiklan 3 kohta

7 artiklan 4 ja 5 kohta

8 artiklan a alakohta
8 artiklan b alakohta
8 artiklan ¢ alakohta
8 artiklan d alakohta

8 artiklan e alakohta

9 artiklan 1 ja 3 kohta

9 artiklan 5 kohta
9 artiklan 4 kohta
9 artiklan 6 kohta
10 artiklan 1 kohta
10 artiklan 2 kohta
11 artiklan 1 kohta
11 artiklan 2 kohta

11 artiklan 3 kohta

10 artiklan 3 kohta, 11 artiklan 4

kohta

12 artiklan 1 kohta
12 artiklan 2 kohta
12 artiklan 3 kohta
12 artiklan 4 kohta
12 artiklan 5 kohta
12 artiklan 6 kohta

12 artiklan 7 kohta

12 artiklan 8 ja 9 kohta

13 artiklan 1 kohta
13 artiklan 2 kohta
13 artiklan 3 kohta
13 artiklan 4 kohta
13 artiklan 5 kohta

14 artikla
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12 artikla 15 artikla

13 artiklan 1 kohta 16 artiklan 1 kohta

13 artiklan 2 kohta 16 artiklan 2 kohta

13 artiklan 3 kohta 16 artiklan 3 kohta

13 artiklan 4 kohta 16 artiklan 4 kohta

13 artiklan 5 kohta 16 artiklan 5 kohta

13 artiklan 6 kohta 16 artiklan 6 kohta

13 artiklan 7 kohta 16 artiklan 8 kohta

13 artiklan 8 kohta 16 artiklan 9 kohta

13 artiklan 9 kohta 16 artiklan 11 kohta

13 artiklan 10 kohta 16 artiklan 12 kohta

14 artiklan 1 kohta 18 artiklan 1 kohta, 19 artiklan 1
kohta

14 artiklan 2 kohta 18 artiklan 2 kohta

14 artiklan 3 kohta 19 artiklan 4 kohta

14 artiklan 4 kohta 18 artiklan 3 kohta, 19 artiklan 2
kohta

14 artiklan 5 kohta 18 artiklan 6 kohta, 19 artiklan 3
kohta

14 artiklan 6 kohta 18 artiklan 8 kohta

14 artiklan 7 kohta 18 artiklan 9 kohta

15 artikla —

16 artiklan 1 kohta 21 artiklan 1 kohta

16 artiklan 2 kohta 21 artiklan 2 kohta

16 artiklan 3 kohta —

17 artiklan 1 kohta 22 artikla

17 artiklan 2 kohta —

18 artiklan 1 kohta 23 artiklan 1 kohta

18 artiklan 2 kohta 23 artiklan 2 kohta

18 artiklan 3 kohta 23 artiklan 4 kohta

19 artiklan 1 kohta 24 artiklan 1 kohta

19 artiklan 2 kohta 24 artiklan 3 kohta

19 artiklan 3 kohta 24 artiklan 4 kohta

19 artiklan 4 kohta 25 artiklan 2 kohta

19 artiklan 5 kohta 25 artiklan 3 kohta




12.6.2014 Euroopan unionin virallinen lehti L 173/491
Direktiivi 2004/39/EY Direktiivi 2014/65/EU Asetus (EU) Nio 6002014

19 artiklan 6 kohta 25 artiklan 4 kohta
19 artiklan 7 kohta 25 artiklan 5 kohta
19 artiklan 8 kohta 25 artiklan 6 kohta
19 artiklan 9 kohta 24 artiklan 6 kohta, 25 artiklan 7

kohta
19 artiklan 10 kohta 24 artiklan 13 ja 14 kohta,

25 artiklan 8 kohta
20 artikla 26 artikla
21 artiklan 1 kohta 27 artiklan 1 kohta
21 artiklan 2 kohta 27 artiklan 4 kohta
21 artiklan 3 kohta 27 artiklan 5 kohta
21 artiklan 4 kohta 27 artiklan 7 kohta
21 artiklan 5 kohta 27 artiklan 8 kohta
21 artiklan 6 kohta 27 artiklan 9 kohta
22 artiklan 1 kohta 28 artiklan 1 kohta
22 artiklan 2 kohta 28 artiklan 2 kohta
22 artiklan 3 kohta 28 artiklan 3 kohta
23 artiklan 1 kohta 29 artiklan 1 kohta
23 artiklan 2 kohta 29 artiklan 2 kohta
23 artiklan 3 kohta 29 artiklan 3 kohta
23 artiklan 4 kohta 29 artiklan 4 kohta
23 artiklan 5 kohta 29 artiklan 5 kohta
23 artiklan 6 kohta 29 artiklan 6 kohta
24 artiklan 1 kohta 30 artiklan 1 kohta
24 artiklan 2 kohta 30 artiklan 2 kohta
24 artiklan 3 kohta 30 artiklan 3 kohta
24 artiklan 4 kohta 30 artiklan 4 kohta
24 artiklan 5 kohta 30 artiklan 5 kohta
25 artiklan 1 kohta 24 artikla
25 artiklan 2 kohta 25 artiklan 1 kohta
25 artiklan 3 kohta 26 artiklan 1 ja 2 kohta
25 artiklan 4 kohta 26 artiklan 3 kohta
25 artiklan 5 kohta 26 artiklan 7 kohta
25 artiklan 6 kohta 26 artiklan 8 kohta
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25

26

26

27

27

27

27

27

27

27

28

28

28

29

29

29

30

30

30

31

31

31

31

31

31

31

32

32

32

32

32

32

artiklan 7 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 4 kohta
artiklan 5 kohta
artiklan 6 kohta
artiklan 7 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 4 kohta
artiklan 5 kohta
artiklan 6 kohta
artiklan 7 kohta
artiklan 1 kohta
artiklan 2 kohta
artiklan 3 kohta
artiklan 4 kohta
artiklan 5 kohta

artiklan 6 kohta

31 artiklan 1 kohta

31 artiklan 2 ja 3 kohta

34 artiklan 1 kohta
34 artiklan 2 kohta
34 artiklan 3 kohta
34 artiklan 4 kohta
34 artiklan 6 kohta
34 artiklan 7 kohta
34 artiklan 8 ja 9 kohta
35 artiklan 1 kohta
35 artiklan 2 kohta
35 artiklan 3 kohta
35 artiklan 4 kohta
35 artiklan 5 kohta

35 artiklan 6 kohta

26 artiklan 9 kohta

14 artiklan 1-5 kohta

14 artiklan 6 kohta

15 artiklan 1-4 kohta

16 artikla

17 artiklan 1 kohta

17 artiklan 2 kohta

17 artiklan 3 kohta

20 artiklan 1 kohta

20 artiklan 2 kohta

20 artiklan 3 kohta

3 artiklan 1, 2 ja 3 kohta
4 artiklan 1, 2 ja 3 kohta
4 artiklan 6 kohta

6 artiklan 1 ja 2 kohta

7 artiklan 1 kohta

7 artiklan 2 kohta
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32 artiklan 7 kohta 35 artiklan 8 kohta
32 artiklan 8 kohta 35 artiklan 9 kohta
32 artiklan 9 kohta 35 artiklan 10 kohta
32 artiklan 10 kohta 35 artiklan 11 ja 12 kohta
33 artiklan 1 kohta 36 artiklan 1 kohta
33 artiklan 2 kohta 36 artiklan 2 kohta
34 artiklan 1 kohta 37 artiklan 1 kohta
34 artiklan 2 kohta 37 artiklan 2 kohta
34 artiklan 3 kohta —
35 artiklan 1 kohta 38 artiklan 1 kohta
35 artiklan 2 kohta 38 artiklan 2 kohta
36 artiklan 1 kohta 44 artiklan 1 kohta
36 artiklan 2 kohta 44 artiklan 2 kohta
36 artiklan 3 kohta 44 artiklan 3 kohta
36 artiklan 4 kohta 44 artiklan 4 kohta
36 artiklan 5 kohta 44 artiklan 5 kohta
36 artiklan 6 kohta 44 artiklan 6 kohta
37 artiklan 1 kohta 45 artiklan 1 ja 8 kohta
37 artiklan 2 kohta 45 artiklan 7 kohdan toinen alakohta
38 artiklan 1 kohta 46 artiklan 1 kohta
38 artiklan 2 kohta 46 artiklan 2 kohta
38 artiklan 3 kohta 46 artiklan 3 kohta
39 artikla 47 artiklan 1 kohta
40 artiklan 1 kohta 51 artiklan 1 kohta
40 artiklan 2 kohta 51 artiklan 2 kohta
40 artiklan 3 kohta 51 artiklan 3 kohta
40 artiklan 4 kohta 51 artiklan 4 kohta
40 artiklan 5 kohta 51 artiklan 5 kohta
40 artiklan 6 kohta 51 artiklan 6 kohta
41 artiklan 1 kohta 52 artiklan 1 kohta
41 artiklan 2 kohta 52 artiklan 2 kohta
42 artiklan 1 kohta 53 artiklan 1 kohta
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42 artiklan 2 kohta 53 artiklan 2 kohta
42 artiklan 3 kohta 53 artiklan 3 kohta
42 artiklan 4 kohta 53 artiklan 4 kohta
42 artiklan 5 kohta 53 artiklan 5 kohta
42 artiklan 6 kohta 53 artiklan 6 kohta
42 artiklan 7 kohta 53 artiklan 7 kohta
43 artiklan 1 kohta 54 artiklan 1 kohta
43 artiklan 2 kohta 54 artiklan 2 ja 3 kohta
44 artiklan 1 kohta 3 artiklan 1, 2 ja 3 kohta
44 artiklan 2 kohta 4 artiklan 1, 2 ja 3 kohta
44 artiklan 3 kohta 4 artiklan 6 kohta
45 artiklan 1 kohta 6 artiklan 1 ja 2 kohta
45 artiklan 2 kohta 7 artiklan 1 kohta
45 artiklan 3 kohta 7 artiklan 2 kohta
46 artiklan 1 kohta 55 artiklan 1 kohta
46 artiklan 2 kohta 55 artiklan 2 kohta
47 artikla 56 artikla
48 artiklan 1 kohta 67 artiklan 1 kohta
48 artiklan 2 kohta 67 artiklan 2 kohta
48 artiklan 3 kohta 67 artiklan 3 kohta
49 artikla 68 artikla
50 artiklan 1 kohta 69 artiklan 1 kohta, 72 artiklan 1
kohta
50 artiklan 2 kohta 69 artiklan 2 kohta
51 artiklan 1 kohta 70 artiklan 1 ja 2 kohta
51 artiklan 2 kohta 70 artiklan 5 kohta
51 artiklan 3 kohta 71 artiklan 1 kohta
51 artiklan 4 kohta 71 artiklan 4 kohta
51 artiklan 5 kohta 71 artiklan 5 kohta
51 artiklan 6 kohta 71 artiklan 6 kohta
52 artiklan 1 kohta 74 artiklan 1 kohta
52 artiklan 2 kohta 74 artiklan 2 kohta
53 artiklan 1 kohta 75 artiklan 1 kohta
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53 artiklan 2 kohta 75 artiklan 2 kohta
53 artiklan 3 kohta 75 artiklan 3 kohta
54 artiklan 1 kohta 76 artiklan 1 kohta
54 artiklan 2 kohta 76 artiklan 2 kohta
54 artiklan 3 kohta 76 artiklan 3 kohta
54 artiklan 4 kohta 76 artiklan 4 kohta
54 artiklan 5 kohta 76 artiklan 5 kohta
55 artiklan 1 kohta 77 artiklan 1 kohta
55 artiklan 2 kohta 77 artiklan 2 kohta
56 artiklan 1 kohta 79 artiklan 1 kohta
56 artiklan 2 kohta 79 artiklan 2 kohta
56 artiklan 3 kohta 79 artiklan 3 kohta
56 artiklan 4 kohta 79 artiklan 4 kohta
56 artiklan 5 kohta 79 artiklan 8 kohta
56 artiklan 6 kohta 79 artiklan 9 kohta
57 artiklan 1 kohta 80 artiklan 1 kohta
57 artiklan 2 kohta 80 artiklan 2 kohta
57 artiklan 3 kohta 80 artiklan 3 ja 4 kohta
58 artiklan 1 kohta 81 artiklan 1 kohta
58 artiklan 2 kohta 81 artiklan 2 kohta
58 artiklan 3 kohta 81 artiklan 3 kohta
58 artiklan 4 kohta 81 artiklan 4 kohta
58 artiklan 5 kohta 81 artiklan 5 kohta
58 a artikla 82 artikla

59 artikla 83 artikla

60 artiklan 1 kohta 84 artiklan 1 kohta
60 artiklan 2 kohta 84 artiklan 2 kohta
60 artiklan 3 kohta 84 artiklan 3 kohta
60 artiklan 4 kohta 84 artiklan 4 kohta
61 artiklan 1 kohta 85 artiklan 1 kohta
61 artiklan 2 kohta 85 artiklan 2 kohta
62 artiklan 1 kohta 86 artiklan 1 kohta
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62 artiklan 2 kohta
62 artiklan 3 kohta
62 artiklan 4 kohta
62 a artiklan 1 kohta
62 a artiklan 2 kohta
63 artiklan 1 kohta
63 artiklan 2 kohta
64 artikla

64 a artikla

65 artikla

66 artikla

67 artikla

68 artikla

69 artikla

70 artikla

71 artikla

72 artikla

73 artikla

Liite [

Liite II

86 artiklan 2 kohta

86 artiklan 3 kohta

86 artiklan 4 kohta

87 artiklan 1 kohta

87 artiklan 2 kohta

88 artiklan 1 kohta

88 artiklan 2 kohta

Liite I

Liite II
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