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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2017/567,
annettu 18 piivini toukokuuta 2016,

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tiydentimisesti mdiritelmien,
avoimuuden, sijoitussalkun tiivistimisen seki tuotteita koskeviin interventioihin ja positioiden
hallintaan kohdistettavien valvontatoimenpiteiden osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta 15 péivdna
toukokuuta 2014 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 (') ja erityisesti sen
2 artiklan 2 kohdan, 13 artiklan 2 kohdan, 15 artiklan 5 kohdan, 17 artiklan 3 kohdan, 19 artiklan 2 ja 3 kohdan,
31 artiklan 4 kohdan, 40 artiklan 8 kohdan, 41 artiklan 8 kohdan, 42 artiklan 7 kohdan ja 45 artiklan 10 kohdan,

seki katsoo seuraavaa:

(1)  Tassd asetuksessa sdddetddn perusteista, joiden mukaan mdiiritellddn asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan
1 kohdan 17 alakohdan b alakohdassa tarkoitetut likvidit markkinat. Sitd varten on tarpeen vahvistaa perusteet,
jotka koskevat erityisesti osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen ja todistusten vapaasti
vaihdettavaa maarad, liiketoimien keskimdairdistd paivittdistd lukumdirdd ja keskimdardistd piivdvaihtoa, jotta
voidaan ottaa huomioon kunkin rahoitusvilinelajin erityispiirteet. Jotta voidaan varmistaa johdonmukainen ja
yhtendinen soveltaminen kaikkialla unionissa, olisi laadittava sdannot siitd, miten likviditeettid koskevat laskelmat
olisi suoritettava alkuvaiheessa sen jilkeen, kun rahoitusviline on otettu kaupankdynnin kohteeksi.

(2)  Taman asetuksen sddnnokset ovat tiiviisti sidoksissa toisiinsa, koska ne kohdistuvat madritelmiin ja niissd
tismennetddn vaatimukset, jotka koskevat toisaalta kauppojen sisdisiin toteuttajiin sovellettavia kauppaa edeltdvai
ja sen jilkeistd avoimuutta koskevia velvollisuuksia sekd kauppapaikkoja ja kauppojen sisiisid toteuttajia koskevia
julkistamisvelvollisuuksia sekd toisaalta Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV) toimivaltaa tuotteita
koskevien interventioiden ja positioiden hallinnan osalta. Jotta varmistettaisiin, etti ndmd sddnnokset, joiden
pitéisi tulla voimaan samaan aikaan, ovat linjassa keskenddn ja jotta sidosryhmien ja erityisesti asianomaisten
velvoitteiden soveltamisalaan kuuluvien henkildiden olisi helpompi saada niistd sddnnoksistd kattava kisitys, on
tarpeen sisillyttdd ndmai sddnnokset yhteen asetukseen.

(3)  Jotta kaikkialla unionissa olisi vahintddn tietty maard likvideji oman pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd, sen
jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen, jossa kdyddin kauppaa vihemmilld kuin viidelld likvidilld rahoitusvi-
lineelld kussakin rahoitusvilineiden luokassa (osakkeet, talletustodistukset, porssilistatut rahastot ja todistukset),
olisi voitava nimetd vihintddn yksi muu likvidi rahoitusviline. Tama edellyttdd kuitenkin, ettd niiden rahoitusva-
lineiden kokonaismairi, joiden markkinoiden katsotaan olevat likvidit, on enintéin viisi kaikkien niiden rahoitus-
vilineiden luokkien osalta.

(4)  Sen varmistamiseksi, ettd markkinatietoja tarjotaan kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja yhdenmukaisesti kaikkialla
unionissa, tdssd asetuksessa vahvistetaan ehdot, jotka kauppapaikkoja ylldpitdvien markkinoiden yllapitdjien ja
sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten toteuttajien on tiytettivd. Ndmd ehdot perustuvat tavoitteeseen
varmistaa, ettd velvoite tarjota markkinatietoja kohtuullisin kaupallisin ehdoin on riittivin selv, jotta sitd voidaan
soveltaa tehokkaasti ja yhdenmukaisesti samalla, kun otetaan huomioon kauppapaikkaa yllipitivien
markkinoiden yllapitéjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten toteuttajien erilaiset toimintatavat ja
kustannusrakenteet.

(5)  Sen varmistamiseksi, ettd markkinatiedoista veloitettavat palkkiot ovat kohtuulliset, markkinatietojen tarjoamista
kohtuullisin kaupallisin ehdoin koskevan velvollisuuden noudattaminen edellyttdd sitd, ettd palkkioiden olisi
oltava jirkevissd suhteessa tietojen tuottamisesta ja levittimisestd aiheutuviin kustannuksiin. Sen vuoksi tietojen
tarjoajien olisi vahvistettava tiedoista veloitettavat palkkiot niistd aiheutuvien kustannusten pohjalta. Lisdksi
tietojen tarjoajien olisi voitava veloittaa kohtuullinen marginaali, joka perustuu esimerkiksi liiketoiminnan
voittomarginaalin, kustannus-tuottosuhteen, liiketoiminnan varojen tuoton ja pddoman tuoton kaltaisiin
tekijoihin, sanotun kuitenkaan rajoittamatta kilpailusddntojen soveltamista. Jos tietojen tarjoajille aiheutuu
yhteiskustannuksia tietojen ja muiden palvelujen tarjonnasta, markkinatietojen tarjoamisen kustannuksiin olisi
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sisillytettdvd asianmukainen osuus kyseisistd yhteiskustannuksista, jotka johtuvat niiden tarjoamista muista
asiaankuuluvista palveluista. Koska tarkkojen kustannusten laskeminen on hyvin monimutkaista, olisi sen sijaan
médritettdvd kustannusten kohdentamis- ja jaottelumenetelmit ja jdtettdvd kustannusten yksiloiminen markkina-
tietojen tarjoajien harkintavaltaan pyrkien kuitenkin varmistamaan, ettd markkinatiedoista veloitettavat palkkiot
ovat kohtuulliset kaikkialla unionissa.

(6)  Markkinatietoja olisi tarjottava syrjimattomasti, eli kaikille julkaistujen puolueettomien perusteiden mukaisesti
samaan luokkaan kuuluville asiakkaille olisi tarjottava tietoja samaan hintaan ja samoin ehdoin.

(7)  Jotta tietojen kayttdjat voivat saada markkinatietoja tarvitsematta lisiksi ostaa muita palveluja, markkinatietoja
olisi tarjottava eriytettyind muista palveluista. Jotta tietojen kayttdjiltd ei veloitettaisi samoista markkinatiedoista
palkkiota useammin kuin kerran silloin, kun tietokokonaisuuksia ostetaan kauppapaikoilta ja muilta markkina-
tietojen jakelijoilta, markkinatietoja olisi tarjottava kayttdjikohtaisesti, paitsi jos tillainen tarjontatapa olisi
suhteeton siitd aiheutuviin kustannuksiin ndhden, kun otetaan huomioon markkinoiden ylldpitdjan tai
kauppapaikkaa ylldpitdvin sijoituspalveluyrityksen tai kauppojen sisdisen toteuttajan harjoittaman markkina-
tietojen tarjonnan ala ja laajuus.

(8)  Jotta tietojen kayttdjit ja toimivaltaiset viranomaiset voivat tehokkaasti arvioida, tarjotaanko markkinatietoja
kohtuullisin kaupallisin ehdoin, on tietojen tarjonnan keskeiset ehdot asetettava julkisesti saataville. Sen vuoksi
tietojen tarjoajien olisi julkistettava tiedot palkkioistaan, markkinatietojen sisallostd sekd kustannustensa
maédrittimisessd  kdytettavistd kustannuslaskentamenetelmistd tarvitsematta kuitenkaan julkistaa todellisia
kustannuksia.

(9)  Tassid asetuksessa tarkennetaan myds edellytykset, jotka kauppojen sisdisten toteuttajien on tdytettdva
noudattaakseen velvollisuutta julkistaa hintatarjoukset tavanomaisena kaupankdyntiaikana sddnnollisesti ja
jatkuvasti ja saattaa ne helposti muiden markkinaosapuolten saataville sen varmistamiseksi, ettd hintatarjouksista
kiinnostuneet markkinaosapuolet voivat vaivatta tutustua niihin.

(10)  Jos kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat hintatarjoukset useampaa kuin yhta julkistamistapaa kéyttden, niiden
olisi julkistettava tarjoukset samanaikaisesti kunkin jirjestelyn kautta sen varmistamiseksi, ettd julkaistut
tarjoukset ovat keskendin johdonmukaiset ja ettd markkinaosapuolet voivat pddsti kasiksi tietoihin yhti aikaa. Jos
kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat hintatarjoukset sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankiyn-
tijarjestelmdn tai raportointipalvelujen tarjoajan kautta, niiden olisi ilmoitettava hintatarjouksessa yhteystietonsa,
jotta markkinaosapuolet voivat osoittaa toimeksiantonsa suoraan niille.

(11) Jotta voidaan varmistaa johdonmukainen ja yhtenidinen soveltaminen kaikkialla unionissa, tdssd asetuksessa
sdddetdan lisdksi kauppojen sisdisid toteuttajia koskevien avoimuusvaatimusten soveltamisalaan liittyvistd
teknisistd nidkokohdista. Kun otetaan huomioon muut mekanismit, jotka tarjoavat lisitakeet tdllaisia riskejd
vastaan, hintatarjousten sddnnollistd ja jatkuvaa julkistamista koskevasta kauppojen sisdisten toteuttajien velvolli-
suudesta myonnetty poikkeus on tarpeen rajoittaa tiukasti koskemaan tilanteita, joissa sitovien hintatarjousten
antaminen asiakkaille olisi ristiriidassa sellaisten riskien jdrkevin hallinnan kanssa, joille sijoituspalveluyritys on
alttiina toimiessaan kauppojen sisdisend toteuttajana.

(12)  Sen varmistamiseksi, ettd poikkeusta kauppojen sisdisten toteuttajien velvollisuudesta toteuttaa asetuksen (EU)
N:o 600/2014 15 artiklan 2 kohdan mukaisesti toimeksiannot niiden vastaanottamisen aikaan tarjoamaansa
hintaan sovelletaan ainoastaan sellaisiin toimeksiantoihin, jotka luonteensa vuoksi eivdt vaikuta hinnanmuo-
dostukseen, tdssd asetuksessa mairitellddn tyhjentavisti ehdot, joiden tdyttyessa liiketoimien toteuttaminen useilla
arvopapereilla katsotaan osaksi yhti liiketoimea ja toimeksianto katsotaan sellaiseksi, ettd sithen sovelletaan muita
ehtoja kuin kdypad markkinahintaa.

(13) Peruste, jonka mukaan hinta on julkisten hintatarjousten rajoissa ja heijastaa markkinaolosuhteita, johtuu
tarpeesta varmistaa, ettdi toimeksiantojen toteuttaminen kauppojen sisdisten toteuttajien toimesta vaikuttaa
osaltaan hinnanmuodostukseen muttei kuitenkaan estd kauppojen sisdisten toteuttajien mahdollisuutta tarjota
parempaa hintaa perustelluissa tapauksissa.

(14) Jotta kauppojen sisiisten toteuttajien hintatarjoukset olisivat asiakkaiden saatavilla syrjimittomadsti ja jotta samalla
voitaisiin varmistaa asianmukainen riskienhallinta, jossa otetaan huomioon yksittdisten yritysten toiminnan
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luonne, laajuus ja monitahoisuus, on tarpeen sditdd, ettd yksittdisten asiakkaiden antamien toimeksiantojen
lukumédrdd tai madrdd on pidettivd huomattavasti tavanomaista suurempana, mikali kauppojen sisdinen
toteuttaja ei voi toteuttaa kyseisid toimeksiantoja altistamatta itseddn liiallisille riskeille. Liiallisen riskin késite olisi
médriteltivd etukiteen osana yrityksen riskienhallintapolitiikkaa, ja sen olisi perustuttava objektiivisiin seikkoihin,
se olisi ilmaistava kirjallisesti ja asetettava asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden saataville.

(15) Koska likviditeetintarjoajat ja kauppojen sisdiset toteuttajat kiyvit kauppaa omaan lukuunsa ja niiden riskitasot
vastaavat toisiaan, on asianmukaista mddritelld rahoitusvilineen ominaiskoko yhdenmukaisesti kummankin
luokan osalta. Sen vuoksi asetuksen (EU) N:o 600/2014 18 artiklan 6 kohdassa tarkoitettu rahoitusvilineen
ominaiskoko olisi madritettdvd noudattaen asetuksen (EU) N:o 600/2014 9 artiklan 5 kohdan d alakohtaa seki
kyseisen sddnnoksen mukaisia teknisid sddntelystandardeja.

(16) Jotta voitaisiin sddtdad tarkemmin sijoitussalkkujen tiivistimisen osatekijoistd sen erottamiseksi kaupankdyn-
tipalveluista ja selvityspalveluista, on tarpeen yksil6idd prosessi, jolla johdannaissopimukset péitetddn kokonaan
tai osittain ja korvataan uudella johdannaissopimuksella, ja erityisesti kyseisen prosessin vaiheet, sopimuksen
sisdlto ja sijoitussalkun tiivistimisen tueksi tarvittavat oikeudelliset asiakirjat.

(17)  Sen varmistamiseksi, ettd vastapuolet tiedottavat sijoitussalkkujen tiivistimisestd riittdvin avoimesti, on tarpeen
médritelld tiedot, jotka on julkistettava.

(18) On tarpeen tdsmentdd sekd toimivaltaisten viranomaisten ettd — poikkeuksellisissa olosuhteissa — Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010 (') perustetun ja sen mukaisesti valtuuksiaan kayttdvin
EAMV:n ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1093/2010 (3 perustetun ja sen mukaisesti
valtuuksiaan kdyttdvin Euroopan pankkiviranomaisen (EPV) toimivaltuuksia, kun kyseessd on merkittivd sijoitta-
jansuojaa koskeva ongelma tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai
rahoitusjirjestelmédn tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka vihintddn yhdessd jisenvaltiossa tai koko unionissa.
Kun uhan olemassaolo on yksi niistd tekijoistd, joilla perustellaan toimia, joilla pyritddn turvaamaan rahoitus- tai
hyddykemarkkinoiden moitteeton toiminta ja eheys tai rahoitusjirjestelmin vakaus, toimivaltuuksien kdyttiminen
edellyttdd suurempaa huolenaihetta kuin sijoittajansuojan kohdalla toimien perusteena oleva merkittiva ongelma.

(19) Olisi laadittava luettelo niistd perusteista ja seikoista, jotka toimivaltaisten viranomaisten, EAMV:n ja EPV:n on
otettava huomioon mddrittdessddn, onko tillainen ongelma tai uhka olemassa, jotta voidaan varmistaa yhtendinen
lahestymistapa ja toisaalta toteuttaa asianmukaisia toimia tapauksissa, joissa ilmenee ennakoimattomia
epdsuotuisia tapahtumia tai ennakoimatonta epidsuotuisaa kehitystd. Tarve arvioida kaikki perusteet ja tekijit,
jotka voisivat vaikuttaa tiettyyn todelliseen tilanteeseen, ei kuitenkaan saisi estdd toimivaltaisia viranomaisia,
EAMV:td ja EPV:td kdyttamaistd viliaikaisia toimivaltuuksia silloin, kun ongelma tai uhka perustuu yhteen ainoaan
seikkaan.

(20) On tarpeen sddtdd siitd, millaisissa olosuhteissa EAMV voi kéyttdd positionhallintavaltuuksiaan asetuksen (EU)
N:o 600/2014 mukaisesti, jotta varmistetaan yhtendinen lihestymistapa ja toisaalta mahdollistetaan asianmukaiset
toimet tapauksissa, joissa ilmenee ennakoimattomia epdsuotuisia tapahtumia tai ennakoimatonta episuotuisaa
kehitysta.

(21)  Johdonmukaisuuden vuoksi ja rahoitusmarkkinoiden sujuvan toiminnan varmistamiseksi on tarpeen, ettd timin
asetuksen sddnnoksid ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 sddnnoksid sovelletaan samasta paivimadristd lahtien. Jotta
kuitenkin varmistetaan, ettd avoimuutta koskeva uusi sddntelykehys toimisi tehokkaasti, erditd timin asetuksen
saannoksid olisi sovellettava asetuksen voimaantulopdivistd,

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 péivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomai-
sen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd pddtoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
pddtoksen 2009/77 [EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomai-
sen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd padtoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission piitoksen
2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 12).
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ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

I LUKU

OMAN PAAOMAN EHTOISTEN RAHOITUSVALINEIDEN LIKVIDIEN MARKKINOIDEN MAARITTELY
1 artikla
Osakkeiden likvidien markkinoiden méirittely
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohtaa sellaisen osakkeen
markkina, jolla kdydidin kauppaa pdivittidin, katsotaan likvidiksi, jos kaikki seuraavat ehdot tayttyvit:

a) vapaasti vaihdettavan osakkeen miird on

i) vahintddn 100 miljoonaa euroa, kun on kyse kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla otetuista
osakkeista;

ii) vihintddn 200 miljoonaa euroa, kun on kyse osakkeista, joilla kdydadin kauppaa pelkdstidan monenkeskisissd kau-
pankayntijarjestelmissi;

b) osaketta koskevien liiketoimien keskimairdinen paivittdinen lukuméird on vdhintddn 250;
c) osakkeen keskimdiriinen paivdvaihto on vahintddn miljoona euroa.

2. Sovellettaessa 1 kohdan a alakohtaa vapaasti vaihdettavan osakkeen médrd lasketaan kertomalla liikkeeseen
laskettujen osakkeiden lukumdiird osakkeen hinnalla lukuun ottamatta kyseisen osakkeen sellaisia yksittdisid
omistusosuuksia, joiden osuus lilkkeeseenlaskijan kaikista ddnioikeuksista on enemmin kuin 5 prosenttia, paitsi jos
kyseiset omistusosuudet kuuluvat yhteissijoitusyritykselle tai elikerahastolle. Adnioikeudet lasketaan ottaen huomioon
niiden osakkeiden kokonaismair, joihin danioikeudet liittyvit, riippumatta siitd, onko ddnioikeuden kaytto keskeytetty.

3. Sovellettaessa 1 kohdan a alakohdan ii alakohtaa sellaisten vapaasti vaihdettavien osakkeiden, joilla kédyddan
kauppaa pelkistdan monenkeskisissd kaupankayntijrjestelmissd, lukumaird lasketaan kertomalla liikkeeseen laskettujen
osakkeiden lukumaird osakkeen hinnalla, jos 2 kohdassa tarkoitettuja tietoja ei ole saatavilla.

4. Sovellettaessa 1 kohdan c¢ alakohtaa osakkeen piivivaihto lasketaan siten, ettd kunkin kaupankiyntipdivini
toteutetun liiketoimen osalta lasketaan yhteen tulot, jotka saadaan kertomalla ostajan ja myyjin vililli vaihdettujen
osakkeiden lukumairi osakkeen hinnalla.

5. Kuuden viikon ajanjaksolla, joka kidynnistyy ensimmdiisend kaupankayntipdivind sen jdlkeen, kun osake on
ensimmdistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylli markkinalla tai monenkeskisessi kaupankdyn-
tijarjestelmadssd, kyseisen osakkeen markkina katsotaan asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan
b alakohdan mukaisesti likvidiksi, jos summa, joka saadaan kertomalla liikkeeseen laskettujen osakkeiden lukumdird
hinnalla, joka osakkeella on ensimmadisen kaupankdyntipdivian alussa, on arviolta vahintddn 200 miljoonaa euroa ja jos
1 kohdan b ja ¢ alakohdassa sdddetyt ehdot tdyttyvit kyseistd ajanjaksoa koskevien arvioitujen tietojen mukaan.

6. Jos osakkeita, joilla kidydidn kauppaa jdsenvaltion kauppapaikoissa ja jotka on ensimmdiisti kertaa otettu
kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd jisenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi 1 kohdan mukaisesti, on
vihemmin kuin viisi, kyseisen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi todeta, ettd yhden tai useamman kyseisissd
kauppapaikoissa ensimmidisté kertaa kaupankdynnin kohteeksi otetun osakkeen markkina katsotaan likvidiksi edellyttien,
ettd sellaisten osakkeiden, jotka on ensimmidistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd jasenvaltiossa ja joiden
markkina katsotaan likvidiksi, kokonaismaird on enintdin viisi.

2 artikla
Talletustodistusten likvidien markkinoiden miirittely

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohtaa sellaisen talletusto-
distuksen markkina, jolla kdydadan kauppaa paivittiin, katsotaan likvidiksi, jos kaikki seuraavat ehdot tayttyvat:

a) vapaasti vaihdettavan talletustodistuksen maird on vahintdin 100 miljoonaa euroa;
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b) talletustodistusta koskevien liiketoimien keskimaardinen pdivittdinen lukumaiird on vihintddn 250;
c) talletustodistuksen keskiméddrdinen pdivavaihto on vdhintddn miljoona euroa.

2. Sovellettaessa 1 kohdan a alakohtaa vapaasti vaihdettavan talletustodistuksen miird lasketaan kertomalla
liikkeeseen laskettujen talletustodistusyksikdiden lukumaira yksikkohinnalla.

3. Sovellettaessa 1 kohdan c alakohtaa talletustodistuksen péivivaihto lasketaan siten, ettd kunkin tiettynd kaupan-
kdyntipdiviand toteutetun liiketoimen osalta lasketaan yhteen tulot, jotka saadaan kertomalla ostajan ja myyjan valilld
vaihdettujen talletustodistusyksikoiden lukumaird yksikkohinnalla.

4. Kuuden viikon ajanjaksolla, joka kdynnistyy ensimmdisend kaupankdyntipdivind sen jilkeen, kun talletustodistus
on ensimmidistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi kauppapaikassa, kyseisen talletustodistuksen markkina katsotaan
asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdan mukaisesti likvidiksi, jos vapaasti
vaihdettavan talletustodistuksen méird ensimmdisen kaupankdyntipdivin alussa on arviolta vihintddan 100 miljoonaa
euroa ja jos 1 kohdan b ja ¢ alakohdassa sdddetyt ehdot tayttyvit kyseistd ajanjaksoa koskevien arvioitujen tietojen
mukaan.

5. Jos talletustodistuksia, joilla kdydadn kauppaa jisenvaltion kauppapaikoissa ja jotka on ensimmadistd kertaa otettu
kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd jdsenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi 1 kohdan mukaisesti, on
vihemmin kuin viisi, kyseisen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi todeta, ettd yhden tai useamman kyseisissd
kauppapaikoissa ensimmdistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi otetun talletustodistuksen markkina katsotaan likvidiksi
edellyttien, ettd sellaisten talletustodistusten, jotka on ensimmadistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd
jasenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi, kokonaismaird on enintddn viisi.

3 artikla
Porssilistattujen rahastojen likvidien markkinoiden méirittely
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohtaa sellaisen porssilistatun
rahaston markkina, jolla kdydidn kauppaa pdivittiin, katsotaan likvidiksi, jos kaikki seuraavat ehdot tdyttyvat:

a) vapaasti vaihdettavien yksikoiden médird on vihintadn 100 yksikkod;
b) porssilistattua rahastoa koskevien liiketoimien keskimadrdinen péivittdinen lukumaard on vahintdan 10;
c) porssilistatun rahaston keskiméirdinen paivdvaihto on vahintdan 500 000 euroa.

2. Sovellettaessa 1 kohdan a alakohtaa porssilistatun rahaston vapaasti vaihdettavien yksikoiden médrd on yhtd kuin
liikkeelle laskettujen yksikoiden lukumaara.

3. Sovellettaessa 1 kohdan c alakohtaa porssilistatun rahaston péivivaihto lasketaan siten, ettd kunkin tiettynd kaupan-
kdyntipdiviand toteutetun liiketoimen osalta lasketaan yhteen tulot, jotka saadaan kertomalla ostajan ja myyjan valilld
vaihdettujen porssilistatun rahaston yksikoiden lukumaird yksikkohinnalla.

4. Kuuden viikon ajanjaksolla, joka kidynnistyy ensimmdisend kaupankdyntipdivind sen jilkeen, kun porssilistattu
rahasto on ensimmdistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi kauppapaikassa, kyseisen porssilistatun rahaston
markkina katsotaan asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdan mukaisesti likvidiksi,
jos vapaasti vaihdettavien yksikoiden maird ensimmdisen kaupankdyntipdivdn alussa on arviolta vdhintddn 100 yksikkod
ja jos 1 kohdan b ja c alakohdassa sdddetyt ehdot tdyttyvit kyseistd ajanjaksoa koskevien arvioitujen tietojen mukaan.

5. Jos porssilistattuja rahastoja, joilla kdydddn kauppaa jasenvaltion kauppapaikoissa ja jotka on ensimmadistd kertaa
otettu kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd jasenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi 1 kohdan mukaisesti, on
vihemmin kuin viisi, kyseisen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi todeta, ettd yhden tai useamman kyseisissd
kauppapaikoissa ensimmadistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi otetun porssilistatun rahaston markkina katsotaan
likvidiksi edellyttden, ettd sellaisten porssilistattujen rahastojen, jotka on ensimmdistd kertaa otettu kaupankiynnin
kohteeksi kyseisessd jasenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi, kokonaismaari on enintéin viisi.
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4 artikla
Todistusten likvidien markkinoiden miirittely
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohtaa sellaisen todistuksen
markkina, jolla kdydidin kauppaa pdivittdin, katsotaan likvidiksi, jos kaikki seuraavat ehdot tayttyvit:

a) vapaasti vaihdettavan todistuksen maird on vihintddn 1 miljoonaa euroa;
b) todistusta koskevien liiketoimien keskimairdinen pdivittdinen lukuméari on vahintddn 20;
¢) todistuksen keskimdirdinen paivivaihto on vahintddn 500 000 euroa.

2. Sovellettaessa 1 kohdan a alakohtaa vapaasti vaihdettavan todistuksen miird on yhtd kuin liikkeeseenlaskun
suuruus riippumatta lilkkeeseen lasketusta yksikkomaarasta.

3. Sovellettaessa 1 kohdan c alakohtaa todistuksen pdivdvaihto lasketaan siten, ettd kunkin tiettynd kaupankayn-
tipdivanad toteutetun litketoimen osalta lasketaan yhteen tulot, jotka saadaan kertomalla ostajan ja myyjan vililld
vaihdettujen todistusyksikdiden lukumaird yksikkohinnalla.

4. Kuuden viikon ajanjaksolla, joka kidynnistyy ensimmadisend kaupankiyntipdivini sen jilkeen kun todistus on
ensimmdistd kertaa otettu kaupankidynnin kohteeksi kauppapaikassa, kyseisen todistuksen markkina katsotaan asetuksen
(EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdan mukaisesti likvidiksi, jos vapaasti vaihdettavan
todistuksen médrd ensimmadisen kaupankiyntipdivin alussa on arviolta vdhintdan 1 miljoonaa euroa ja jos 1 kohdan b ja
c alakohdassa sdddetyt ehdot tidyttyvit kyseistd ajanjaksoa koskevien arvioitujen tietojen mukaan.

5. Jos todistuksia, joilla kdydddn kauppaa jdsenvaltion kauppapaikoissa ja jotka on ensimmdistd kertaa otettu
kaupankidynnin kohteeksi kyseisessd jasenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi 1 kohdan mukaisesti, on
vihemman kuin viisi, kyseisen jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi todeta, ettd yhden tai useamman kyseisissd
kauppapaikoissa ensimmiistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi otetun todistuksen markkina katsotaan likvidiksi
edellyttien, ettd sellaisten todistusten, jotka on ensimmdiistd kertaa otettu kaupankdynnin kohteeksi kyseisessd
jasenvaltiossa ja joiden markkina katsotaan likvidiksi, kokonaisméiri on enintdén viisi.

5 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten suorittama oman piioman ehtoisten rahoitusvilineiden likviditeetin
arviointi

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohta)

1. Komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/590 (') 16 artiklassa maddritellyn likviditeetiltddn tarkeimpien
markkinoiden toimivaltaisen viranomaisen on arvioitava, onko osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston tai
todistuksen markkina asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdassa tarkoitetulla
tavalla likvidi 1-4 artiklan mukaisesti kussakin seuraavista tilanteista:

a) ennen kuin rahoitusviline otetaan ensimmadistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi kauppapaikassa, siten kuin
médritellddn 1 artiklan 5 kohdassa, 2 artiklan 4 kohdassa, 3 artiklan 4 kohdassa ja 4 artiklan 4 kohdassa;

b) kyseisen rahoitusvilineen ensimmdisten neljan kaupankdyntiviikon lopun ja ensimmdisten kuuden kaupankiyn-
tivilkon lopun vililli. Timin tilanteen osalta arvioinnin on perustuttava vapaasti vaihdettavan rahoitusvilineen
médrddn ensimmdisten neljin kaupankdyntiviikon viimeisend kaupankdyntipdiving, liiketoimien keskimdirdiseen
pdivittdiseen lukumiidrddn ja keskiméddrdiseen pdivavaihtoon ottaen huomioon kaikki kyseiselld rahoitusvilineelld
unionissa toteutetut liiketoimet ensimmdisten neljan kaupankayntiviikon aikana;

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/590, annettu 28 piivini heinikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 600/2014 tdydentidmisestd liiketoimia koskevien tietojen toimivaltaisille viranomaisille ilmoittamista koskevilla teknisilld sddntelys-
tandardeilla (katso timin virallisen lehden sivu 449).

—
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¢) kunkin kalenterivuoden lopun ja seuraavan vuoden maaliskuun 1 paivin vililld sellaisten rahoitusvilineiden osalta,
joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa ennen kyseisen kalenterivuoden joulukuun 1 piivdd. Timdn tilanteen osalta
arvioinnin on perustuttava vapaasti vaihdettavan rahoitusvilineen mairddn ensimmadisten kyseisen kalenterivuoden
viimeisend kaupankdyntipdivind, liiketoimien keskimdirdiseen péivittdiseen lukumédrdin ja keskimiirdiseen
paivivaihtoon ottaen huomioon kaikki kyseiselld rahoitusvilineelld unionissa toteutetut liiketoimet kyseisen vuoden
aikana;

d) valittomasti sen jilkeen, kun mahdollista aiempaa arviointia on muutettu yhtiétapahtuman takia.

Toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava, ettd niiden arvioinnin tulos julkistetaan heti, kun arviointi on saatu
paatokseen.

2. Toimivaltaisten viranomaisten, markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten — kauppapaikkaa yllipitavit
sijoituspalveluyritykset mukaan luettuina — on kiytettivd 1 kohdan mukaisesti julkistettavia tietoja

a) kuuden viikon ajanjaksolla, joka kdynnistyy rahoitusvilineen ensimmadisend kaupankayntipdivind, mikali arviointi
suoritetaan tdmdén artiklan 1 kohdan a alakohdan nojalla;

b) ajanjaksolla, joka kdynnistyy kuuden viikon kuluttua kyseisen rahoitusvilineen ensimmaisestd kaupankédyntipéivistd ja
pddttyy timédn artiklan 1 kohdan ¢ alakohdan mukaisten tietojen julkistamisvuoden maaliskuun 31 pdivind, mikali
arviointi suoritetaan tdmdin artiklan 1 kohdan b alakohdan nojalla;

¢) yhden vuoden ajanjaksolla, joka kdynnistyy julkistamispdivdd seuraavana huhtikuun 1 piivdnd, mikéli arviointi
suoritetaan tdmén artiklan 1 kohdan ¢ alakohdan nojalla.

Mikili tdssd kohdassa tarkoitetut tiedot korvataan uusilla tiedoilla timédn artiklan 1 kohdan d alakohdan nojalla,
toimivaltaisten viranomaisten, markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten — kauppapaikkaa ylldpitavit sijoitus-

palveluyritykset mukaan luettuina — on kéytettdvd uusia tietoja asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan
17 alakohdan b alakohdan soveltamiseksi.

3. Sovellettaessa 1 kohtaa kauppapaikkojen on toimitettava toimivaltaisille viranomaisille liitteessd tarkoitetut tiedot
seuraavien méardaikojen kuluessa:

a) kun on kyse rahoitusvilineistd, jotka otetaan ensimmdistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi, ennen pdivdd, jona
rahoitusvilineelld kdydiddn ensimmadistd kertaa kauppaa;

b) kun on kyse rahoitusvilineistd, joilla kdydiddn jo kauppaa, kaikkien seuraavien médrdaikojen kuluessa:
i) viimeistddn kolme paivad sen jilkeen, kun kaupankiynnin aloittamisesta on kulunut neljd viikkoa;
ii) kunkin kalenterivuoden pdityttyd, mutta viimeistddn seuraavan vuoden 3 paivind tammikuuta;
iii) valittomasti sen jdlkeen, kun toimivaltaiselle viranomaiselle aiemmin toimitettuja tietoja on muutettu
yhtidtapahtuman takia.
II LUKU

KAUPPAPAIKKOJA JA KAUPPOJEN SISAISIA TOTEUTTAJIA KOSKEVAT TIEDONANTOVELVOLLISUUDET
6 artikla
Velvollisuus tarjota markkinatietoja kohtuullisin kaupallisin ehdoin
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Asetuksen (EU) N:o 600/2014 3, 4, 6-11, 15 ja 18 artiklassa mainitut seikat sisdltivien markkinatietojen
asettamiseksi julkisesti saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden yllapitijien ja
sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten toteuttajien on asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohdan,
15 artiklan 1 kohdan ja 18 artiklan 8 kohdan mukaisesti noudatettava timin asetuksen 7-11 artiklassa vahvistettuja
velvollisuuksia.
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2. Jdljempind olevia 7 artiklaa, 8 artiklan 2 kohtaa, 9 artiklaa, 10 artiklan 2 kohtaa ja 11 artiklaa ei sovelleta sellaisiin
kauppapaikkaa ylldpitaviin markkinoiden yllapitdjiin tai sijoituspalveluyrityksiin tai kauppojen sisdisiin toteuttajiin, jotka
asettavat markkinatiedot julkisesti saataville maksutta.

7 artikla
Velvollisuus tarjota markkinatietoja kustannusperusteisesti
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Markkinatietojen hinnan perusteena ovat kyseisten tietojen tuottamisesta ja levittdmisestd aiheutuvat kustannukset,
ja hintaan voi sisiltyd myos kohtuullinen marginaali.

2. Markkinatietojen tuottamis- ja levittimiskustannuksiin voi sisdltyd asianmukainen osuus yhteiskustannuksista, joita
aiheutuu kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien tai sijoituspalveluyritysten tai kauppojen sisdisten
toteuttajien tarjoamista muista palveluista.

8 artikla
Velvollisuus tarjota markkinatietoja syrjimattomasti
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Kauppapaikkaa yllipitivien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten
toteuttajien on asetettava markkinatiedot saataville samaan hintaan ja samoin ehdoin kaikille asiakkaille, jotka
julkaistujen puolueettomien perusteiden mukaisesti kuuluvat samaan luokkaan.

2. Jos eri luokkiin kuuluvilta asiakkailta veloitetut hinnat eroavat toisistaan, erojen on oltava oikeassa suhteessa
arvoon, joka markkinatiedoilla on kyseisille asiakkaille, kun otetaan huomioon

a) markkinatietojen ala ja laajuus, mukaan lukien niiden rahoitusvilineiden lukuméird ja kaupankdyntimdird, joita
tiedot koskevat;

b) tarkoitus, johon asiakas kiyttdd markkinatietoja, esimerkiksi kiytetdinko tietoja asiakkaan omaan kaupankiyn-
titoimintaan, myydiinko tiedot jilleen vai kiytetddnko niité tietojen koostamiseen.

3. Sovellettaessa 1 kohtaa kauppapaikkaa ylldpitavilli markkinoiden yllapitdjilld ja sijoituspalveluyrityksilld seka
kauppojen sisdisilld toteuttajilla on oltava kiytossd skaalattavissa olevaa kapasiteettia sen varmistamiseksi, ettd
markkinatiedot ovat aina asiakkaiden saatavilla ajallaan ja syrjimattomasti.

9 artikla

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Kauppapaikkaa vyllipitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten
toteuttajien on veloitettava markkinatietojen kaytostd palkkio sen mukaan, miten yksittdiset loppukayttdjat ovat
kdyttineet tietoja (kdyttdjakohtaisesti). Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten
sekd kauppojen sisdisten toteuttajien on otettava kayttoon jdrjestelyt, joiden avulla varmistetaan, ettd kustakin
yksittdisestd markkinatietojen kayttotapahtumasta veloitetaan palkkio vain kerran.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, kauppapaikkaa yllapitdvit markkinoiden yllapitdjat ja sijoituspalveluy-
ritykset sekd kauppojen sisiiset toteuttajat voivat pddttdd, ettd markkinatiedot eivit ole saatavilla kdyttdjikohtaisesti, jos
palkkion veloittaminen kayttdjakohtaisesti ei olisi oikeassa suhteessa tietojen saataville asettamisesta aiheutuviin
kustannuksiin, kun otetaan huomioon tietojen ala ja laajuus.

3. Kauppapaikkaa yllipitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen sisdisten
toteuttajien on esitettivd perustelut, jos ne kieltdytyvit asettamasta markkinatietoja saataville kayttdjakohtaisesti, ja
julkaistava ne verkkosivustollaan.
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10 artikla
Velvollisuus tarjota markkinatietoja eriytetysti ja jaotella ne
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Kauppapaikkaa yllapitivien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen siséisten
toteuttajien on asetettava markkinatiedot saataville ilman, ettd ne on niputettu yhteen muiden palvelujen kanssa.

2. Markkinatiedoista veloitettava hinta riippuu siitd, missd méirin tiedot on jaoteltava asetuksen (EU) N:o 600/2014
12 artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

11 artikla
Avoimuusvaatimus
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklan 1 kohta, 15 artiklan 1 kohta ja 18 artiklan 8 kohta)

1. Kauppapaikkaa yllapitivien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten sekd kauppojen siséisten
toteuttajien on ilmoitettava markkinatietojen tarjonnan hinta ja muut ehdot helposti yleison saatavilla olevalla tavalla.

2. Ilmoitettavia tietoja ovat seuraavat:
a) voimassa olevat hinnastot, mukaan lukien
— tietojen esittdmisestd veloitettavat kayttdjakohtaiset palkkiot,
— eijulkisesta kdytostd veloitettavat palkkiot,
— alennuspolitiikka,
— kayttooikeusehtoihin liittyvit palkkiot,
— kauppaa edeltavistd ja kaupan jalkeisistd markkinatiedoista veloitettavat palkkiot,

— muista tietoluokista veloitettavat palkkiot, mukaan lukien ne, joita vaaditaan komission delgoidun asetuksen (EU)
2017/572 (%) mukaan,

— muut voimassa olevaa hinnastoa koskevat sopimusehdot;

g

tulevista hinnanmuutoksista ilmoittaminen vahintdan 90 piivdd etukiteen;

¢) markkinatietojen sisdlt6d koskevat tiedot, mukaan lukien

i) niiden rahoitusvilineiden lukumair, joita markkinatiedot koskevat;

i) tietojen kohteena olevien vilineiden kokonaisvaihto;

iii) kauppaa edeltdvien markkinatietojen ja kaupan jalkeisten markkinatietojen suhde;

iv) tiedot muusta datasta, jota tarjotaan markkinatietojen lisiksi;

v) tarjottuja markkinatietoja koskevan kayttooikeusmaksun viimeisimman muutoksen paivimaira;

d) markkinatietojen saataville asettamisesta saadut tulot ja niiden osuus markkinoiden ylldpitdjin ja kauppapaikkaa
yllapitdvin sijoituspalveluyrityksen tai kauppojen sisiisten toteuttajien kaikista tuloista;

e) tiedot hinnan médrdytymisestd, mukaan lukien kaytetyistdi kustannuslaskentamenetelmistd ja periaatteista, joiden
mukaisesti vilittdmat ja muuttuvat yhteiskustannukset kohdennetaan ja kiinteit yhteiskustannukset jaetaan yhtaaltd
markkinatietojen tuotannon ja levittimisen ja toisaalta kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllapitdjien ja
sijoituspalveluyritysten tai kauppojen sisdisten toteuttajien tarjoamien muiden palvelujen kesken.

—

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/572, annettu 2 pdivind kesikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:0 600/2014 tidydentidmisestd kauppaa edeltivien ja kaupan jdlkeisten tietojen tarjoamista ja tietojen jaottelun tasoa koskevilla teknisilld
sddntelystandardeilla (katso timén virallisen lehden sivu 142).
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1II LUKU
KAUPPOJEN SISAISIIN TOTEUTTAJIIN SOVELLETTAVAT TIETOJEN JULKISTAMISVELVOITTEET

12 artikla

Kauppojen sisiisten toteuttajien velvollisuus julkistaa hintatarjoukset tavanomaisena kaupankiyn-
tiaikana sidnnollisesti ja jatkuvasti

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1 kohta)

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1 kohtaa kauppojen sisdisen toteuttajan katsotaan julkistavan
hintatarjouksensa tavanomaisina kaupankiyntiaikoina sddnnollisesti ja jatkuvasti ainoastaan, mikali kauppojen sisdinen
toteuttaja asettaa hintatarjoukset saataville kaikkina niind aikoina, jotka kauppojen sisdinen toteuttaja on etukiteen
madrittanyt tavanomaisiksi kaupankéyntiajoikseen ja julkaissut téllaisina aikoina.

13 artikla
Kauppojen sisiisten toteuttajien velvollisuus asettaa hintatarjoukset helposti saataville
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1 kohta)

1. Kauppojen sisdisten toteuttajien on yksiloitdvd ja pdivitettivd verkkosivustonsa etusivulle tiedot siitd, mitd
asetuksen (EU) N:o 600/2014 17 artiklan 3 kohdan a alakohdan mukaisista julkistamisjdrjestelyistd ne kdyttavit hintatar-
jouksiensa julkistamisessa.

2. Jos kauppojen sisiiset toteuttajat julkistavat hintatarjouksensa kiyttimalld kauppapaikan jérjestelyjd tai hyviksyttyd
julkistamisjdrjestelyd, niiden on annettava hintatarjouksessa omat tunnistetietonsa.

3. Jos kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat hintatarjouksensa kédyttimalldi useampaa kuin yhtd jirjestelyd,
hintatarjousten julkaisemisen on tapahduttava samanaikaisesti.

4. Kauppojen sisdisten toteuttajien on julkistettava hintatarjouksensa koneellisesti luettavassa muodossa.
Hintatarjoukset katsotaan julkistetun koneellisesti luettavassa muodossa, jos julkistaminen tiyttdd komission delegoidussa
asetuksessa (EU) 2017/571 (') sdddetyt vaatimukset.

5. Jos kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat hintatarjouksensa kdyttimalld ainoastaan niiden omia jirjestelyjd,
hintatarjoukset on julkaistava myos ihmisen luettavissa olevassa muodossa. Hintatarjoukset katsotaan julkistetun ihmisen
luettavissa olevassa muodossa, jos

a) hintatarjouksen sisiltd on keskivertolukijan ymmairrettavissi olevassa muodossa;

b) hintatarjous julkaistaan kauppojen sisdisen toteuttajan verkkosivustolla ja verkkosivuston etusivulla on selkedt ohjeet
siitd, miten hintatarjoukseen pddsee tutustumaan.

6. Hintatarjoukset on julkistettava kdyttden komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/587 (3 sdddettyjd
standardeja ja eritelmid.

14 artikla
Toimeksiantojen toteuttaminen kauppojen sisiisten toteuttajien toimesta
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1, 2 ja 3 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1 kohtaa poikkeuksellisina markkinaolosuhteina pidetidin
olosuhteita, joissa kauppojen sisdisen toteuttajan velvoittaminen antamaan asiakkaille sitovia hintatarjouksia olisi
ristiriidassa jirkevin riskienhallinnan kanssa ja etenkin joissa

a) kauppapaikka, jossa rahoitusviline otettiin ensimmadistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi, tai rahoitusvilineen
merkittdvin markkina likviditeetilli mitattuna pysdyttdd kaupankdynnin kyseiselld rahoitusvilineelld direktiivin
2014/65/EU 48 artiklan 5 kohdan mukaisesti;

(") Komission delegoitu asetus (EU) 2017/571, annettu 2 pidivini kesikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2014/65/EU tdydentdmisestd raportointipalvelujen tarjoajiin sovellettavilla toimiluvan my6ntamisté, toiminnan jarjestimistd koskevia
vaatimuksia seka litketoimien julkistamista koskevilla teknisilld sddntelystandardeilla (katso timén virallisen lehden sivu 126).

(*) Komission delegoitu asetus (EU) 2017/587, annettu 14 pidivini heiniakuuta 2016, rahoitusvilineiden markkinoista annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tdydentdmisestd teknisilld sddntelystandardeilla, jotka koskevat kauppapaikoille
ja sijoituspalveluyrityksille osakkeiden, talletustodistusten, pérssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitus-
vilineiden osalta asetettavia avoimuusvaatimuksia seké velvoitteita toteuttaa liiketoimia tietyilld osakkeilla kauppapaikassa tai kauppojen
sisdisen toteuttajan vélitykselld (katso tdimén virallisen lehden sivu 387), liitteessd I oleva taulukko 2.
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b) kauppapaikka, jossa rahoitusviline otettiin ensimmdistd kertaa kaupankdynnin kohteeksi, tai rahoitusvilineen
merkittdvin markkina likviditeetilld mitattuna sallii markkinatakausvelvoitteiden keskeyttimisen;

¢) kun on kyse porssilistatusta rahastosta, huomattavalle lukumairille porssilistatun rahaston tai indeksin kohde-
etuutena olevia rahoitusvilineitd ei ole saatavilla luotettavaa markkinahintaa;

d) toimivaltainen viranomainen kieltdd kyseisen rahoitusvilineen lyhyeksimyynnin Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 236/2012 (') 20 artiklan mukaisesti.

2. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 1 kohtaa kauppojen sisdinen toteuttaja voi piivittdd
hintatarjouksiaan milloin tahansa edellyttden, ettd pdivitetyt hintatarjoukset ovat seurausta sen vilpittomastd
aikomuksesta kiydi kauppaa asiakkaidensa kanssa syrjimattomalld tavalla ja timin aikomuksen kanssa yhdenmukaisia.

3. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 2 kohtaa hinta on julkisten hintatarjousten rajoissa ja
heijastaa markkinaolosuhteita, jos seuraavat edellytykset tdyttyvit:

a) hinta on kauppojen sisdisen toteuttajan osto- ja myyntitarjousten rajoissa;

b) edelld a alakohdassa tarkoitetut hintatarjoukset heijastavat asianomaisen rahoitusvilineen vallitsevia markkinaolo-
suhteita asetuksen (EU) N:o 600/2014 14 artiklan 7 kohdan mukaisesti.

4. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 3 kohtaa liiketoimien toteuttaminen useilla arvopapereilla
katsotaan osaksi yhti litketoimea, jos delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/587 sdddetyt perusteet tayttyvat.

5. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 15 artiklan 3 kohtaa toimeksianto katsotaan sellaiseksi, ettd sithen
sovelletaan muita ehtoja kuin kyseisen rahoitusvilineen markkinahintaa, jos delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/587
sdddetyt perusteet tayttyvit.

15 artikla
Huomattavasti tavanomaista suuremmat toimeksiannot
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 17 artiklan 2 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 17 artiklan 2 kohtaa toimeksiantojen lukumiirdd tai maidrdd on
pidettivdi huomattavasti tavanomaista suurempana, jos kauppojen sisdinen toteuttaja ei voi toteuttaa kyseistd
toimeksiantojen lukumaardd tai maarad altistamatta itseddn liialliselle riskille.

2. Kauppojen sisdisind toteuttajina toimivien sijoituspalveluyritysten on etukdteen mdiiritettivd puolueettomalla
tavalla, joka on johdonmukainen niiden riskienhallintapolititkan sekd komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/565 (3
23 artiklassa tarkoitettujen menettelyiden kanssa, se, milloin asiakkaiden toimeksiantojen lukuméird tai médra altistaa
yrityksen lijalliselle riskille.

3. Sovellettaessa edelld olevaa 2 kohtaa kauppojen sisdisen toteuttajan on osana riskienhallintapolitiikkaansa ja
-menettelyjddn vahvistettava periaatteet sellaisen toimeksiantojen lukumdarin tai madrin maarittdmiseksi, jonka se voi
toteuttaa altistumatta liialliselle riskille, ja ylldpidettivd ja noudatettava kyseisid periaatteita; sen on tidssd yhteydessd
otettava huomioon sekd pddoma, joka yritykselli on kiytettdvissd timantyyppiseen kaupankdyntiin liittyvdn riskin
kattamiseksi, ettd vallitsevat olosuhteet markkinoilla.

4.  Edelld olevassa 3 kohdassa tarkoitetun politilkan on oltava asetuksen (EU) N:o 600/2014 17 artiklan 2 kohdan
mukaisesti asiakkaita syrjimaton.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 236/2012, annettu 14 pdivind maaliskuuta 2012, lyhyeksimyynnisti ja tietyistd
luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistd kysymyksistd (EUVL L 86, 24.3.2012,s. 1).

(*) Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 piivind huhtikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2014/65/EU tiydentdmisestd sijoituspalveluyritysten toiminnan jdrjestimistdi koskevien vaatimusten, toiminnan harjoittamisen
edellytysten ja kyseisessd direktiivissd médriteltyjen kasitteiden osalta (katso timin virallisen lehden sivu 1).
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16 artikla
Rahoitusvilineen ominaiskoko
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 18 artiklan 6 kohta)

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 18 artiklan 6 kohtaa rahoitusvilineen ominaiskoko silloin, kun rahoitusva-
lineelld kidydain kauppaa tarjouspyyntoihin, hybridi- tai huutokauppaan tai muihin kaupankdynnin muotoihin
perustuvissa jirjestelmissd, maaritetddn komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/583 (') liitteessd IIL

IV LUKU
JOHDANNAISET

17 artikla
Sijoitussalkkujen tiivistimisen osatekijit
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 31 artiklan 4 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 31 artiklan 1 kohtaa sijoitussalkkujen tiivistimistd suorittavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on tdytettivd 2—-6 kohdassa asetetut edellytykset.

2. Sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on tehtdva sijoitussalkkujen tiivistimiseen osallistuvien kanssa
sopimus, jossa mdadrdtddn tiivistimisprosessista ja sen oikeudellisista vaikutuksista, ja muun muassa yksiloiddan
ajankohta, jona kustakin tiivistimisesté tulee oikeudellisesti sitova.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitetun sopimuksen on sisillettdvd kaikki asiaankuuluvat oikeudelliset asiakirjat, joissa
kuvataan, miten sijoitussalkun tiivistimistd varten esitetyt johdannaissopimukset pditetddn ja miten ne korvataan toisilla
johdannaissopimuksilla.

4.  Sijoitussalkkujen tiivistimistd suorittavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on ennen kunkin
tiivistimisprosessin aloittamista

a) vaadittava jokaista sijoitussalkkujen tiivistimiseen osallistuvaa tahoa ilmoittamaan riskitoleranssinsa, mukaan lukien
vastapuoliriski- ja markkinariskirajat sekd kiteismaksutoleranssi. Sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien
on noudatettava sijoitussalkkujen tiivistimiseen osallistuvien ilmoittamaa riskitoleranssia;

=8

luotava yhteyksid sijoitussalkkujen tiivistimistd varten esitettyjen johdannaissopimusten vilille ja toimitettava
jokaiselle sijoitussalkkujen tiivistimiseen osallistuvalle tiivistimisehdotus, joka siséltdd seuraavat tiedot:

i) niiden vastapuolten tunnistetiedot, joihin tiivistiminen vaikuttaa;
ii) muutos, jonka tiivistiminen aiheuttaa johdannaissopimusten yhdistettyyn nimellisarvoon
iii) yhdistetyn nimellismdaran muutos suhteessa ilmoitettuun riskitoleranssiin.

5. Tiivistimisen mukauttamiseksi sijoitussalkkujen tiivistimiseen osallistuvien asettamaan riskitoleranssiin ja sijoitus-
salkkujen tiivistimisen tehokkuuden maksimoimiseksi sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat voivat myontda
osallistujille lisdaikaa sellaisten johdannaissopimusten lisddmiseksi, jotka voidaan ottaa pdatettiviksi tai supistettaviksi.

6.  Sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat saavat toteuttaa sijoitussalkkujen tiivistimisen vasta, kun kaikki
tiivistdmiseen osallistuvat ovat hyviksyneet sijoitussalkkujen tiivistimistd koskevan ehdotukseen.

18 artikla
Sijoitussalkkujen tiivistimiseen liittyvit julkistamisvelvoitteet
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 31 artiklan 4 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 31 artiklan 2 kohtaa sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yllapitdjien on julkistettava hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn vilitykselld kustakin sijoitussalkkujen tiivistimisprosessista
seuraavat tiedot:

a) luettelo sijoitussalkkujen tiivistdmistd varten esitetyistd johdannaissopimuksista;

b) luettelo johdannaissopimuksista, joilla padtetyt johdannaissopimukset korvataan;

(") Komission delegoitu asetus (EU) 2017/583, annettu 14 pidivini heinikuuta 2016, rahoitusvilineiden markkinoista annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tdydentdmisestd kauppapaikoille ja sijoituspalveluyrityksille joukkovelkakirja-
lainojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paistooikeuksien ja johdannaisten osalta asetettavia avoimuusvaatimuksia koskevilla
teknisilld sadntelystandardeilla (katso tdimén virallisen lehden sivu 229).
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¢) luettelo sijoitussalkkujen tiivistimisen seurauksena muutetuista tai pddtetyistd johdannaissopimuksista;
d) johdannaissopimusten lukumiiri ja niiden nimellismaériinen arvo.

Ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tiedot on eriteltdvi johdannaissopimustyypin ja valuutan mukaan.

2. Sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on julkistettava 1 kohdassa tarkoitetut tiedot niin reaaliai-
kaisesti kuin on teknisesti mahdollista ja viimeistddn seuraavan pankkipdivin aikana sen jilkeen, kun tiivistimisehdo-
tuksesta on tullut oikeudellisesti sitova 17 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun sopimuksen mukaisesti.

V LUKU

TUOTTEITA KOSKEVIIN INTERVENTIOIHIN JA POSITIOIDEN HALLINTAAN KOHDISTETTAVAT
VALVONTATOIMENPITEET

1 JAKSO

Tuotteita koskevat interventiot
19 artikla

Perusteet ja seikat, joita sovelletaan EAMV:n valtuuksiin toteuttaa tuotteita koskevia viliaikaisia
interventiotoimia

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 40 artiklan 2 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 40 artiklan 2 kohdan a alakohtaa, EAMV arvioi kaikkien 2 kohdassa
lueteltujen seikkojen ja perusteiden merkityksellisyyden ja ottaa huomioon kaikki merkitykselliset seikat ja perusteet
médrittdessddn, milloin tiettyjen rahoitusvilineiden tai ominaisuuksiltaan mdiritynlaisten rahoitusvilineiden
markkinointi, jakelu tai myynti taikka tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kdytinto aiheuttaa merkittivin sijoitta-
jansuojaa koskevan ongelman tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko
rahoitusjirjestelmin tai sen osan vakauteen kohdistuvan uhan unionissa.

Sovellettaessa ensimmaistd alakohtaa EAMV voi yhden tai useamman tillaisen seikan tai perusteen perusteella mairittaa,
onko kyseessd merkittavd sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan
toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjarjestelman tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka unionissa.

2. Madrittdessddn, onko kyseessd merkittdvi sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden
moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjirjestelmédn tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka unionissa,
EAMYV arvioi seuraavassa lueteltuja seikkoja ja perusteita:

a) rahoitusvilineen tai finanssialan toiminta- tai kdytdntotyypin monimutkaisuus suhteessa ¢ alakohdan mukaisesti
arvioituun asiakastyyppiin, joka osallistuu kyseiseen finanssialan toimintaan tai kdytdntoon tai jolle rahoitusvilinettd
markkinoidaan ja myydéin, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien tyyppi ja avoimuuden aste,

— rahoitusvilineeseen, finanssialan toimintaan tai finanssialan kdytinto6n liittyvien kustannusten ja maksujen
avoimuuden aste ja etenkin avoimuuden puute, joka johtuu useassa kerroksessa olevista kustannuksista ja
maksuista,

— suorituskykylaskennan monimutkaisuus, kun otetaan huomioon erityisesti se, riippuuko tuotto yhden tai
useamman sellaisen kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien suorituskyvystd, johon vaikuttavat puolestaan muut
tekijt, vai riippuuko tuotto paitsi kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien arvoista niiden juoksuajan alkamis- ja
pddttymispdivind myos niiden arvoista tuotteen voimassaoloaikana,

— mahdollisten riskien luonne ja laajuus,

— se, niputetaanko rahoitusviline tai palvelu yhteen muiden tuotteiden tai palvelujen kanssa, tai

— mahdollisten ehtojen monimutkaisuus;

b) mahdollisten haitallisten vaikutusten suuruus, erityisesti kun otetaan huomioon

— rahoitusvilineen nimellisarvo,

— osallistuvien asiakkaiden, sijoittajien tai markkinaosapuolten lukumaari,
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— tuotteen suhteellinen osuus sijoittajien sijoitussalkuissa,

— mahdollisten haitallisten vaikutusten todennikoisyys, laajuus ja luonne, myos mahdollisten tappioiden maird,
— haitallisten vaikutusten ennakoitu kesto,

— liikkeeseenlaskun mairs,

— osallistuvien valittdjien lukumair,

— markkinan tai myynnin kasvu, tai

— kunkin asiakkaan rahoitusvalineeseen keskimdirin sijoittama maara;

¢) niiden asiakkaiden tyyppi, jotka osallistuvat finanssialan toimintaan tai finanssialan kéytintoon tai joille rahoitus-
vélinettd markkinoidaan tai myyddan, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— se, onko asiakas yksityisasiakas, ammattimainen asiakas vai hyviksyttiva vastapuoli,

— asiakkaiden taidot ja kyvyt, kuten koulutustaso ja kokemus samankaltaisista rahoitusvilineistd tai myyntitavoista,
— asiakkaiden taloudellinen tilanne, kuten asiakkaiden tulot ja varallisuus,

— asiakkaiden keskeiset taloudelliset tavoitteet, kuten elikesddstiminen ja omistusasunnon rahoittaminen, tai

— se, myydédinko rahoitusvilinettd tai palvelua suunnitellun kohdemarkkinan ulkopuolisille asiakkaille tai onko
kohdemarkkina madritelty riittimattomalld tavalla;

d) rahoitusvilineen tai finanssialan toiminta- tai kdytintotyypin avoimuuden aste ottaen huomioon etenkin seuraavat:
— kohde-etuuden tyyppi ja avoimuus,
— mabhdolliset piilokustannukset ja -maksut,

— sellaisten tekniikkojen kéytto, jotka kiinnittdvit asiakkaiden huomion mutta jotka eivit valttdmattd heijasta
rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytannon soveltuvuutta tai kokonaislaatua,

— riskien luonne ja avoimuus, tai

— sellaisten tuotenimien, termien tai muiden tietojen kdytto, jotka antavat ymmdrtad, ettd tuotteen turvallisuus- tai
tuottotaso on parempi kuin todellisuudessa on mahdollista tai todennikoistd, tai jotka antavat ymmartad, ettd
tuotteella on ominaisuuksia, joita silld ei todellisuudessa ole;

e) rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon erityispiirteet tai osatekijit, kuten mahdollinen
kytketty vipu, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— tuotteeseen lihtokohtaisesti sisiltyvi vipuvaikutus,

— rahoituksesta johtuva vipuvaikutus,

— arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ominaispiirteet, tai

— se, ettei jonkin kohde-etuuden arvoa ole enidd saatavilla tai ettei se ole luotettava;

f) mahdollinen episuhta sijoittajien odotettavissa olevan tuoton tai voiton ja tappioriskin valilld ja kyseisen epasuhdan
suuruus rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon tapauksessa ottaen huomioon etenkin
seuraavat:

— tallaisen rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnén strukturointi- ja muut kustannukset,
— epdsuhta sellaiseen liikkeeseenlaskijan riskiin nahden, jonka liikkeeseenlaskija kattaa, tai
— riski-[tuottoprofiili;

g) se, miten helposti ja millaisin kustannuksin sijoittaja voi myyd4 kyseisen rahoitusvilineen tai vaihtaa toiseen rahoitus-
vilineeseen, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— osto- ja myyntitarjouksen erotus,
— kaupankayntitiheys,
— liikkeeseenlaskun suuruus ja jalkimarkkinan koko,

— likviditeetintarjoajien tai jalkimarkkinan markkinatakaajien olemassaolo tai puuttuminen,
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— kaupankayntijirjestelmdn piirteet, tai
— muut irtautumisen esteet;

h) rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kédytinnon hinnoittelu ja muut kyseeseen tulevat
kustannukset ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— piilomaksut tai myohemmin lisityt maksut, tai
— maksut, jotka eivit vastaa tarjottua palvelutasoa;

i) rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kédytinnoén innovaatioaste ottaen huomioon etenkin
seuraavat:

— rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon rakenteen innovaatioaste, myds kytkeminen
ja laukaisevien ehtojen kaytto,

— jakelumallia tai vélitysketjun pituutta koskeva innovaatioaste;

— innovatiivisuuden kattavuus, muun muassa se, onko rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan
kaytianto innovatiivinen tiettyjen asiakasryhmien osalta,

— innovointi, johon sisiltyy vipuvaikutus,
— avoimuuden puute kohde-etuuden osalta, tai
— samankaltaisiin rahoitusvilineisiin tai myyntitapoihin liittyva aikaisempi kokemus markkinalla;
j) rahoitusvilineeseen liittyvit myyntitavat ottaen huomioon etenkin seuraavat:
— kiytetyt tiedotus- ja jakelukanavat,
— sijoitukseen liittyva tiedotus-, markkinointi- tai muu myynninedistimisaineisto,
— sijoituksen oletettu tarkoitus, tai
— se, onko ostopditos sekundaarinen tai tertiddrinen seuraus jostakin aiemmasta ostosta;
k) rahoitusvilineen litkkeeseenlaskijan rahoitus- ja liiketoimintatilanne ottaen huomioon etenkin seuraavat:
— liikkeeseenlaskijan tai mahdollisen takaajan rahoitustilanne, tai
— liikkeeseenlaskijan tai takaajan liikketoimintatilanteen avoimuus;
) se, onko valmistaja tai ovatko jakelijat antaneet rahoitusvilineestd riittimattomasti tai epaluotettavaa tietoa tietojen
kohteena oleville markkinaosapuolille tietoon perustuvan paitoksen tekoa varten, kun otetaan huomioon rahoitus-

vilineen luonne ja tyyppi;

m) se, aiheuttaako rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytdntd suuren riskin osapuolten tai sijoittajien
litketoimien toteuttamiselle merkittavilld markkinalla;

n) se, vaarantaisiko finanssialan toiminta tai finanssialan kdytint6 merkittavilld tavalla hinnanmuodostusprosessin
eheyden kyseiselld markkinalla niin, ettd kyseisen rahoitusvilineen hinta tai arvo ei endd médrdytyisi legitiimien
markkinavoimien eli tarjonnan ja kysynndn mukaan tai ettd markkinaosapuolet eivit endi voisi tehdd sijoituspda-
toksiddn kyseiselld markkinalla muodostuvien hintojen tai kaupankdyntiméirien perusteella;

o) se, liittyyko rahoitusvilineeseen sen ominaisuuksien vuoksi erityinen vaara siitd, ettd sitd kdytetddn talousrikoksiin, ja
etenkin ovatko nimd ominaisuudet sellaisia, etti ne voivat mahdollisesti kannustaa kayttimain rahoitusvilinettd
seuraaviin tarkoituksiin:

— petokset tai epdrehellinen toiminta,
— vairinkdytokset rahoitusmarkkinalla tai rahoitusmarkkinaan liittyvin tiedon vaarinkéytto,
— rikoksen tuottaman hyodyn kasittely,

— terrorismin rahoittaminen, tai

— rahanpesun helpottaminen;
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p) se, aiheuttaako finanssialan toiminta tai finanssialan kédytinto erityisen suuren riskin markkinoiden ja niiden
infrastruktuurin hiiriénsietokyvylle tai moitteettomalle toiminnalle;

q) se, voiko rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytintd johtaa merkittdvdin ja keinotekoiseen
epasuhtaan johdannaisen hintojen ja kohde-etuuden markkinan hintojen valillg;

1) se, aiheuttaako rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan kéytdnto suuren hdirioriskin sellaisille rahoituslai-
toksille, joita pidetdin tirkeind unionin rahoitusjirjestelmalle;

s) rahoitusvilineen jakelun merkitys liikkeeseenlaskijalle rahoituslahteen;

t) se, aiheuttaako rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan kdytinto erityisid riskeja markkinoiden tai
maksujdrjestelmien infrastruktuurille, mukaan lukien kaupankaynti-, selvitys- ja toimitusjirjestelmat; tai

u) se, voiko rahoitusviline, finanssialan toiminta tai finanssialan kéytidnto vaarantaa sijoittajien luottamuksen rahoitus-
jarjestelmaan.

20 artikla

Perusteet ja seikat, joita sovelletaan EPV:n valtuuksiin toteuttaa tuotteita koskevia viliaikaisia
interventioita

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 41 artiklan 2 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 41 artiklan 2 kohdan a alakohtaa EPV arvioi kaikkien 2 kohdassa
lueteltujen seikkojen ja perusteiden merkityksellisyyden ja ottaa huomioon kaikki merkitykselliset seikat ja perusteet
mddrittdessddn, milloin tiettyjen strukturoitujen talletusten tai ominaisuuksiltaan mddrdtynlaisten strukturoitujen
talletusten markkinointi, jakelu tai myynti taikka tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kdytinto aiheuttaa merkittdvin
sijoittajansuojaa koskevan ongelman tai rahoitusmarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitus-
jarjestelman tai sen osan vakauteen kohdistuvan uhan unionissa.

Sovellettaessa ensimmdistd alakohtaa EPV voi yhden tai useamman tillaisen seikan tai perusteen perusteella maarittaa,
onko kyseessi merkittivi sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitusmarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja
eheyteen tai koko rahoitusjirjestelmén tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka unionissa.

2. Mdidrittdessddn, onko kyseessdi merkittdvd sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitusmarkkinoiden
moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjirjestelmin tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka unionissa,
EPV:n on arvioitava seuraavassa lueteltuja seikkoja ja perusteita:

a) strukturoidun talletuksen tai finanssialan toiminta- tai kéytdntStyypin monimutkaisuus suhteessa ¢ alakohdan
mukaisesti arvioituun asiakastyyppiin, joka osallistuu kyseiseen finanssialan toimintaan tai kdytintoon, ottaen
huomioon etenkin seuraavat:

— kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien tyyppi ja avoimuuden aste,

— strukturoituun talletukseen, finanssialan toimintaan tai finanssialan kéytintoon littyvien kustannusten ja
maksujen avoimuuden aste ja etenkin avoimuuden puute, joka johtuu useassa kerroksessa olevista kustannuksista
ja maksuista,

— suorituskykylaskennan monimutkaisuus, kun otetaan huomioon erityisesti se, riippuuko tuotto yhden tai
useamman sellaisen kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien suorituskyvysti, johon vaikuttavat puolestaan muut
tekijit, vai riippuuko tuotto paitsi kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien arvoista niiden juoksuajan alkamis- ja
paattymispdivind tai koronmaksupaivind myos niiden arvoista tuotteen voimassaoloaikana,

— mabhdollisten riskien luonne ja laajuus,

— se, niputetaanko strukturoitu talletus tai palvelu yhteen muiden tuotteiden tai palvelujen kanssa, tai

— mahdollisten ehtojen monimutkaisuus;

b) mahdollisten haitallisten vaikutusten suuruus, erityisesti kun otetaan huomioon

— strukturoitujen talletusten liikkeeseenlaskun nimellisarvo,

— osallistuvien asiakkaiden, sijoittajien tai markkinaosapuolten lukumaari,
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— tuotteen suhteellinen osuus sijoittajien sijoitussalkuissa,

— mahdollisten haitallisten vaikutusten todennakoisyys, laajuus ja luonne, my6s mahdollisten tappioiden maira,
— haitallisten vaikutusten ennakoitu kesto,

— liikkeeseenlaskun mairi,

— osallistuvien laitosten lukumaira,

— markkinan tai myynnin kasvu,

— kunkin asiakkaan strukturoituun talletukseen keskimiirin sijoittama maara, tai

— Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2014/49/EU (') médritelty talletussuojan taso;

¢) niiden asiakkaiden tyyppi, jotka osallistuvat finanssialan toimintaan tai finanssialan kdytintoon tai joille strukturoitua
talletusta markkinoidaan tai myydéddn, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— se, onko asiakas yksityisasiakas, ammattimainen asiakas vai hyvaksyttiva vastapuoli,

— asiakkaiden taidot ja kyvyt, kuten koulutustaso ja kokemus samankaltaisista rahoitustuotteista tai myyntitavoista,
— asjakkaiden taloudellinen tilanne, kuten tulot ja varallisuus,

— asiakkaiden keskeiset taloudelliset tavoitteet, kuten elikesddstdiminen ja omistusasunnon rahoittaminen,

— se, myydddnko tuotetta tai palvelua kohdemarkkinan ulkopuolisille asiakkaille, tai tilanne, jossa kohdemarkkinaa
ei ole mddritelty riittavalld tavalla, tai

— mahdollisuus kuulua talletussuojajirjestelmén piiriin;

d) strukturoidun talletuksen tai finanssialan toiminta- tai kdytintotyypin avoimuuden aste ottaen huomioon etenkin
seuraavat:

— kohde-etuuden tyyppi ja avoimuus,
— mabhdolliset piilokustannukset ja -maksut,

— sellaisten tekniikkojen kdyttd, joiden tarkoituksena on asiakkaiden huomion kiinnittiminen mutta jotka eivit
vilttimattd heijasta tuotteen tai palvelun soveltuvuutta tai kokonaislaatua,

— riskien tyyppi ja avoimuus,

— sellaisten tuotenimien, termien tai muiden tietojen kaytto, jotka ovat harhaanjohtavia, koska ne antavat
ymmirtid, ettd tuotteella on omaisuuksia, joita silld ei todellisuudessa ole, tai

— se, onko asiakkaan talletuksesta mahdollisesti vastuussa olevien talletusten vastaanottajien tunnistetiedot annettu;

e) strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon erityispiirteet tai osatekijit, kuten
mahdollinen kytketty vipu, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— tuotteeseen lihtokohtaisesti sisaltyvi vipuvaikutus,
— rahoituksesta johtuva vipuvaikutus, tai
— se, ettei jonkin kohde-etuuden arvoa ole enidd saatavilla tai ettei se ole luotettava;

f) mahdollinen episuhta sijoittajien odotettavissa olevan tuoton tai voiton ja tappioriskin valilld ja kyseisen epasuhdan
suuruus strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon tapauksessa ottaen huomioon
etenkin seuraavat:

— strukturoitujen talletusten, toiminnan tai kdytdnnon strukturointi- ja muut kustannukset,
— episuhta sellaiseen liikkeeseenlaskijan riskiin nahden, jonka liikkeeseenlaskija kattaa, tai

— riski-/tuottoprofiili;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/49/EU, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014, talletusten vakuusjirjestelmistd
(EUVLL173,12.6.2014,s.149).
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g) se, millaisin kustannuksin ja miten helposti sijoittajat voivat irtautua strukturoidusta talletuksesta, erityisesti
— se, ettei ennenaikainen irtautuminen ole sallittua, tai
— muut irtautumisen esteet;

h) strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytdnnon hinnoittelu ja muut kyseeseen tulevat
kustannukset ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— piilomaksut tai my6hemmin lisityt maksut, tai
— maksut, jotka eivit vastaa tarjottua palvelutasoa;

i) strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon innovaatioaste ottaen huomioon etenkin
seuraavat:

— strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon rakenteen innovaatioaste, myos
kytkeminen ja laukaisevien ehtojen kiytto,

— jakelumallia tai vélitysketjun pituutta koskeva innovaatioaste;

— innovatiivisuuden kattavuus, muun muassa se, onko strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan
kaytanto innovatiivinen tiettyjen asiakasryhmien osalta,

— innovointi, johon sisiltyy vipuvaikutus,

— avoimuuden puute kohde-etuuden osalta, tai

— samankaltaisiin strukturoituihin talletuksiin tai myyntitapoihin liittyvd aikaisempi kokemus markkinalla;
j)  strukturoituun talletukseen liittyvdt myyntitavat ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— kiytetyt tiedotus- ja jakelukanavat,

— sijoitukseen liittyvd tiedotus-, markkinointi- tai muu myynninedistimisaineisto,

— sijoituksen oletettu tarkoitus, tai

— se, onko ostopditos sekundaarinen tai tertiddrinen seuraus jostakin aiemmasta ostosta;
k) strukturoidun talletuksen liikkeeseenlaskijan rahoitus- ja litketoimintatilanne ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— liikkeeseenlaskijan tai mahdollisen takaajan rahoitustilanne, tai

— liikkeeseenlaskijan tai takaajan liikketoimintatilanteen avoimuus;

1) se, onko valmistaja tai ovatko jakelijat antaneet strukturoidusta talletuksesta riittimattomasti tai epaluotettavaa tietoa
tietojen kohteena oleville markkinaosapuolille tietoon perustuvan pditoksen tekoa varten, kun otetaan huomioon
strukturoidun talletuksen luonne ja tyyppi;

m) se, aiheuttaako strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kéytinto suuren riskin osapuolten tai
sijoittajien liiketoimien toteuttamiselle merkittavilldi markkinoilla;

n) se, tekisiko strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytintd unionin taloudesta alttiin riskeille;

o) se, liittyyko strukturoituun talletukseen sen ominaisuuksien vuoksi erityinen vaara siitd, ettd sitd kdytetddn
talousrikoksiin, ja etenkin ovatko nimi ominaisuudet sellaisia, ettd ne voivat mahdollisesti kannustaa kiyttimain
strukturoitua talletusta seuraaviin tarkoituksiin:

— petokset tai epdrehellinen toiminta,

— vadrinkdytokset rahoitusmarkkinalla tai rahoitusmarkkinaan liittyvén tiedon vaarinkéytto,
— rikoksen tuottaman hyodyn kasittely,

— terrorismin rahoittaminen, tai

— rahanpesun helpottaminen;

p) se, aiheuttaako finanssialan toiminta tai finanssialan kiytinto erityisen suuren riskin markkinoiden ja niiden
infrastruktuurin hiiriénsietokyvylle tai moitteettomalle toiminnalle;

q) se, voiko strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kdytinto johtaa merkittdvidn ja keinotekoiseen
epasuhtaan johdannaisen hintojen ja kohde-etuuden markkinan hintojen valilld;
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1) se, aiheuttaako strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kdytdnto erityisen hairioriskin sellaisille
rahoituslaitoksille, joita pidetddn tdrkeind unionin rahoitusjirjestelmalle, etenkin kun otetaan huomioon rahoitus-
laitosten  strukturoidun talletuksen litkkeeseenlaskun yhteydessd kdyttdimid suojausstrategia, mukaan lukien
pddomatakuun vairinhinnoittelu toteutumispdivand ja strukturoidusta talletuksesta taikka kdytinnostd tai
toiminnasta rahoituslaitoksille aiheutuvat maineriskit;

s) strukturoidun talletuksen jakelun merkitys rahoituslaitokselle rahoituslahteens;

t) se, aiheuttaako strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kdytinté erityisid riskeja markkinoiden tai
maksujirjestelmien infrastruktuurille; tai

u) se, voiko strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kédytintd vaarantaa sijoittajien luottamuksen
rahoitusjirjestelmaan.

21 artikla

Perusteet ja seikat, jotka toimivaltaisten viranomaisten on otettava huomioon kiyttiessiin
tuotteita koskeviin interventiotoimiin liittyvid valtuuksiaan

(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 42 artiklan 2 kohta)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 42 artiklan 2 kohdan a alakohtaa toimivaltaisten viranomaisten on
arvioitava kaikkien 2 kohdassa lueteltujen seikkojen ja perusteiden merkityksellisyys ja otettava huomioon kaikki
merkitykselliset seikat ja perusteet médrittdessadn, milloin tiettyjen rahoitusvilineiden tai strukturoitujen talletusten
taikka ominaisuuksiltaan madratynlaisten rahoitusvilineiden tai strukturoitujen talletusten markkinointi, jakelu tai
myynti taikka tietyntyyppinen finanssialan toiminta tai kiytintd aiheuttaa merkittivin sijoittajansuojaa koskevan
ongelman tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjirjestelman
tai sen osan vakauteen kohdistuvan uhan vahintdin yhdessi jasenvaltiossa.

Sovellettaessa ensimmdistd alakohtaa toimivaltaiset viranomaiset voivat yhden tai useamman tillaisen seikan tai
perusteen perusteella madrittdd, onko kyseessd merkittivd sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitus- tai
hyodykemarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjdrjestelmdn tai sen osan vakauteen
kohdistuva uhka vihintdin yhdessd jasenvaltiossa.

2. Mddrittdessddn, onko kyseessd merkittdva sijoittajansuojaa koskeva ongelma tai rahoitus- tai hyodykemarkkinoiden
moitteettomaan toimintaan ja eheyteen tai koko rahoitusjirjestelmin tai sen osan vakauteen kohdistuva uhka véhintdin
yhdessi jdsenvaltiossa, toimivaltaisten viranomaisten on arvioitava seuraavassa lueteltuja seikkoja ja perusteita:

a) rahoitusvilineen tai finanssialan toiminta- tai kdytdnt6tyypin monimutkaisuus suhteessa ¢ alakohdan mukaisesti
arvioituun asiakastyyppiin, joka osallistuu kyseiseen finanssialan toimintaan tai finanssialan kaytdnt6on tai jolle
rahoitusvilinetti tai strukturoitua talletusta markkinoidaan ja myyddan, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien tyyppi ja avoimuuden aste,

— rahoitusvilineeseen, strukturoituun talletukseen, finanssialan toimintaan tai finanssialan kaytintoon liittyvien
kustannusten ja maksujen avoimuuden aste ja etenkin avoimuuden puute, joka johtuu useassa kerroksessa
olevista kustannuksista ja maksuista,

— suorituskykylaskennan monimutkaisuus, kun otetaan huomioon se, riippuuko tuotto yhden tai useamman
sellaisen kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien suorituskyvysté, johon vaikuttavat puolestaan muut tekijit, vai
riippuuko tuotto paitsi kohde-etuuden tai viiteomaisuuserien arvoista niiden juoksuajan alkamis- ja
paattymispdivind my0s niiden arvoista tuotteen voimassaoloaikana,

— mahdollisten riskien luonne ja laajuus,

— se, niputetaanko tuote tai palvelu yhteen muiden tuotteiden tai palvelujen kanssa,

— mabhdollisten ehtojen monimutkaisuus;

b) mahdollisten haitallisten vaikutusten suuruus, erityisesti kun otetaan huomioon
— rahoitusvilineen nimellisarvo tai strukturoitujen talletusten liikkeeseenlaskun nimellisarvo,

— osallistuvien asiakkaiden, sijoittajien tai markkinaosapuolten lukumaari,

— tuotteen suhteellinen osuus sijoittajien sijoitussalkuissa,
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— mahdollisten haitallisten vaikutusten todennikoisyys, laajuus ja luonne, myos mahdollisten tappioiden maird,
— haitallisten vaikutusten ennakoitu kesto,

— liikkeeseenlaskun maira,

— osallistuvien valittdjien lukumair,

— markkinan tai myynnin kasvu,

— kunkin asiakkaan rahoitusvilineeseen tai strukturoituun talletukseen keskimdirin sijoittama maird, tai

— direktiivissd 2014/49/EU mddritelty talletussuojan taso, kun kyse on strukturoiduista talletuksista;

¢) niiden asiakkaiden tyyppi, jotka osallistuvat finanssialan toimintaan tai finanssialan kdytintoon tai joille rahoitus-
vélinettd tai strukturoitua talletusta markkinoidaan tai myydaan, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— se, onko asiakas yksityisasiakas, ammattimainen asiakas vai hyvaksyttiva vastapuoli,

— asiakkaiden taidot ja kyvyt, kuten koulutustaso ja kokemus samankaltaisista rahoitusvalineisté, strukturoiduista
talletuksista tai myyntitavoista,

— asiakkaiden taloudellinen tilanne, kuten asiakkaiden tulot ja varallisuus,
— asiakkaiden keskeiset taloudelliset tavoitteet, kuten elikesddstiminen ja omistusasunnon rahoittaminen,

— se, myydddnko tuotetta tai palvelua kohdemarkkinan ulkopuolisille asiakkaille, tai tilanne, jossa kohdemarkkinaa
ei ole madritelty riittavalld tavalla, tai

— mahdollisuus kuulua talletussuojajirjestelmin piiriin, kun kyse on strukturoiduista talletuksista;

d) rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen tai finanssialan toiminta- tai kdytintotyypin avoimuuden aste ottaen
huomioon etenkin seuraavat:

— kohde-etuuden tyyppi ja avoimuus,
— mabhdolliset piilokustannukset ja -maksut,

— sellaisten tekniikkojen kiytto, jotka kiinnittavit asiakkaiden huomion mutta jotka eivit valttimittd heijasta
strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytdnnon soveltuvuutta tai kokonaislaatua,

— riskien luonne ja avoimuus,
— sellaisten tuotenimien, termien tai muiden tietojen kaytto, jotka ovat harhaanjohtavia, koska ne antavat
ymmirtdd, ettd tuotteen turvallisuus- tai tuottotaso on parempi kuin todellisuudessa on mahdollista tai

todennikoistd, tai jotka antavat ymmartdd, ettd tuotteella on ominaisuuksia, joita silld ei todellisuudessa ole, tai

— strukturoitujen talletusten tapauksessa se, onko asiakkaan talletuksesta mahdollisesti vastuussa olevien talletusten
vastaanottajien tunnistetiedot annettu;

e) strukturoidun talletuksen, rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kédytinnon erityispiirteet tai
osatekijit, kuten mahdollinen kytketty vipu, ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— tuotteeseen lihtokohtaisesti sisiltyva vipuvaikutus,
— rahoituksesta johtuva vipuvaikutus,
— arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ominaispiirteet, tai
— se, ettei jonkin kohde-etuuden arvoa ole endd saatavilla tai ettei se ole luotettava;
f) mahdollinen episuhta sijoittajien odotettavissa olevan tuoton tai voiton ja tappioriskin valilld ja kyseisen epasuhdan
suuruus rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon tapauksessa

ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— tillaisen rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnon
strukturointi- ja muut kustannukset,

— episuhta sellaiseen liikkeeseenlaskijan riskiin nahden, jonka liikkeeseenlaskija kattaa, tai

— riski-/tuottoprofiili;
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g) se, millaisin kustannuksin ja miten helposti sijoittaja voi myydi kyseisen rahoitusvilineen tai vaihtaa toiseen rahoitus-
vilineeseen tai irtautua strukturoidusta talletuksesta, ottaen huomioon etenkin seuraavat soveltuvissa tapauksissa
riippuen siitd, onko kyseessi rahoitusviline vai strukturoitu talletus:

— osto- ja myyntihinnan erotus,

— kaupankayntitiheys,

— liikkeeseenlaskun suuruus ja jalkimarkkinoiden koko,

— likviditeetintarjoajien tai jilkimarkkinoiden markkinatakaajien olemassaolo tai puuttuminen,
— kaupankayntijarjestelmén piirteet, tai

— muut irtautumisen esteet tai se, ettei ennenaikainen irtautuminen ole sallittua;

h) rahoitusvilineen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kédytinnon hinnoittelu ja muut kyseeseen tulevat
kustannukset ottaen huomioon etenkin seuraavat:

— piilomaksut tai myéhemmin lisatyt maksut, tai
— maksut, jotka eivit vastaa tarjottua palvelutasoa;

i) rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kdytinnén innovaatioaste ottaen
huomioon etenkin seuraavat:

— rahoitusvilineen, strukturoidun talletuksen, finanssialan toiminnan tai finanssialan kéytdnnon rakenteen
innovaatioaste, myos kytkeminen ja laukaisevien ehtojen kaytto,

— jakelumallia tai vlitysketjun pituutta koskeva innovaatioaste;

— innovatiivisuuden kattavuus, muun muassa se, onko rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai
finanssialan kaytdnto innovatiivinen tiettyjen asiakasryhmien osalta,

— innovointi, johon siséltyy vipuvaikutus,
— avoimuuden puute kohde-etuuden osalta, tai

— samankaltaisiin rahoitusvalineisiin, strukturoituihin talletuksiin tai myyntitapoihin liittyvd aikaisempi kokemus
markkinalla;

j) rahoitusvilineeseen tai strukturoituun talletukseen liittyvdt myyntitavat ottaen huomioon etenkin seuraavat:
— kdytetyt tiedotus- ja jakelukanavat,
— sijoitukseen liittyva tiedotus-, markkinointi- tai muu myynninedistimisaineisto,
— sijoituksen oletettu tarkoitus, tai
— se, onko ostopditos sekundaarinen tai tertiddrinen pditos, joka on seuraus jostakin aiemmasta ostosta;

k) rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen liikkeeseenlaskijan rahoitus- ja liiketoimintatilanne ottaen huomioon
etenkin seuraavat:

— liikkeeseenlaskijan tai mahdollisen takaajan rahoitustilanne; tai
— liikkeeseenlaskijan tai takaajan liikketoimintatilanteen avoimuus;

) se, onko valmistaja tai ovatko jakelijat antaneet rahoitusvilineesti tai strukturoidusta talletuksesta riittimattomasti tai
epaluotettavaa tietoa tietojen kohteena oleville markkinaosapuolille tietoon perustuvan piditoksen tekoa varten, kun
otetaan huomioon rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen luonne ja tyyppi;

m) se, aiheuttaako rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kaytintd suuren riskin
osapuolten tai sijoittajien liiketoimien toteuttamiselle merkittavilld markkinoilla;

n) se, vaarantaisiko finanssialan toiminta tai finanssialan kaytinto merkittdvilld tavalla hinnanmuodostusprosessin
eheyden kyseiselld markkinalla niin, ettd kyseisen rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen hinta tai arvo ei endd
médrdytyisi legitiimien markkinavoimien eli tarjonnan ja kysynndn mukaan tai ettd markkinaosapuolet eivit endi
voisi tehdi sijoituspddtoksiddn kyseiselld markkinalla muodostuvien hintojen tai kaupankayntimédrien perusteella;

o) se, tekisiko rahoitusviline, strukturoitu talletus taikka finanssialan toiminta tai kaytinto kansallisesta taloudesta
alttiin riskeille;
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p) se, liittyykd rahoitusvilineeseen tai strukturoituun talletukseen sen ominaisuuksien vuoksi erityinen vaara siitd, ettd
sitd kaytetddn talousrikoksiin, ja etenkin ovatko nimi ominaisuudet sellaisia, ettd ne voivat mahdollisesti kannustaa
kdyttiméddn rahoitusvalinettd tai strukturoitua talletusta seuraaviin tarkoituksiin:

— petokset tai epdrehellinen toiminta,

— vidrinkdytokset rahoitusmarkkinalla tai rahoitusmarkkinaan liittyvin tiedon véirinkaytto,
— rikoksen tuottaman hyodyn kasittely,

— terrorismin rahoittaminen, tai

— rahanpesun helpottaminen;

q) se, aiheuttaako finanssialan toiminta tai finanssialan kiytinto erityisen suuren riskin markkinoiden ja niiden
infrastruktuurin hairionsietokyvylle tai moitteettomalle toiminnalle;

1) se, voisiko rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytinto johtaa merkittivdin ja
keinotekoiseen epdsuhtaan johdannaisen hintojen ja kohde-etuuden markkinan hintojen valilla;

s) se, aiheuttaako rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kéytinto suuren hairioriskin
sellaisille rahoituslaitoksille, joita pidetddn tirkeind asianomaisen toimivaltaisen viranomaisen jdsenvaltion rahoitus-
jarjestelmalle, etenkin kun otetaan huomioon rahoituslaitosten strukturoidun talletuksen liikkeeseenlaskun
yhteydessd kdyttdimid suojausstrategia, mukaan lukien pddomatakuun védrinhinnoittelu toteutumispdivand ja
strukturoidusta talletuksesta taikka kdytdnnosti tai toiminnasta rahoituslaitoksille aiheutuvat maineriskit;

t) rahoitusvilineen tai strukturoidun talletuksen jakelun merkitys liikkeeseenlaskijalle tai rahoituslaitoksille rahoitus-
lahteen;

u) se, aiheuttaako rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytinto erityisid riskejd
markkinoiden tai maksujdrjestelmien infrastruktuurille, mukaan lukien kaupankidynti-, selvitys- ja toimitusjir-
jestelmat; tai

v) se, vaarantaisiko rahoitusviline, strukturoitu talletus, finanssialan toiminta tai finanssialan kiytinto sijoittajien
luottamuksen rahoitusjirjestelmédan.

2 JAKSO

Positionhallintavaltuudet
22 artikla
EAMV:n positionhallintavaltuudet
(Asetuksen (EU) N:o 600/2014 45 artikla)

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 45 artiklan 2 kohdan a alakohtaa kéytetddn seuraavia perusteita ja
seikkoja maddritettdessd, onko olemassa uhka, joka kohdistuu rahoitusmarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja
eheyteen, myds hyddykejohdannaismarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen direktiivin 2014/65/EU
57 artiklan 1 kohdassa lueteltujen tavoitteiden mukaisesti sekd fyysisten hyodykkeiden toimitusjarjestelyihin, taikka koko
rahoitusjirjestelmédn tai sen osan vakauteen unionissa:

a) sellaisten vakavien finanssialan, rahapolitiikan alan tai julkisen talouden ongelmien olemassaolo, jotka voisivat johtaa
jasenvaltion tai rahoituslaitoksen, jota pidetddn tirkeind maailmanlaajuiselle rahoitusjirjestelmalle, mukaan lukien
unionissa toimivat luottolaitokset, vakuutusyritykset, markkinoiden infrastruktuurin tarjoajat ja omaisuudenhoitoy-
ritykset, rahoitusmarkkinoiden epdvakauteen, kun ndmd ongelmat voisivat vaarantaa rahoitusmarkkinoiden
moitteettoman toiminnan ja eheyden tai rahoitusjirjestelmin vakauden unionissa;

b) jdsenvaltion tai luottolaitoksen tai muun rahoituslaitoksen, jota pidetddn tirkeind maailmanlaajuiselle rahoitusjarjes-
telmélle, kuten unionissa toimivien vakuutusyritysten, markkinoiden infrastruktuurin tarjoajien ja omaisuudenhoitoy-
ritysten, luottoluokitustoimi tai maksukyvyttomyys, joka aiheuttaa tai jonka voidaan kohtuudella odottaa aiheuttavan
vakavaa epdvarmuutta niiden vakavaraisuuden suhteen;

¢) huomattava myyntipaine tai epitavallinen volatiliteetti, joka aiheuttaa vakavan syoksykierteen rahoitusvilineelle, joka
liittyy luottolaitokseen tai muihin rahoituslaitoksiin, joita pidetddn tirkeind maailmanlaajuiselle rahoitusjirjestelmalle,
kuten unionissa toimiviin vakuutusyrityksiin, markkinoiden infrastruktuurin tarjoajiin ja omaisuudenhoitoyrityksiin,
sekd valtionlainan liikkeeseenlaskijoihin;
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d) kaikenlainen merkittidvien rahoituksen liikkeeseenlaskijoiden, markkinainfrastruktuurien, selvitys- ja toimitusjar-
jestelmien tai toimivaltaisten viranomaisten fyysisille rakenteille aiheutunut vahinko, joka voi vaikuttaa haitallisesti ja
merkittavasti markkinoihin, erityisesti kun vahingon syynd on luonnonkatastrofi tai terroriteko;

e) kaikki sellaiset erityisesti pankkien vilisiin operaatioihin liittyvat hdiriot maksujirjestelmissé tai selvitysprosesseissa,
jotka aiheuttavat tai saattavat aiheuttaa unionin maksujirjestelmissdi huomattavia maksujen tai selvitysten
epdonnistumisia tai viivastyksid, varsinkin jos ne voivat levittdd rahoitukseen tai talouteen liittyvid paineita luottolai-
toksessa tai muissa rahoituslaitoksissa, joita pidetddn tirkeind maailmanlaajuiselle rahoitusjirjestelmaille, kuten
unionissa toimivissa vakuutusyrityksissd, markkinoiden infrastruktuurin tarjoajissa ja omaisuudenhoitoyrityksissd, tai
jasenvaltioissa;

f) merkittava ja dkillinen jonkin hyddykkeen tarjonnan viheneminen tai kysynnidn kasvu, joka hdiritsee tarjonnan ja
kysynnin tasapainoa;

g) yhdelld henkilolld tai yhdessd toimivilla useilla henkil6illd yhden tai useamman markkinoiden jasenen kautta hallussa
oleva merkittava tietyn hyodykkeen positio yhdessd tai useammassa kauppapaikassa;

h) kauppapaikan kyvyttomyys kdyttdd omia positionhallintavaltuuksiaan liiketoiminnan jatkuvuuteen liittyvin
tapahtuman vuoksi.

2. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 45 artiklan 1 kohdan b alakohtaa positioon tai vastuuseen tehtdvin
asianmukaisen vihennyksen médrittdmisessd kdytetddn seuraavia perusteita ja seikkoja:

a) position haltijan luonne, kuten tuottaja, kuluttaja tai rahoituslaitos;

b) rahoitusvilineen juoksuaika;

¢) position suuruus suhteessa asianomaisten hyddykejohdannaismarkkinoiden suuruuteen;

d) position suuruus suhteessa kohde-etuutena olevan hyddykkeen markkinan suuruuteen;

e) se, onko kyseessi lyhyt vai pitkd positio, seki delta tai deltan vaihteluvilit;

f) position tarkoitus, erityisesti, onko tarkoituksena suojaus vai suojaamattoman position ottaminen;

g) position haltijan kokemus tietyn suuruisten positioiden hallussapidosta tai tietyn hyodykkeen toimittamisesta tai
vastaanottamisesta;

h) henkilolld kohde-etuuden markkinoilla tai saman johdannaisen eri juoksuajoilla olevat muut positiot;
i) markkinoiden likviditeetti ja toimenpiteen vaikutus muihin markkinaosapuoliin;
j) toimitustapa.

3. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 45 artiklan 3 kohdan b alakohtaa perusteet sellaisten tilanteiden
maédrittdmiseksi, joissa voi olla vaarana, ettd sddntelyn katvealueita kdytetdan hyviksi, ovat seuraavat:

a) se, kiyddanko samalla sopimuksella kauppaa toisessa kauppapaikassa tai OTC-kauppaa;

b) se, kidydddinko olennaisilta osiltaan vastaavalla sopimuksella (joka on tarkasteltavan sopimuksen kanssa
samankaltainen ja yhteydessd sithen mutta jota ei pidetd osana samaa, keskenddn korvattavissa olevien avointen
sopimusten positiota) kauppaa toisessa kauppapaikassa tai OTC-kauppaa;

¢) padtoksen vaikutukset kohde-etuutena olevan hyodykkeen markkinaan;

d) péddtoksen vaikutukset sellaisiin markkinoihin ja osallistujiin, joihin ei sovelleta EAMV:n positionhallintavaltuuksia;
sekd

e) todennikoinen vaikutus markkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen ilman EAMV:n toteuttamia toimia.

4. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 600/2014 45 artiklan 2 kohdan b alakohtaa EAMV soveltaa tdmin artiklan
1 kohdassa sdddettyjd perusteita ja seikkoja ottaen huomioon sen, onko suunnitellun toimenpiteen tarkoituksena puuttua
toimivaltaisen viranomaisen toimimatta jdttimiseen tai lisdriskiin, johon toimivaltainen viranomainen ei pysty
puuttumaan riittavalld tavalla direktiivin 2014/65/EU 69 artiklan 2 kohdan j tai o alakohdan mukaisesti.

Sovellettaessa ensimmdistd alakohtaa toimivaltaisen viranomaisen katsotaan jittineen toimimatta silloin, kun silli on
sille annettujen valtuuksien nojalla riittavit sddntelyvaltuudet puuttua tdysimadrdisesti uhkaan tapahtuma-ajankohtana
ilman toisen toimivaltaisen viranomaisen apua mutta se ei toteuta téllaisia toimenpiteita.
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Toimivaltaisen viranomaisen katsotaan olevan kykenemidton puuttumaan uhkaan riittdvalld tavalla, kun sen lainkdytto-
alueella ja yhdelld tai useammalla muulla lainkdyttalueella esiintyy yksi tai useampi asetuksen (EU) N:o 600/2014
artiklan 10 kohdan a alakohdassa tarkoitetuista seikoista.

VI LUKU

LOPPUSAANNOKSET

23 artikla

Siirtymésdinnokset

1.  Poiketen siitd, mitd 5 artiklan 1 kohdassa sdddetddn, timdn asetuksen voimaantulopiivistd sen soveltamisen
alkamispdivddn saakka toimivaltaisten viranomaisten on suoritettava likviditeetin arviointeja ja julkistettava kunkin
arvioinnin tulos heti, kun arviointi on saatu padtokseen, seuraavissa mairaajoissa:

a) jos pdivd, jona rahoitusvilineilli kdydddn ensimmdiistd kertaa kauppaa unionin kauppapaikassa, on vihintddn
kymmenen viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispiivad, toimivaltaisten viranomaisten
on julkistettava arviointien tulos viimeistddn neljd viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen
alkamispaivai;

b) jos pdivd, jona rahoitusvilineilld kdydddn ensimmadistd kertaa kauppaa unionin kauppapaikassa, on ajanjaksolla, joka
alkaa kymmenen viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispaivéi ja paittyy asetuksen (EU)
N:o 600/2014 soveltamisen alkamispdivdd edeltdvdnid pdivind, toimivaltaisten viranomaisten on julkistettava
arviointien tulos viimeistddn asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispaivina.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut arvioinnit on suoritettava seuraavasti:

a) jos pdivd, jona rahoitusvilineilli kdydddn ensimmdiistd kertaa kauppaa unionin kauppapaikassa, on vihintddn
16 viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispdivad, arviointien on perustuttava 52 viikkoa
ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispdivdd alkavalta 40 viikon mittaiselta viitekaudelta
saatavilla oleviin tietoihin;

b) jos péivi, jona rahoitusvilineilld kiydddn ensimmdistd kertaa kauppaa unionin kauppapaikassa, on ajanjaksolla, joka
alkaa 16 viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispéivdd ja pddttyy kymmenen viikkoa
ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispaivdd, arviointien on perustuttava kyseisen rahoitus-
vilineen ensimmdisten neljan viikon kaupankéyntijaksolta saatavilla oleviin tietoihin.

c) jos péivé, jona rahoitusvilineilld kdyddin ensimmaistd kertaa kauppaa unionin kauppapaikassa, on ajanjaksolla, joka
alkaa kymmenen viikkoa ennen asetuksen (EU) N:o 600/2014 soveltamisen alkamispaivéi ja paittyy asetuksen (EU)
N:o 600/2014 soveltamisen alkamispéivdd edeltivdnd piivind, arviointien on perustuttava kyseisten rahoitusvi-
lineiden tai niiden kanssa samankaltaisina pidettyjen muiden rahoitusvilineiden kaupankayntihistoriaan.

3. Toimivaltaisten viranomaisten, markkinoiden yllipitdjien ja sijoituspalveluyritysten — kauppapaikkaa ylldpitavit
sijoituspalveluyritykset mukaan luettuina — on kéytettdvd 1 kohdan mukaisesti julkistettavia tietoja asetuksen (EU)
N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdan soveltamiseksi kyseisen asetuksen soveltamisen
alkamispdivad seuraavan vuoden 1 piivédin huhtikuuta saakka.

4. Toimivaltaisten viranomaisten on 3 kohdassa tarkoitetun ajanjakson aikana varmistettava 2 kohdan b ja
c alakohdassa tarkoitettujen rahoitusvilineiden osalta,

a) ettd 1 kohdan mukaisesti julkistetut tiedot ovat edelleen asianmukaisia asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan
1 kohdan 17 alakohdan b alakohdan soveltamiseksi;

b) ettd 1 kohdan mukaisesti julkistettuja tietoja pdivitetddn pitemmén kaupankdyntijakson ja kattavamman kaupankayn-
tihistorian perusteella tarvittaessa.
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24 artikla
Voimaantulo

Tami asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pidivini sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessd.

Sitd sovelletaan 3 paivistd tammikuuta 2018.

Asetuksen 23 artiklaa sovelletaan kuitenkin tdiméin asetuksen voimaantulopdivasta.

Tamd asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissd 18 piivana toukokuuta 2016.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Jean-Claude JUNCKER
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LIITE
Osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen ja todistusten likvidien markkinoiden
méirittimistd varten toimitettavat tiedot
Taulukko 1
Symbolitaulukko
Symboli Tietoyyppi Maéiritelma
{ALPHANUM-n} Enintddn n aakkosnumeerista merkkia Vapaa tekstikenttd
{ISIN} 12 aakkosnumeerista merkkii ISO 6166 -standardin mukainen ISIN-koodi
{MIC} 4 aakkosnumeerista merkkia ISO 10383 -standardin mukainen kaupankdyn-
tipaikan koodi
{DATEFORMAT} Pdivimaird ISO 8601 -muodossa Pdivimadrit esitetddn seuraavassa muodossa:

VVVV-KK-PP.

{DECIMAL-n/m} Desimaaliluku, jossa on yhteensd enin- | Numerokenttd, jossa voi olla sekd positiivisia ettd
tddn n numeroa, joista enintddn m nu- | negatiivisia arvoja.

meroa voi olla desimaaleja

”

— Desimaalierotin on ".” (piste).

”

— Negatiivisten lukujen edessi on (miinus-

merkki).

— Arvot pyoristetddn, eikd niitd lyhenneta.

Taulukko 2

Osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen ja todistusten likvidien markkinoiden
mairittimistd varten toimitettavat yksityiskohtaiset tiedot

# Kenttd IImoitettavat yksityiskohtaiset tiedot IImoitusmuoto ja -standardit
1 | Rahoitusvilineen Koodi, jolla rahoitusviline yksiloiddin {ISIN}
tunnistekoodi
2 | Rahoitusvilineen Rahoitusvilineen nimi lyhentiméttomina {ALPHANUM-350}
taydellinen nimi
3 | Kauppapaikka Kauppapaikan “Segment MIC"-koodi, jos saatavilla, | {MIC}
muutoin "Operational MIC” -koodi
4 | MiFIR-tunniste Oman péddoman ehtoisten rahoitusvilineiden tunniste- | Oman pddoman ehtoiset ra-

tiedot

Osakkeet, joita tarkoitetaan direktiivin 2014/65/EU
4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan a alakohdassa;

Talletustodistukset sellaisina kuin ne ovat mdiritel-
tyind direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan
45 alakohdassa;

Porssilistattu rahasto sellaisena kuin se on madiritel-
tynd direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan
46 alakohdassa;

Todistukset sellaisina kuin ne ovat méiriteltyind ase-
tuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 27 ala-
kohdassa;

hoitusvilineet:
"SHRS” = osakkeet

"ETFS” = porssilistatut rahas-
tot

"DPRS” = talletustodistukset
"CRFT” = todistukset
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# Kenttd Imoitettavat yksityiskohtaiset tiedot IImoitusmuoto ja -standardit
5 | Imoittamispdivad Piiv, jolta tiedot annetaan {DATEFORMAT)}

Tiedot on annettava ainakin seuraavilta paivilta:
— tapaus 1: pdivd, joka vastaa "kaupankdynnin koh-
teeksi ottamisen pdivimairaa tai ensimmdisen kau-
panteon pdivimadrad”, ks. 5 artiklan 3 kohdan
a alakohta;
— tapaus 2: "kaupankdynnin kohteeksi ottamisen pai-
vamadrand tai ensimmadisen kaupanteon pdivimaa-
rand” kdynnistyvan neljan viikon jakson viimeinen
pdivd, ks. 5 artiklan 3 kohdan b alakohdan i ala-
kohta;
— tapaus 3: kunkin kalenterivuoden viimeinen kau-
pankdyntipdivd, ks. 5 artiklan 3 kohdan b alakoh-
dan ii alakohta;
— tapaus 4: pdivd, jona yhti6tapahtuma on lainvoi-
mainen, ks. 5 artiklan 3 kohdan b alakohdan iii ala-
kohta
Tapauksessa 1 on kenttien 6—12 osalta annettava esti-
maatit soveltuvissa tapauksissa.
6 | Liikkeeseen laskettujen | Osakkeet ja talletustodistukset: {DECIMAL-18/5}
vlineiden lukuméar Liikkeeseen laskettujen vilineiden kokonaislukumaara
Porssilistatut rahastot:
Liikkeeseen laskettujen yksikoiden lukumaira
7 | Omistusosuudet, joiden | Vain osakkeista {DECIMAL-18/5}
9§ugs.li<alll<(1§ta Osakkeiden kokonaismaird sellaisissa  yksittdisissd
a?ngo(l)/ cuxsista on omistusosuuksissa, joiden osuus liikkeeseenlaskijan
Yo % kaikista ddnioikeuksista on yli 5 prosenttia, paitsi jos
omistusosuus kuuluu yhteissijoitusyritykselle tai eldke-
rahastolle.
Tama kenttd tdytetddn ainoastaan, kun tosiasialliset tie-
dot ovat saatavilla.
8 | Rahoitusvilineen hinta | Ainoastaan osakkeiden ja talletustodistusten osalta {DECIMAL-18//13}
Rahoitusvilineen hinta ilmoituspdivin paittyessa.
Hinta ilmoitetaan euroina.
9 | Liikkeeseenlaskun Ainoastaan todistusten osalta {DECIMAL-18/5}
suuruus Todistuksen liikkeeseenlaskun suuruus ilmaistuna eu-
roina.
10 | Jakson Niiden kaupankdyntipdivien, joilta tiedot ilmoitetaan, | {DECIMAL-18/5}
kaupankéyntipiivien kokonaismaard
lukumaird
11 | Liikevaihto yhteensi Jakson kokonaisliikevaihto {DECIMAL-18/5}
12 | Liiketoimien lukumiird | Jakson liiketoimien kokonaislukumaira {DECIMAL-18/5}

yhteensd
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