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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Arvopaperikeskukset yllapitavat infrastruktuuria, joka mahdollistaa arvopapereiden
toimituksen eli arvopaperitapahtuman loppuun saattamisen siirtaméalla kéteisvaroja tai
arvopapereita tai molempia®. Arvopaperikeskuksilla on keskeinen rooli ensimarkkinoilla, silla
niihin keskittyy liikkeeseen laskettujen uusien arvopapereiden alkuperdinen kirjaaminen
(notariaattipalvelu”). Ne yllapitdvat myos arvopaperitilejd, joista kdy ilmi, kuinka monta
arvopaperia liikkeeseenlaskija on laskenut liikkeeseen ja mitd muutoksia niiden omistuksessa
on tapahtunut (“keskitetty tilinhoitopalvelu™) Liséksi jotkin arvopaperikeskukset tarjoavat
oheispalveluja,? kuten pankkipalveluja.

Arvopaperikeskuksilla on keskeinen rooli talouden rahoituksessa, koska ne osallistuvat
arvopapereiden liikkeeseenlaskuun ja mahdollistavat arvopaperitapahtumien loppuun
saattamisen. Arvopaperikeskuksilla on myo6s térked rooli keskuspankkien rahapolitiikan
taytantoonpanossa.  Esimerkiksi  keskuspankin  rahapoliittisissa  toimissa,  erityisesti
euroalueella, hyvéksyttavat vakuudet kulkevat arvopaperikeskusten yllapitdmien
arvopapereiden selvitysjarjestelmien kautta. Talla hetkelld Euroopan unionissa on 26
arvopaperikeskusta, joille on myo6nnetty toimilupa. Vuonna 2019 EU:n arvopapereiden
selvitysjarjestelméat kasittelivat yli 420 miljoonaa toimitusohjetta, joiden arvo oli yli 53
biljoonaa euroa ja joiden kokonaisliikevaihto oli yli 1 120 biljoonaa euroa®.

Arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa ja arvopaperikeskuksista vuonna
2014 annetulla asetuksella pyrittiin parantamaan toimituksen turvallisuutta ja tehokkuutta
seka luomaan joukko yhteisia vaatimuksia arvopaperikeskuksille kaikkialla EU:ssa. Vaikka
arvopaperikeskukset olivat hairionsietokykyisid, myos vuoden 2008 finanssikriisin aikana, ja
niihin sovellettiin kansallisen lainsaddannon ja kansainvalisten standardien mukaista
séantelya, niitd ei sdannelty johdonmukaisesti kaikkialla Euroopan unionissa (EU). Tama johti
eroihin niiden turvallisuudessa ja herétti huolta tasapuolisista toimintaedellytyksista.
Arvopaperikeskusten saantely oli tarkedd myds kaupankdynnin ja kaupan jalkeisten
markkinainfrastruktuurien saantelykehyksen taydentdmiseksi kauppapaikkoja koskevan
rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin  (direktiivi 2004/39/EY*) seka

! Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014, annettu 23 paivéana heindkuuta 2014,
arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa sekd arvopaperikeskuksista ja direktiivien
98/26/EY ja 2014/65/EU seka asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta (EUVL L 257, 28.8.2014,
s. 1), 2 artiklan 7 kohta (arvopaperikeskusasetus).

2 N&itd ovat maksutilien tarjoaminen, talletusten vastaanottaminen arvopapereiden selvitysjarjestelmén
osallistujilta, rahaluottojen tarjoaminen ja maksupalveluihin liittyvat takuut. Muita oheispalveluja ovat
vakuuksien hallinta, osakasrekisterien yllapito ja yhtiétapahtumien tukeminen.

3 Securities Trading, Clearing and Settlement Statistics Database -tietokannan kautta tuotetut tiedot,
Euroopan keskuspankki, https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691131
4 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 pdivand huhtikuuta 2004,

rahoitusvélineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY
kumoamisesta (EUVL L 145, 30.4.2004). Rahoitusmarkkinadirektiivi oli voimassa 2. tammikuuta 2018
asti. Se on nyt osittain laadittu uudelleen MiFID |1 -direktiivilld (Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivand toukokuuta 2014, rahoitusvélineiden markkinoista sekd
direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta, EUVL L 173, 12.6.2014) ja osittain
MiFIR-asetuksella (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 péivana
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keskusvastapuolia ja kauppatietorekistereitd koskevan Euroopan markkinarakenneasetuksen
(asetus (EU) N:o 648/2012°%) myota. Lisaksi selvitysjarjestelmii ja selvitysprosesseja koskeva
johdonmukainen sééntely oli tarkedd TARGET?2-Securities-ohjelman (T2S) tdydentamiseksi
ja helpottamiseksi®. Arvopaperikeskusasetus oli myds EU:n vastaus finanssimarkkinoiden
vakauden valvontaryhmin (FSB) 20. lokakuuta 20107 esittimain pyyntdon tarkistaa ja
parantaa standardeja rahoitusmarkkinoiden infrastruktuurien vakauden varmistamiseksi®.

Arvopaperikeskukset ovat koko rahoitusmarkkinajarjestelmén kannalta merkittavia
finanssilaitoksia, joten on olennaisen térked4, ettd niiden kehys on edelleen
tarkoituksenmukainen. Arvopaperikeskusasetuksen saannéllinen tarkastelu on perusteltua sen
varmistamiseksi, jotta se tayttéisi edelleen sille asetetut tavoitteet ja jotta sen kehyksesta
voitaisiin - tehdd  mahdollisuuksien  mukaan oikeasuhteisempi ja tehokkaampi.
Arvopaperikeskusasetuksen  tarkastelu ~ on  keskeinen  toimi  vuoden 2020
padomamarkkinaunionia koskevassa toimintasuunnitelmassa®, jonka tavoitteena on tehostaa
kaupankdynnin  jalkeistd toimintaymparistéd. Hairionsietokykyisilla ja tehokkailla
toimitusmarkkinoilla  olisi ~ yhdennettdvda  paremmin  kaupankdynnin  jalkeinen
infrastruktuuriympadristé ja parannettava EU:n arvopaperikeskusten ja yleisesti EU:n
rahoitusmarkkinoiden kilpailukykya.

Arvopaperikeskusasetuksen 75 artiklassa edellytetdan, ettd komissio tarkastelee uudelleen
asetusta ja laatii kertomuksen, jossa arvioidaan asetuksen taytdntoonpanoa ja sen
uudelleentarkastelua koskevia jatkotoimia, 19 pdivaan syyskuuta 2019 mennessd. Myos
Euroopan parlamentti kehotti padomamarkkinaunionin  kehittdmisestd antamassaan
paatoslauselmassal® komissiota tarkistamaan toimituskuria koskevaa  jarjestelmaa
arvopaperikeskusasetuksen puitteissal! brexitin ja covid-19-kriisin vuoksi. Tatd varten
jarjestettiin kohdennettu kuuleminen!? 8. joulukuuta 2020 ja 2. helmikuuta 2021 vélisena
aikana. Komissio antoi kertomuksen 1. heindkuuta 2021%. Se totesi, ettd
arvopaperikeskusasetus on yleisesti ottaen saavuttanut alkuperéiset tavoitteensa tehostaa
toimitusta EU:ssa ja parantaa arvopaperikeskusten vakautta. Useimmilla osa-alueilla
merkittdvien muutosten tekemistd arvopaperikeskusasetukseen pidettiin ennenaikaisena, kun

toukokuuta 2014, rahoitusvélineiden markkinoista sekéd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta,
EUVL L 173, 12.6.2014).

5 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivand heindkuuta 2012,
OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereista (EUVL L 201, 27.7.2012).

6 https://www.ecb.europa.eu/paym/target/t2s/html/index.fi.html.

7 https://www.fsb.org/wp-content/uploads/pr_101020.pdf.

8 https://www.bis.org/cpmi/publ/d101.htm.

9 Ks. komission tiedonanto “Pd4domamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — Uusi toimintasuunnitelma”,
COM(2020) 590, toimi 13.

10 Euroopan parlamentin pé4tdslauselma 8. lokakuuta 2020 p&&omamarkkinaunionin kehittdmisen
jatkamisesta (2020/2036, (INI)), ks. 21 kohta.

1 Toimituskuria koskevan jérjestelmén tarkoituksena on kannustaa markkinaosapuolia vélttdméaan
toimituspuutteita; sen kaksi keskeistd osatekijad ovat toimenpiteet toimituspuutteiden ehkaisemiseksi
(arvopaperikeskusasetuksen 6  artikla) ja  toimenpiteet  toimituspuutteiden  korjaamiseksi
(arvopaperikeskusasetuksen 7 artikla).  Jalkimmdiset = koostuvat  kolmesta  pé&dpilarista:
raportointivaatimukset, rahamaéraiset seuraamukset ja pakolliset korvausostot.

12 Komission kohdennettu kuuleminen arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa ja
arvopaperikeskusasetuksen tarkistamisesta, https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2020-csdr-
review_en

13 Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle arvopaperitoimituksen parantamisesta

Euroopan unionissa sek& arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seka asetuksen
(EU) N:o 236/2012 muuttamisesta 23 pdivana heindkuuta 2014 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 75 artiklan mukaisesti, COM(2021) 348 final.
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otetaan huomioon, ettd vaatimuksia on sovellettu vasta vahan aikaa. Kertomuksessa kuitenkin
yksiloitiin -~ osa-alueita,  joilla  saattaa  olla  tarpeen  toteuttaa  lisatoimia
arvopaperikeskusasetuksen tavoitteiden saavuttamiseksi oikeasuhteisemmalla,
tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla tavalla.

Koska kohtuuttomat kustannukset ja rasitteet on poistettava ja saantdja on yksinkertaistettava
vaarantamatta rahoitusvakautta, arvopaperikeskusasetuksen uudelleentarkastelu sisallytettiin
komission vuonna 2021 toteuttamaan sadntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevaan
ohjelmaan (REFIT),

Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen séanndsten kanssa

Arvopaperikeskusasetus liittyy useisiin EU:n saadoksiin, kuten selvityksen lopullisuudesta
annettuun direktiiviin,'® rahoitusmarkkinadirektiiviin ja rahoitusmarkkina-asetukseen seka
arvopaperikeskuksiin, joilla on arvopaperikeskusasetuksen nojalla lupa tarjota
pankkipalvelujen tyyppisia oheispalveluja, vakavaraisuusasetukseen,®
vakavaraisuusdirektiiviin!’ sekd pankkien elvytys- ja kriisinratkaisudirektiiviin?®,

Arvopaperikeskusasetuksen — muuttamista  koskevat ehdotukset ovat yhdenmukaisia
padomamarkkinaunionia koskevan komission suunnitelman?® kanssa.
Padomamarkkinaunionin tavoitteena on mahdollistaa padomavirrat kaikkialla EU:ssa
kuluttajien, sijoittajien ja yritysten hyodyksi. Covid-19-kriisin vuoksi
padomamarkkinaunionin toteuttaminen on entista kiireellisempéaa, silla markkinapohjainen
rahoitus on olennainen osa Euroopan talouden paluuta pitkdn aikavélin kasvuun ja EU:n
ekologisen ja digitaalisen siirtyman rahoittamista. Turvalliset ja tehokkaat kaupankaynnin
jalkeiset jarjestelyt ovat olennainen o0sa vankkoja p&iomamarkkinoita. Ehdotetut
lainsaadantomuutokset edistdisivat tehokkaamman kaupankaynnin jalkeisen
toimintaympariston kehittamista EU:ssa.

Arvopaperikeskusasetus liittyy myos laheisesti digitaalisen rahoituksen pakettiin®®. Se liittyy
erityisesti  ehdotukseen asetukseksi hajautetun tilikirjan teknologiaan perustuvien

14 Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle — Komission tydohjelma 2021 “Elinvoimainen unioni epdvakaassa maailmassa”,
liite I, COM(2020) 690 final.

5 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 98/26/EY, annettu 19 péivana toukokuuta 1998,
selvityksen lopullisuudesta maksujérjestelmissé ja arvopaperien selvitysjarjestelmissa, EYVL L 166,
11.6.1998.

16 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 pdivand kesdkuuta 2013,

luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013).

o Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péivand kesdkuuta 2013,
oikeudesta  harjoittaa  luottolaitostoimintaa  ja  luottolaitosten  ja  sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktiivien 2006/48/EY ja
2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013).

18 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 pdivdnd toukokuuta 2014,

luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja Kkriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston

direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY,

2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten (EU) N:o

1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta, EUVL L 173, 12.6.2014.

Komission tiedonanto “Padomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma”,

COM(2020) 590.

20 https://ec.europa.eu/info/publications/200924-digital-finance-proposals_fi.

19
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markkinainfrastruktuurien pilottijarjestelmasta?® (DLT). Kyseisen asetuksen mukaan DLT-
pohjaiset selvitysjérjestelmét ja DLT-pohjaiset kaupankaynti- ja selvitysjarjestelmat voidaan
tietyin edellytyksin vapauttaa arvopaperikeskusasetuksen tiettyjen sadnndsten noudattamisesta
innovoinnin edistamiseksi talla alalla samalla kun turvataan sijoittajansuoja, markkinoiden
eheys ja rahoitusvakaus. Ehdotuksesta saavutettu poliittinen yhteisymmarrys antoi myos
mahdollisuuden lykaté arvopaperikeskusasetuksen pakollisia korvausostoja koskevia saantoja,
jotta arvopaperikeskusasetuksen uudelleentarkastelussa voitaisiin tehda perusteellisempia
pohdintoja??. Arvopaperikeskusasetus liittyy lisaksi rahoitusalan digitaalista hairionsietokykya
koskevaan asetusehdotukseen??, jolla pyritaan varmistamaan, etta kaikilla rahoitusjarjestelméan
osapuolilla, my0s arvopaperikeskuksilla, on  k&ytdssd tarvittavat suojatoimet
kyberhyokkaysten ja niihin liittyvien TV T-riskien lieventdmiseksi.

Markkinainfrastruktuurit, mukaan lukien arvopaperikeskukset, olivat myds osa komission
tiedonantoa “Euroopan talous- ja rahoitusjarjestelmé: lisaa lapindkyvyyttd, vakautta ja
hiirionsietokyky4”?*. Tiedonannossa esitetddn, miten EU voi vahvistaa avointa strategista
riippumattomuuttaan makrotaloudessa ja rahoitusmarkkinoilla erityisesti, mutta ei ainoastaan,
kehittamélla edelleen EU:n rahoitusmarkkinoiden infrastruktuureja ja parantamalla niiden
hairionsietokykya. Arvopaperikeskusasetuksella sdénnelty vahva EU:n selvitysjarjestelma on
néin ollen tarked tekija EU:n avoimen strategisen riippumattomuuden edistdmisessé
rahoitusmarkkinoiden infrastruktuurin alalla.

Lopuksi ehdotus on johdonmukainen FSB:n puitteissa kansainvalisella tasolla kaynnissa
olevan tydon Kkanssa. Tavoitteena on muun muassa soveltaa johdonmukaisesti
finanssimarkkinoiden infrastruktuuria koskevia periaatteita, jotka maksujarjestelma- ja
markkinainfrastruktuurikomitea (CPMI) ja kansainvalinen arvopaperimarkkinavalvojien
yhteiso (I0SCO) ovat kehitténeet.

Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Tata aloitetta olisi tarkasteltava osana komission laajempaa toimintasuunnitelmaa, jolla
parannetaan EU:n markkinoiden kilpailukykya ja héirionsietokykya padomamarkkinaunionin,
digitaalisen rahoituksen ja avoimen strategisen riippumattomuuden aloitteiden mukaisesti.
Turvalliset ja tehokkaat kaupankdynnin jélkeiset jarjestelyt ovat olennainen osa vankkoja
padomamarkkinoita. Taysin toimivien ja yhdentyneiden pddomamarkkinoiden ansiosta EU:n
talous voi kasvaa kestavélla tavalla ja olla kilpailukykyisempi ihmisten hyvaksi toimivaa
taloutta ké&sittelevan komission strategisen painopisteen mukaisesti, jossa keskitytadn luomaan
oikeanlaiset olosuhteet tydpaikkojen luomiselle, kasvulle ja investoinneille.

Kyseisella aloitteella ei ole suoria ja/tai tunnistettavia vaikutuksia, jotka johtaisivat
merkittdvaén haittaan tai vaikuttavat johdonmukaisuuteen ilmastoneutraaliustavoitteiden ja
eurooppalaisesta ilmastolaista?® johtuvien velvoitteiden kanssa.

2 Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi hajautetun tilikirjan teknologiaan perustuvien
markkinainfrastruktuurien pilottijarjestelméastad, COM(2020) 594 final.

2 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/MEX_21_6293

3 Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi finanssialan digitaalisesta hairionsietokyvysté,
COM(2020) 595 final.

2 Komission tiedonanto “Euroopan talous- ja rahoitusjarjestelma: lisaa l&pinakyvyytta, vakautta ja

hiirionsietokykya”, COM(2021) (32).

% Euroopan parlamentin  ja neuvoston asetus (EU) 2021/1119 puitteiden vahvistamisesta
ilmastoneutraaliuden saavuttamiseksi sekd asetusten (EY) N:o 401/2009 ja (EU) 2018/1999
muuttamisesta (eurooppalainen ilmastolaki), EUVL L 243, 9.7.2021.
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2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

. Oikeusperusta

Tamaéan ehdotuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 114
artikla, joka on arvopaperikeskusasetuksen oikeusperusta. Vaikutustenarvioinnin yhteydessa
tehdyssa analyysissé on ilmennyt, ettd arvopaperikeskusasetuksen osia on muutettava
kohtuuttomien kustannusten ja s&anndsten noudattamisesta aiheutuvien rasitteiden
poistamiseksi ja sdantdjen yksinkertaistamiseksi vaarantamatta rahoitusvakautta, jotta voidaan
parantaa asetuksen tehokkuutta ja helpottaa arvopaperitoimitusmarkkinoiden yhdentymisté
Euroopan unionissa.

. Toissijaisuusperiaate (jaetun toimivallan osalta)

Jasenvaltiot eivéat voi yksin riittavélld tavalla saavuttaa arvopaperikeskusasetuksen tavoitteita,
joita ovat yhdenmukaisten vaatimusten vahvistaminen rahoitusvélineiden toimitukselle,
arvopaperikeskusten organisaatiota ja toimintaa koskevat sdannot seké turvallisen, tehokkaan
ja sujuvan toimituksen edistaminen, kuten lains&atajat totesivat vuonna 2014
arvopaperikeskusasetusta hyvaksyessaan.

Talla hetkella jasenvaltiot ja kansalliset valvontaviranomaiset eivét pysty yksin ratkaisemaan
haasteita, jotka johtuvat arvopaperikeskusasetuksen raskaista ja epéselvista vaatimuksista tai
erilaisista kansallisista valvontakaytanndista johtuvista riskeistd. Ne eivat myoskaan voi yksin
puuttua EU:n rahoitusvakauteen kohdistuvaan riskiin, jonka kolmansien maiden
arvopaperikeskusten toimintaa koskevien tietojen puute voi aiheuttaa. Jasenvaltiot eivét voi
riittdvalla tavalla saavuttaa tdmén aloitteen tavoitteita, vaan ne voidaan toimien laajuuden
vuoksi saavuttaa paremmin EU:n tasolla Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa
maaratyn toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.

. Suhteellisuusperiaate

Taméan ehdotuksen tavoitteena on varmistaa, ettd arvopaperikeskusasetuksen tavoitteet
tayttyvat oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla tavalla. Taman pitéisi
johtaa yksinkertaisempiin tai rajatumpiin vaatimuksiin, joilla pyritddn vahentdmaan
sidosryhmille, erityisesti arvopaperikeskuksille, asetuksesta aiheutuvaa hallinnollista rasitetta
vaarantamatta kuitenkaan sijoittajansuojaa, markkinoiden eheyttd ja rahoitusvakautta.
Ehdotuksessa tarkastellaan uudelleen arvopaperikeskusten (erityisesti rajat ylittdvaa toimintaa
harjoittavien  arvopaperikeskusten  sekd  arvopaperikeskusten  ryhmiin  kuuluvien
arvopaperikeskusten) valvontajérjestelyja ja puututaan valvonnan lahentamisessa havaittuihin
haasteisiin.  Liséksi  tiettyjen  toimilupamenettelyyn,  pankkipalvelujen  tyyppisten
oheispalvelujen tarjoamiseen ja toimituskuriin liittyvien vaatimusten uudelleenmitoitus vastaa
sidosryhmien, kuten Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (jaljempéna ’ESMA’ tai
"arvopaperimarkkinaviranomainen’),  esiin ~ tuomiin  huolenaiheisiin  ja  turvaa
arvopaperikeskusasetuksen tavoitteet. Ehdotuksessa ei ylitetd sitd, mika on tarpeen ndiden
tavoitteiden saavuttamiseksi, kun otetaan huomioon tarve seurata ja lieventda riskeja, joita
EU:ssa ja sen ulkopuolella toimivien arvopaperikeskusten toiminta voi aiheuttaa
rahoitusvakaudelle. Parhaaksi arvioitujen toimintavaihtoehtojen oikeasuhteisuutta arvioidaan
tarkemmin liitteend olevan vaikutustenarvioinnin luvussa 6.

. Toimintatavan valinta
Arvopaperikeskusasetus on asetus, joten sitd on muutettava samantyyppisella saadoksella.
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3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

. Voimassa olevan lainsaddannon jalkiarvioinnit/toimivuustarkastukset

Arvopaperikeskusasetuksen arvioinnissa tarkasteltiin erityisesti, kuinka tehokkaasti ja
tuloksekkaasti arvopaperikeskusasetuksen erityisten poliittisten vaatimusten tavoitteet on
saavutettu ja missa méaarin ne ovat samalla olleet johdonmukaisia, merkityksellisia ja EU:n
tason lisdarvoa tuottavia. Arvioinnin tulokset esitetd&n vaikutustenarvioinnin liitteessa 5.

Koska joitakin arvopaperikeskusasetuksen keskeisistd vaatimuksista on alettu soveltaa vasta
askettéin tai niitd ei viela sovelleta, arviointi ei ollut taysimittainen.

Arvioinnissa todettiin kuitenkin seuraavaa:

o Tuloksellisuus ja tehokkuus: Vaikka selvitettyjen kauppojen mdadra on kasvanut
arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon jalkeen, rajat ylittavien liiketoimien maara
on pysynyt samalla tasolla. Useilla osa-alueilla, kuten toimilupien myontdmisessa, on
merkittavia esteitd, ja alustavien havaintojen mukaan voitaisiin toteuttaa toimia, joilla
kevennetddn saannosten noudattamisesta aiheutuvaa kohtuutonta rasitetta ja
parannetaan rajat ylittdvdd toimintaa. Parannuksia voitaisiin tehdd myos
pankkipalvelujen alalla, silld pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen saatavuus
on rajoitettua, mikd puolestaan estdd toimituksen ulkomaan valuutassa, sek&
valvontajérjestelyjen alalla, jotka molemmat vaikuttavat arvopaperikeskusten
mahdollisuuksiin tai tilaisuuksiin tarjota palveluja yli rajojen.

o Merkityksellisyys: Arvopaperikeskusasetuksen tavoitteet, jotka koskevat EU:n
toimitusmarkkinoiden turvallisuuden ja tehokkuuden parantamista ja tasapuolisten
toimintaedellytysten varmistamista arvopaperikeskusten palvelujen alalla, ovat
edelleen merkityksellisid.

o Johdonmukaisuus: Arvopaperikeskusasetus on yhdenmukainen kansainvalisten
toimien kanssa, joilla pyritddn varmistamaan kaupankdynnin jalkeisten
infrastruktuurien vakaus ja turvallisuus. Arvopaperikeskusasetus on johdonmukainen
muiden EU:n s&adosten ja poliittisten aloitteiden kanssa.

o EU:n tason lisdarvo: Arvopaperikeskusasetuksella taytettiin lainsdddannossa ollut
aukko ottamalla kéyttéon uusi kehys, jonka tarkoituksena on puuttua yhtendisesti
EU:n tasolla EU:n toimitusmarkkinoiden yhdenmukaistetun lahestymistavan
puutteeseen seka tahan liittyviin jarjestelmariskeihin.

Arvopaperikeskusasetuksen uudelleentarkastelu on REFIT-aloite, koska
arvopaperikeskusasetuksen kohteena olevia aloja on yksinkertaistettava ja niistd on tehtava
oikeasuhteisempia, kuten arvopaperikeskusasetusta koskevaan kohdennettuun kuulemiseen
saaduista vastauksista ja komission asetuksen uudelleentarkastelusta kavi ilmi.

. Sidosryhmien kuuleminen

Komissio on kuullut sidosryhmiéd tdmén ehdotuksen valmistelun kaikissa vaiheissa. Tamé
koskee erityisesti seuraavia:
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. kohdennettu kuuleminen? 8. joulukuuta 2020 ja 2. helmikuuta 2021 valisena aikana;

o alustavaa vaikutustenarviointia koskeva kuuleminen?’ 8. maaliskuuta 2021 ja 5.
huhtikuuta 2021 valisena aikana;

o kaksi jasenvaltioiden asiantuntijaryhmén kokousta (22. syyskuuta 2020 ja 15.
heindkuuta 2021), joihin kutsuttiin my6s Euroopan keskuspankki (EKP), ESMA ja
Euroopan parlamentin talous- ja raha-asioiden valiokunnan sihteeristo.

Yleisesti ottaen tuettiin arvopaperikeskusasetuksen tavoitteita, jotka koskevat toimituksen
tehostamista ja arvopaperikeskusten vakauden varmistamista. Keskeisten vaatimusten
katsottiin saavuttavan namaé tavoitteet ja tayttdvan EU:n kansainvéliset sitoumukset séantelyn
uudistamiseksi. Sidosryhmét, mukaan lukien jasenvaltioiden edustajat, toivat kuitenkin esiin
useita aloja, joilla arvopaperikeskusasetuksen vaatimuksia voitaisiin mukauttaa vaarantamatta
sen yleisi& tavoitteita, jotta voidaan i) yksinkertaistaa vaatimuksia ja lisata niiden tehokkuutta
ja ii) vahentaa suhteettomia kustannuksia ja rasitteita.

Ehdotuksessa otetaan huomioon tdmé sidosryhmien palaute sekd monenlaisten sidosryhmien
seka EU:n viranomaisten ja toimielinten kanssa pidetyistd tapaamisista saatu palaute. Siina
tehdaan arvopaperikeskusasetukseen kohdennettuja muutoksia, joiden tarkoituksena on

(@ rajat vylittavan toimituksen esteiden minimointi yksinkertaistamalla ja
selkeyttaméalld toimilupavaatimuksia, parantamalla valvontaviranomaisten
valistda  yhteisty6td ja  helpottamalla  pankkipalvelujen  tyyppisten
oheispalvelujen saatavuutta ulkomaanvaluutan mé&é&rdisen toimituksen
helpottamiseksi;

(b) joidenkin vaatimusten (esim. toimituskuri, pankkipalvelujen tyyppiset
oheispalvelut) soveltamisen mitoittaminen paremmin, jotta voidaan vahentaa
hallinnollista taakkaa ja sddnnosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia
vaarantamatta rahoitusvakautta;

(c) sen varmistaminen, ettd EU:n viranomaisilla on riittdvat valtuudet ja tiedot
valvoa sekd EU:n ettd kolmansien maiden arvopaperikeskuksiin liittyvia
riskeja, muun muassa tehostamalla niiden valvontayhteistyota.

. Asiantuntijatiedon keruu ja kaytto

Taté ehdotusta valmistellessaan komissio kaytti ulkopuolista asiantuntemusta:

- ESMA:n kertomukset: ESMA toimitti komissiolle vuosina 2020 ja 2021 nelja
kertomusta, jotka koskivat sisdista toimitusta,?® arvopaperikeskusten rajatylittavaa

palvelujen tarjontaa sekd notariaattipalvelujen ja keskitettyjen tilinhoitopalvelujen
tarjoamista rajojen yli koskevien hakemusten Kasittelyd,?® pankkipalvelujen

% Yleiskatsaus komission kuulemisasiakirjaan, yksittaisiin vastauksiin ja tiivistelma saaduista vastauksista
on asiakirjassa “Targeted consultation on the review of the Regulation on improving securities
settlement in the European Union and on central securities depositories”, joka on saatavilla osoitteessa:
https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2020-csdr-review_en.

27 Alustavasta vaikutustenarvioinnista ja saaduista kommenteista ks. https://ec.europa.eu/info/law/better-

regulation/have-your-sayl/initiatives/12649-Rahoitusmarkkinat-arvopaperikeskukset-EUn-saantojen-

uudelleentarkastelu-_fi.

ESMA:n kertomus Euroopan komissiolle, ”CSDR Internalised Settlement”, 5 marraskuuta 2020,

ESMA70-156-3729.

% ESMAn kertomus Euroopan komissiolle, ”Cross-border services and handling of applications under
Article 23 of CSDR”, ESMA70-156-3569, 5.11.2020.
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tyyppisten oheispalvelujen tarjoamista®® ja arvopaperikeskusten FinTech-palvelujen
kayttoa®. Kertomuksissa otettiin huomioon myos vastaukset, joita saatiin ESMA:n
kyselytutkimuksiin ~ kansallisilta ~ viranomaisilta,  arvopaperikeskuksilta  ja
osallistujilta. Komissio tarkasteli my6s puolivuosittain laadittuja ESMA:N
kertomuksia rahoitusinfrastruktuuri- ja palvelualojen suuntauksista, riskeistd ja
haavoittuvuuksista.®2

- Euroopan keskuspankkijarjestelman (EKPJ) kohdennettu panos
arvopaperikeskusasetusta koskevaan kuulemiseen, mukaan lukien
arvopaperikeskusten keskuudessa tehdyn kyselyn anonymisoitu ja konsolidoitu tulos.

N&itd tietoja on taydennetty finanssimarkkinoiden toimijoilta saaduilla, toisinaan
luottamuksellisilla, maaréllisilla ja laadullisilla tiedoilla.

. Vaikutustenarviointi

Komissio on tehnyt vaikutustenarvioinnin merkityksellisistd toimenpidevaihtoehdoista.
Toimintavaihtoehtoja yksilGitiin seuraavien viiden tekijan perusteella: i) raskaat ja epéselvat
toimilupavaatimukset, ii) riittamaton koordinointi ja yhteistyd viranomaisten valilla, iii)
toimitukseen ulkomaan valuutassa liittyvien pankkipalvelujen tarjoamista koskevat rajoittavat
vaatimukset, iv) toimituskuria koskevat epdselvat ja monimutkaiset vaatimukset ja V)
riittdmattomat  tiedot kolmansien maiden arvopaperikeskusten toiminnasta.
Toimintavaihtoehtoja arvioitiin suhteessa erityistavoitteisiin, jotka koskevat rajatylittdvéan
toimituksen esteiden minimointia, hallinnollisen taakan ja sd&ntdjen noudattamisesta
aiheutuvien kustannusten véhentdmistd vaarantamatta rahoitusvakautta sekd riittavien
valtuuksien ja tietojen varmistamista riskien seuraamiseksi.

Vaikutustenarviointi sai 29. lokakuuta 2021 saéantelyntarkastelulautakunnalta my®dnteisen
lausunnon, jossa esitettiin seuraavat keskeiset parannussuositukset:

o Selvennetdan vuorovaikutusta tarkistetun arvopaperikeskusasetuksen ja tiedonannon
“Euroopan talous- ja rahoitusjérjestelma: lisdd lapindkyvyyttd, vakautta ja
héirionsietokykya” vélillg;

o Selitetddn paremmin, miksi monilla muilla finanssilainsd&ddéannon aloilla
menestyksekkaasti kaytetty EU:n laajuisen toimiluvan kaytanto ei vaikuta toimivan
talla osa-alueella;

o Selitetddn analyysia, joka johti pakollisten korvausostojen kéyttédnottoon osana
toimituskurijarjestelmad vuonna 2014, ja sitd, miten komission arvio on muuttunut
sen jalkeen;

o Selvennetddn, mitk& toimintavaihtoehdot ovat toisiaan téydentdvid ja toisensa
poissulkevia.

Pyydetyt selvitykset liséttiin vaikutustenarvioinnin asianomaisiin kohtiin, jotka koskevat
tiedonantoa avoimesta strategisesta riippumattomuudesta 1.4.2 osassa, esimerkkeja
arvopaperikeskusten  kohtaamista raskaista toimilupavaatimuksista, jotka haittaavat

% ESMA:n kertomus Euroopan komissiolle, Provision of Banking-type ancillary services under CSDR, 8.
heindkuuta 2021, ESMA70-156-4582.

81 ESMA:n kertomus Euroopan komissiolle, ”Use of FinTech by CSDs”, 2. elokuuta 2021, ESMA70—
156-4576.

%2 "ESMA Report on trends, risks and vulnerability”, Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen,

ESMA-50-165-1287, nro 2, 2020.
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rajatylittdvien palvelujen tarjoamista liitteessa 6, selvitystd pakollisten korvausostojen
alkuperasta 2.2.2 osassa ja selvitystd toimintavaihtoehtojen toisiaan tdydentavasta tai toisensa
poissulkevasta luonteesta 6 osassa.

Kaikkien toimintavaihtoehtojen arvioinnin ja vertailun perusteella vaikutustenarvioinnissa
paadyttiin seuraaviin parhaimpiin toimintavaihtoehtoihin:

Yksinkertaistetaan  arvopaperikeskusasetuksen = mukaista  toimilupamenettelya
poistamalla vastaanottavan jasenvaltion valvojilta mahdollisuus evété toimilupa ja
korvaamalla se kotimaan valvontaviranomaisten vastaanottavan jasenvaltion
valvontaviranomaisille antamalla ilmoituksella. Parhaaksi arvioidulla
toimintavaihtoehdolla minimoidaan rajatylittavan toimituksen esteet ja véhennetéan
hallinnollista rasitetta ja sdéannosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia. Muita
arvioituja  toimintavaihtoehtoja  olivat  toimilupavaatimusten  soveltamisalan
supistaminen oman paioman ehtoisiin arvopapereihin tai toimivaltaisten
viranomaisten roolin ja valtuuksien sek& kansalliseen lainsd&dantoon liittyvien
vaatimusten selventdminen. Molemmilla kuitenkin saavutettaisiin tavoitteet vain
osittain.

Tehostetaan kansallisten valvontaviranomaisten valista yhteisty6td perustamalla
valvontakollegioita, jotta voidaan helpottaa arvopaperikeskusten péaasya muille kuin
niille markkinoille, joille niillda on toimilupa, ja varmistaa rahoitusvakaus antamalla
valvojille enemmaén valtuuksia valvoa riskeja. Muita harkittuja vaihtoehtoja olivat
arvopaperikeskusasetuksen nykyisten yhteistyojarjestelyjd koskevien s&anndsten
parantaminen ja arvopaperikeskusten valvonnan lisaédminen EU:n tasolla. Kollegiot
saavuttavat kuitenkin oikean tasapainon, kun pyritddn yhtaélta saavuttamaan
tavoitteet ja toisaalta huolehditaan siitd, ettd valvontavastuu  séilyy
arvopaperikeskusten kotijasenvaltiolla.

Helpotetaan arvopaperikeskusten paasyéa pankkipalvelujen tyyppisten
oheispalvelujen piiriin antamalla arvopaperikeskuksille, joilla on pankkitoimilupa,
mahdollisuus tarjota téllaisia palveluja muille arvopaperikeskuksille. Lisaksi
tarkistetaan kynnysarvoja, joiden alittuessa arvopaperikeskukset voivat kayttaa
lilkepankkia. Toinen harkittu vaihtoehto oli pankkipalvelujen tyyppisten
oheispalvelujen tarjoamista arvopaperikeskuksille koskevien rajoitusten poistaminen.
Se kuitenkin hylattiin, koska se saattaisi lisdtd merkittavasti rahoitusvakauteen
kohdistuvia riskeja.

Vaikuttavin ja tehokkain vaihtoehto on selkeyttdd toimituskuriin liittyvia tekijoita
(esim. soveltamisala) ja muuttaa pakollisten korvausostojen toteuttamisaikataulua®
("kaksivaiheinen ldhestymistapa™). Pakollisten korvausostojen tdytantdonpano
riippuu toimitusten tehokkuuden kehittymisestd EU:ssa. Ensinndkin keratty nayttd
viittaa siihen, ettd rahaluonteiset seuraamukset kannustavat parantamaan toimitusten
tehokkuutta vaarantamatta markkinoiden ja rahoitusvalineiden vakautta ja
likviditeettid. Toiseksi rahaluonteisten seuraamusten soveltamisen jalkeen voidaan
arvioida, miten pakollisia korvausostoja voidaan parhaiten soveltaa, kun otetaan
huomioon toimitusten tehokkuuden kehitys. Mahdollisuus keskeyttdd kehyksen
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Jos arvopaperitapahtumaa ei ole selvitetty maaratyn ajan kuluessa, arvopapereiden ostaja, joka joutuu
ostamaan ne takaisin muualta, kaynnistdd pakollisen korvausostomenettelyn. Velvoitteensa
laiminlyéneen osapuolen on vastattava alkuperdisen ja uuden tapahtuman valisestd hintaerosta ja
kaikista korvausoston kustannuksista.
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soveltaminen kokonaan hylattiin, koska toimituspuutteita on EU:ssa jatkuvasti
enemman kuin muilla merkittavilla rahoitusmarkkinoilla.

. Otetaan kayttoon paattymispaiva EU:n ja kolmansien maiden arvopaperikeskuksia
koskevalle saatujen oikeuksien sailyttamistad koskevalle lausekkeelle ja kolmansien
maiden arvopaperikeskuksia koskeva ilmoitusvaatimus. Saatujen tietojen perusteella
komissio voisi asettaa etusijalle kolmansien maiden arvopaperikeskuksia koskevien
kehysten vastaavuuden arvioinnin, silla komission myontdma vastaavuus on
edellytys sille, etta ESMA tunnustaa kolmansien maiden arvopaperikeskukset, jotka
haluavat tarjota notariaattipalveluja ja keskitettyja tilinhoitopalveluja jonkin
jasenvaltion lainsaddannon mukaisesti luotujen rahoitusvalineiden osalta. Naiden
toimenpiteiden yhdistelmalla varmistetaan, ettd viranomaisilla on riittdvat valtuudet
ja oikea-aikaiset tiedot riskien seuraamiseksi markkinoiden tarpeiden kehityksen
mukaisesti. Ehdotetut muutokset eivat kuitenkaan vaikuta arvopaperikeskusasetuksen
nojalla jo sovellettaviin vastaavuus- ja tunnustamisprosesseihin; sen vuoksi
kolmansia maita ja mahdollisia hakemuksen jattdneitd kolmansien maiden
arvopaperikeskuksia pyydetddn edelleen toimittamaan vastaavuuspyyntonsd ja
tunnustamista  koskevat hakemuksensa nykyisten arvopaperikeskusasetuksen
vaatimusten mukaisesti. Toinen harkittu vaihtoehto oli parantaa sellaisten
kolmansien maiden arvopaperikeskusten jarjestelmad, jotka tarjoavat jonkin
jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti luotuja rahoitusvalineita koskevia palveluja,
esimerkiksi  edellyttdmélla  arvopaperimarkkinaviranomaisen  tunnustamista
toimituspalvelujen tarjoamiselle tai lisédméalla ESMA:n valvontavaltuuksia, mutta
tata pidettiin tdssé vaiheessa ennenaikaisena ja suhteettomana.

o Koko vaihtoehtokokonaisuudella on mydnteinen vaikutus kaupankaynnin jalkeiseen
toimintaymparistoon, silla se mahdollistaa arvopaperikeskusten oikeasuhteisemman
saantelyn, tehostaa arvopapereiden toimitusta ja edistdd siten EU:n
rahoitusmarkkinoiden kilpailukykya.

. Saantelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen

Yleisend l&hestymistapana on ehdottaa toimenpiteitd, jotka ovat tarpeen markkinoiden
yhdentymisen ja rahoitusvakauden kannalta, samalla kun vahennetaan saantelysta ja saantdjen
noudattamisesta markkinatoimijoille aiheutuvaa rasitetta. Tdma on komission noudattaman
paremman saantelyn agendan mukaista. Valituilla vaihtoehdoilla on myonteinen vaikutus,
silld ne varmistavat arvopaperikeskusten oikeasuhteisemman séantelyn ja parantavat koko
EU:n toimitusmarkkinoiden kilpailukykya.

Arvopaperikeskukset hyotyisivat pienemmistd kustannuksista toimiessaan EU:ssa erityisesti
siksi, ettd rajat ylittdvan toimituksen esteet véhenisivét i) kollegioiden perustamisen ja ii)
nykyisen toimilupamenettelyn yksinkertaistamisen ansiosta. Erityisesti toimilupavaatimuksiin
liittyvien rasitteiden keventdminen yksinkertaistaisi ja nopeuttaisi prosessia. Yksinkertaistetun
toimilupamenettelyn, johon siséltyy ilmoitus vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisille
viranomaisille niiden antaman hyvéksynnén sijaan, odotetaan vahentavan kustannuksia jopa
75 prosenttia, mika toisi arvopaperikeskusta kohti keskiméaarin 585 000 euron kertaluonteisen
sééston. Kollegioiden kayttéonotto hyoddyttdisi myds EU:n arvopaperikeskuksia valvonnan

34 Arvopaperikeskusasetuksen 69 artiklan 4 kohdan mukaan toimilupaa ja tunnustamista koskevia
kansallisia saantoja, joita sovellettiin ennen arvopaperikeskusasetuksen voimaantuloa, sovelletaan
edelleen, kunnes kansalliset toimivaltaiset viranomaiset ja ESMA ovat antaneet EU:n tai kolmansien
maiden arvopaperikeskuksille toimiluvan tai tunnustaneet ne arvopaperikeskusasetuksen nojalla.
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ldahentdmisen tehostamisen aiheuttaman oikeusvarmuuden ansiosta. Lisaksi kollegioiden
kayttoonotto ja saatujen oikeuksien sailyttamistd koskevan lausekkeen paattymispéiva lisaisi
EU:n arvopaperikeskusten ja kolmansien maiden arvopaperikeskusten rahoitusvakautta.

Myos niiden vaatimusten yksinkertaistaminen, jotka koskevat arvopaperikeskusten padsya
pankkipalvelujen tyyppisiin oheispalveluihin, joita tarvitaan ulkomaanvaluutan maéardisten
maksujen suorittamiseen, lisdisi kilpailua talla alalla. T&ltd osin sen kynnysarvon
tarkistaminen, jonka alittuessa arvopaperikeskukset voivat kayttaa téllaisia luottolaitosten
tarjoamia palveluja, voisi antaa arvopaperikeskuksille mahdollisuuden kehittdd edelleen
palvelujaan kotimaisille sijoittajille ja rajojen yli. On arvioitu, ettd ehdotettujen muutosten
seurauksena voitaisiin odottaa vuosittain 16 miljardin euron lisdtoimitusten suorittamista
ulkomaan valuutassa.

Toimilupamenettelyn  yksinkertaistaminen, pakollisten kollegioiden perustaminen ja
ulkomaanvaluutan maaraiseen toimitukseen liittyvien pankkipalvelujen tarjonnan lisédminen
lisddvat arvopaperikeskusten vélistd kilpailua ja hyodyttdvat siten sijoittajia ja
liilkkeeseenlaskijoita, myods pk-yrityksid. Kaiken kaikkiaan liikkeeseenlaskijoilla, erityisesti
innovatiivisilla  startup-yrityksilla ja pk-yrityksilla seka sijoittajilla olisi enemmaén
valinnanvaraa rahoitusjarjestelyjen suhteen, ja ne hyotyisivat lisdantyneestd Kilpailusta,
lisddntyneesta valinnanvarasta liikkeeseenlaskun suhteen, riskien hajauttamisesta ja valuutan
hajauttamisesta rajat ylittavissa investoinneissaan, mika edistdisi pddomamarkkinaunionin
syventamisté.

Toimituskurijarjestelmédn  ehdotetuilla muutoksilla  varmistettaisiin  oikeasuhtaisempi
lahestymistapa toimituspuutteiden kasittelyyn ja varmistettaisiin samalla, ettd toimitusten
tehokkuus paranee edelleen sijoittajien ja koko EU:n talouden hyodyksi. Erityisesti
kaksivaiheisella lahestymistavalla olisi lievennettdva kaikkein kielteisimpié likviditeettiin
liittyvid vaikutuksia silloin, kun asiaa koskevien vaatimusten soveltaminen ei ole perusteltua.
Talla pitéaisi olla vélillinen myonteinen vaikutus pk-yrityksiin, joiden arvopaperit ovat
vahemman likvideja.

Digitalisaatiota ja uusien teknologioiden vaikutusta kaupankaynnin jélkeisiin palveluihin ei
ole kasitelty tassé aloitteessa, koska niiden on katsottu jadvan soveltamisalan ulkopuolelle.
Tata aloitetta tukevassa kohdennetussa kuulemisessa kavi ilmi, ettd sidosryhmét ker&avat
mieluummin kokemuksia DLT-pilottijarjestelmaa koskevan asetuksen soveltamisesta ennen
kuin arvopaperikeskusasetukseen harkitaan muutoksia. Kertomuksessaan rahoitusteknologian
kaytosta arvopaperikeskuksissa ESMA ei myodskéan kannattanut arvopaperikeskusasetukseen
tdssd vaiheessa tehtdvida laajoja muutoksia, joilla helpotettaisiin teknisten innovaatioiden
kayttod arvopaperikeskuksissa, vaan ehdotti, ettd odotettaisiin EU:n pilottijarjestelmasta
saatuja kokemuksia. Tamén vuoksi pééatettiin, ettd arvopaperikeskusasetukseen tehtévia
perustavanlaatuisia muutoksia teknologian mahdollisuuksien hyddyntamiseksi
taysimaaraisesti lykataan siihen asti, kunnes DLT-pilottijarjestelmad koskevan asetuksen
taytantdonpanosta saadaan kokemuksia.

. Perusoikeudet

EU on sitoutunut edistdmaén korkeatasoista perusoikeuksien suojelua ja allekirjoittanut useita
ihmisoikeussopimuksia. T&mén osalta ehdotuksella ei pitdisi olla suoraa vaikutusta kyseisiin
oikeuksiin, sellaisina kuin ne on lueteltu YK:n tarkeimmisséa ihmisoikeusyleissopimuksissa,
Euroopan unionin perusoikeuskirjassa, joka on keskeinen osa EU:n perussopimuksia, ja
Euroopan ihmisoikeussopimuksessa.
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4, TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
Ehdotuksella ei ole vaikutuksia unionin talousarvioon.

ESMA:an vaikuttaisivat padasiassa osallistuminen kollegioihin, viiden teknisen standardin
kehittdminen tai paivittdminen sekd prosessi, jolla kolmansien maiden arvopaperikeskukset
ilmoittavat toiminnastaan EU:ssa. Jalkimmaiset olisivat kuitenkin pienida kertaluonteisia
kustannuksia. Toimilupamenettelyn yksinkertaistaminen kuitenkin keventdisi ESMA:n
kustannuksia, koska toimilupavaatimukset olisivat yksinkertaisempia ja selkedmpid. Lisaksi
toimituskurijarjestelman soveltamisalaan kuuluvien transaktioiden selked maéarittely
vahentéisi ESMA:n kysymyksiin ja vastauksiin liittyvdd hallinnollista taakkaa. Liséksi
arvopaperimarkkinaviranomaisen komissiolle toimittamien kertomusten
toimittamisaikataulun mukauttaminen vahent&d edelleen arvopaperimarkkinaviranomaiselle
aiheutuvaa hallinnollista taakkaa. ESMA hyotyisi myds joistakin parhaaksi arvioiduista
toimintavaihtoehdoista, jotka vahvistaisivat valvontaympéristod, erityisesti kolmansien
maiden arvopaperikeskuksia koskevasta ilmoitusmenettelysté.

ESMA:lle ehdotetut tehtavét eivat nain ollen edellytd lisavirkojen perustamista, vaan ne
voidaan hoitaa nykyisilld resursseilla. Sama koskee myds EPV:t4, jonka on laadittava yksi
tekninen standardi, jossa madritetddn kynnysarvo, jonka alittuessa arvopaperikeskukset voivat
kayttaa luottolaitoksia pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen tarjoamiseen.

5. MUUT SEIKAT
. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijarjestelyt

Ehdotukseen siséltyy vaatimus, jonka mukaan komission on raportoitava Euroopan
parlamentille ja neuvostolle arvopaperikeskusasetuksen soveltamisesta kokonaisuudessaan
keskittyen sen vaikuttavuuteen ja tehokkuuteen tavoitteidensa saavuttamisessa (toisin sanoen
EU:n toimitusmarkkinoiden tehokkuuden ja turvallisuuden parantaminen). N&in tehdessdin
komission olisi otettava huomioon kaikki arvopaperikeskusasetuksen nékdkohdat, mukaan
lukien se, onko asetuksen soveltamisalaan kuuluvien palvelujen osalta olemassa muita
merkittavid Kilpailun esteitd, joihin olisi puututtava, tarve toteuttaa lisatoimenpiteitd
toimituksen tehokkuuden parantamiseksi ja mahdollinen tarve lisdtoimenpiteisiin, joilla
rajoitetaan veronmaksajille arvopaperikeskusten kaatumisesta aiheutuvia vaikutuksia.

Periaatteessa arviointi olisi tehtavé viiden vuoden kuluessa ndiden muutosten voimaantulosta.
Kommentteja pyydettdisiin - myds ESMA:Ita sekd kansallisilta viranomaisilta ja
keskuspankeilta. Analyysia varten olisi pyydettavé tilastotietoja ensisijaisesti ESMA:Ita.

. Ehdotukseen sisaltyvien sédnndsten yksityiskohtaiset selitykset

5.2.1 Maaritelmat

Ehdotuksen 1 artiklan 1 kohdassa esitetddn yritysryhman maaritelmé asetuksen (EU)
2019/2033 maéaritelman mukaisesti.

5.2.2 Toimituskurijarjestelméa

Ehdotuksen 1 artiklan 2 kohdassa tehdd&dn muutoksia toimituskurijarjestelméaan.
Arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 2 kohdan a alakohdassa s&&detddn, ettd tilanteissa,

joissa toimituspuute aiheutuu tekijoistd, jotka eivat johdu arvopaperitapahtuman osallistujista
tai joissa tapahtumaan ei liity kahta kaupankayntiosapuolta, tallaiseen toimituspuutteeseen ei
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sovelleta seuraamusmekanismia. Siind tdsmennetdan myads, ettd rahaluonteiset seuraamukset
olisi laskettava joko korvausostomenettelyn loppuun asti, jos komissio on antanut asiaa
koskevan taytantdonpanoséadoksen, tai tosiasialliseen toimituspaivédan saakka sen mukaan,
kumpi ajankohta on aikaisempi.

Artiklan b alakohdalla lisataan uusi 2 a kohta, jonka mukaan komissio voi antaa asetuksessa
(EU) N:o 182/2011 saadettyd tarkastelumenettelyd noudattaen taytdntoonpanosdadoksen,
jossa paatetdan pakollisten korvausostojen soveltamisesta tiettyihin rahoitusvélineisiin tai
tapahtumaluokkiin. Komissio voi tehdd kyseisen péatoksen, jos se katsoo, ettd kyseiset
toimenpiteet ovat oikeasuhteinen keino puuttua toimituspuutteisiin unionissa ja ettd
toimituspuutteiden lukumaéran ja volyymin perusteella tietyt kyseisessa sddnnoksessa asetetut
edellytykset tayttyvat.

Arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 3 kohdan muutoksella tdsmennetadn c alakohdassa,
milloin  korvausostomenettely on aloitettava, kun komissio on  hyvaksynyt
taytantdonpanoséadoksen 7 artiklan 2a kohdan nojalla, ja ettd pk-yritysten kasvumarkkinoilla
kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvalineiden jatkoaika lasketaan kalenteripéivien
perusteella.

Artiklan d alakohdalla lisatdén arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklaan uusi 3 a kohta, jossa
selitetddn, miten siirtojarjestely toimii. Siirtojarjestelylla estetddn se, ettd useiden
toimituspuutteiden ketjuuntuessa jokainen niista edellyttaa erillista korvausostoprosessia, silla
kukin tapahtumaketjun osapuoli voi siirtdd korvausostoilmoituksen velvoitteensa
laiminlydneelle osallistujalle siten, ettd vain yksi korvausosto on tarpeen koko
tapahtumaketjun ratkaisemiseksi. Tdma siirtojérjestely voidaan sitten toistaa osallistujien ja
niiden asiakkaiden vélisella sopimuksella aina lopullisiin ostajiin ja myyjiin saakka.

Artiklan e alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 4 kohtaa siten, etta
tilanteissa, joissa toimituspuute johtuu tekijoistd, jotka eivét johdu liiketoimen osallistujista tai
joissa liiketoimeen ei liity kahta kaupank&yntiosapuolta, toimituspuutteeseen ei sovelleta
pakollista korvausostomekanismia.

Artiklan f alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 6 kohtaa ottamalla
kayttoon ostajan ja myyjan valisten maksujen symmetria siind tapauksessa, ettd
ostotapahtuman taloudelliset ehdot poikkeavat alkuperdisestd arvopaperitapahtumasta.
Tavoitteena on varmistaa, ettd korvausosto palauttaa arvopaperitapahtuman osapuolet samaan
taloudelliseen tilanteeseen kuin jos alkuperdinen tapahtuma olisi toteutettu.

Artiklan g alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 11 kohtaa ja
selvennetéédn, ettd keskusvastapuolia koskevaa poikkeusta toimituskuria koskevista
vaatimuksista sovelletaan vain silloin, kun keskusvastapuoli sijoittuu vastapuolten valiin.
Siind myos selvennetdan, ettd jos keskusvastapuolille aiheutuu tappioita pakollisten
korvausostojen soveltamisesta, ne voivat vahvistaa sdanndissadn mekanismin tallaisten
tappioiden kattamiseksi.

Artiklan h alakohdalla lis&td&n arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklaan uusi 13 a kohta, jossa
komissiolle annetaan valtuudet keskeyttdd korvausostomekanismi tiettyjen rahoitusvalineiden
luokkien osalta, jos se on tarpeen unionin rahoitusvakauteen tai rahoitusmarkkinoiden
moitteettomaan toimintaan kohdistuvan vakavan uhan valttdmiseksi tai torjumiseksi. Tdssa
uudessa 13 a kohdassa esitetddn menettely, jota komission olisi noudatettava tallaisen
keskeyttamisen yhteydessa, toisin sanoen ESMA:n suosituksesta EKPJ:td ja EJRK:ta

13

I



F

kuultuaan. Siind tdsmennetddn myos, ettd keskeyttdminen on voimassa enintdan kuusi
kuukautta, ja se voidaan uusia kolmella kuukaudella enintd&dn 12 kuukauden ajaksi
keskeytyksen alkamisesta.

Arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 14 kohtaan tehtdvilla muutoksilla i alakohdassa
selvennetéan, ettd komission delegoidussa saddoksessd, jossa tdsmennetddn parametrit, joiden
avulla voidaan laskea ennalta ehkéisevén ja oikeasuhteisen rahamadréisten seuraamusten taso,
on otettava huomioon negatiivisten korkojen vaikutukset.

Artiklan j alakohdalla lisatdan arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklaan uusi 14 a kohta, jossa
komissiolle annetaan valtuudet tdsmentéa tilanteet, joissa toimituspuutteen olisi katsottava
johtuvan tekijoistd, jotka eivat johdu osallistujista ja joissa liiketoimeen ei liity kahta
kaupankayntiosapuolta, 7 artiklan 2 ja 4 kohtaan tehtyjen muutosten mukaisesti.

K alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 7 artiklan 15 kohtaa ottamalla kayttoon
uusi paivamaara, johon mennesséd arvopaperimarkkinaviranomaisen on toimitettava tekniset
sééntelystandardit, joissa tdsmennetdan kyseisessd kohdassa luetellut toimituskuria koskevan
jarjestelman nékokohdat. Tamaén paivamaaran muutoksen pitéisi antaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle mahdollisuus tarkistaa teknisid sééntelystandardeja, jotta
voidaan ottaa huomioon arvopaperikeskusasetukseen tdman uudelleentarkastelun jalkeen
tehdyt muutokset ja tehdd tarvittavat muutokset, joilla selkeytetadn tallaisissa teknisissa
saantelystandardeissa asetettuja vaatimuksia, kuten edellytyksid, joiden mukaisesti osallistujat
voivat toteuttaa omia korvausostojaan.

5.2.3 Toimivaltaisten viranomaisten ja asiaan liittyvien viranomaisten valinen yhteistyo,
uudelleentarkastelu ja arviointi sek& elvytysstrategiat ja hallitun alasajon strategiat.

Ehdotuksen 1 artiklan 3 kohdassa muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 12 artiklan b ja c
alakohtaa sen selventamiseksi, ettd jos arvopaperikeskus ei harjoita toimitustoimintaa ennen
toimilupamenettelyn aloittamista, mukaan kyseiseen prosessiin otettavien asiaan liittyvien
viranomaisten madrittdmiseen liittyvisséd Kriteereissd on otettava huomioon ennakoitu
toimitustoiminta.

Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdan b alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 17
artiklan 4 kohtaa, joka koskee toimivaltaisten viranomaisten kuulemista arvopaperikeskuksen
toimilupamenettelystd. Ehdotuksen 1 artiklan 6 kohdan e alakohdassa tehdain vastaavat
muutokset arvopaperikeskusasetuksen 22 artiklan 6 kohtaan, kun toimivaltaiset viranomaiset
kuulevat  asianomaisia  viranomaisia  uudelleentarkastelu- ja  arviointiprosessista.
Arvopaperikeskusasetuksen 17 artiklan 4 kohtaan ja 22 artiklan 6 kohtaan tehtéavilla
muutoksilla otetaan k&yttéon menettely, jossa kuultavat viranomaiset voivat antaa perustellun
lausunnon kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun toimivaltainen viranomainen on
vastaanottanut tiedot. Jos jokin kuulluista viranomaisista antaa kielteisen lausunnon,
toimivaltaisen viranomaisen on kasiteltédva kielteinen lausunto perustellussa paatoksessa, josta
kuultavat viranomaiset voivat jalleen antaa kielteisen lausunnon. Jos toimivaltainen
viranomainen on eri mieltd kielteisesta lausunnosta, se ilmoittaa asiasta kielteisen lausunnon
esittdneille viranomaisille, jotka voivat saattaa asian ESMA:n kasiteltdvéksi. Jos asiaa ei
ratkaista 30 pdivan kuluessa asian siirtdmisestd, toimivaltaisen viranomaisen on tehtéva
lopullinen pédétds uudelleentarkastelusta ja arvioinnista ja annettava asiaan liittyville
viranomaisille yksityiskohtainen kirjallinen selvitys p&atoksestaan.

Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdan c alakohdalla lisat4&n arvopaperikeskusasetuksen 17 artiklaan
uusi 7 a kohta, jolla otetaan kayttdon uusia vaatimuksia, joiden mukaan toimivaltaisten
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viranomaisten on jaettava tietoja muiden viranomaisten, erityisesti asiaan liittyvien
viranomaisten kanssa.

Ehdotuksen 1 artiklan 5 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 20 artiklan 5 kohtaa
selventamaéllg, ettd menettelyihin, jotka arvopaperikeskuksella on oltava kdytossa toimiluvan
peruuttamisen yhteydessd, on sisallyttava liitteessa olevan A jakson 1 ja 2 kohdassa
tarkoitettujen ydinpalvelujen tarjoamista varten yll&pidettavien liikkeeseenlaskutilien ja
Kirjanpidon siirto.

Ehdotuksen 1 artiklan 6 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 22 artiklan 1, 4 ja 7
kohtaa siten, ettd uudelleentarkastelu- ja arviointiprosessin jaksottaisuus muutetaan
vuosittaisesta  suoritettavaksi  kahden vuoden vélein.  Lisaksi silla  muutetaan
arvopaperikeskusasetuksen 22 artiklan 2 ja 3 kohtaa sen selventdmiseksi, miten
arvopaperikeskusten olisi varauduttava skenaarioihin, jotka saattavat estda niita jatkamasta
kriittisid toimintojaan ja palvelujaan. Kriisinratkaisusuunnitelmien laatimista koskeva
vaatimus poistetaan, koska sitd pidetddn epdaselvand eika talla hetkelld ole unionin
kriisinratkaisujarjestelmad, jonka perusteella kriisinratkaisusuunnitelma voitaisiin laatia. Sen
sijaan tarkistetussa 2 kohdassa edellytetaan, ettd arvopaperikeskukset laativat ja toimittavat
toimivaltaiselle viranomaiselle asianmukaiset elvytyssuunnitelmat tai hallitun alasajon
suunnitelmat. Tarkistetussa 3 kohdassa tdsmennetéan 2 kohdassa tarkoitettujen suunnitelmien
vahimmaissisalto sekd tallaisten suunnitelmien uudelleentarkastelun ja péivittdmisen
jaksottaisuus (vahintddn joka toinen vuosi). Siind myos selvennetdédn, ettd tallaisissa
suunnitelmissa on otettava huomioon Kkyseisen arvopaperikeskuksen toiminnan koko,
merkitys koko jarjestelman kannalta, luonne, laajuus ja monitahoisuus sekd mahdolliset
asiaankuuluvat elvytys- tai kriisinratkaisusuunnitelmat, jotka on laadittu pankkien elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivin mukaisesti. Muutokset 3 kohtaan eivdt vaikuta toimivaltaisten
viranomaisten vaatimukseen ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jos
arvopaperikeskusta koskeva kriisinratkaisusuunnitelma on laadittu ja sitd yll&pidetddn. Tama
voi johtua kansallisesta lainsdadénnosta tai vaatimuksesta noudattaa muita EU:n saadoksid,
kuten pankkien elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi.

Ehdotuksenl artiklan 6 kohdan c¢ alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 22
artiklan 11 kohtaa ottamalla k&ytt6on uusi paivdmaard, johon mennessd ESMA toimittaa
komissiolle teknisten saantelystandardien luonnokset, joissa maéaritetddn vakiomuotoiset
lomakkeet, mallit ja menettelyt uudelleentarkastelua ja arviointia varten. T&man paivaméaaran
muutoksen tarkoituksena on antaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle mahdollisuus
tarvittaessa mukauttaa teknisid saantelystandardeja arvopaperikeskusasetukseen tamén
aloitteen johdosta tehtyihin muutoksiin.

Lopuksi 1 artiklan 18 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 55 artiklaa siten, ettd
méaé&rdaikaa, jonka kuluessa asiaan liittyvat viranomaiset ja toimivaltaiset viranomaiset voivat
antaa perustellun lausunnon pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen tarjoamista
koskevasta luvasta, pidennetddn yhdestd kuukaudesta kahteen kuukauteen. Kuukauden
maéaraaika on liian lyhyt téllaisen lausunnon antamiselle.

5.2.4 Toimilupajarjestelma ja sen jasenvaltion yhtiGoikeus tai vastaava lainsdadanto, jonka
nojalla arvopaperit on luotu

Ehdotuksen 1 artiklan 15 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 49 artiklan 1 kohdan
toista alakohtaa sen selventdmiseksi, ettd sen jé&senvaltion yhtifoikeus tai vastaava
lainsdadantd, jonka nojalla arvopaperit on luotu ja jota sovelletaan edelleen rajat ylittaviin
arvopapereiden liikkeeseenlaskuihin, siséltdd sekd i) sen jasenvaltion yhtiGoikeuden tai
vastaavan lainsdadannon, johon liikkeeseenlaskija on sijoittautunut, ja ii) sovellettavan
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yhtidoikeuden tai vastaavan lain, jonka nojalla arvopaperit lasketaan liikkeeseen, jos se
poikkeaa edellisestd. Tamé koskee erityisesti joukkovelkakirjoja, jotka on laskenut
liilkkeeseen sellainen liikkeeseenlaskija, joka sijaitsee yhdessa jésenvaltiossa mutta johon
sovelletaan sopimuksen perusteella toisen jasenvaltion lainsd&ddantod. Liséksi 1 artiklan 15
kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 49 artiklan 3 kohdan kolmatta alakohtaa siten,
ettd siihen siséllytetddn vaatimus, jonka mukaan jasenvaltioiden on saatettava sadnnollisesti
ajan tasalle luettelo asiaankuuluvista sddnnoksista.

Ehdotuksen 1 artiklan 7 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 23 artiklaa, jotta
voidaan selventéa seuraavia toimilupamenettelyn nakékohtia.

Ensinndkin siind mukautetaan viittausta 49 artiklan 1 kohdan toiseen alakohtaan 23 artiklan 2
ja 3 kohdassa siten, ettd arvopaperikeskuksen, joka haluaa tarjota notariaattipalveluja tai
keskitettyja tilinhoitopalveluja, jotka liittyvat toisen jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti
luotuihin rahoitusvalineisiin, on otettava huomioon seka sen jasenvaltion lainsaadanto, johon
lilkkeeseenlaskija on sijoittautunut, ettd sovellettava yhtidoikeus tai vastaava lainsdadanto,
jonka mukaisesti arvopaperit lasketaan liikkeeseen, jos se poikkeaa edellda mainitusta.

Toiseksi silla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 23 artiklan 2 kohtaa siten, ettd uudet
arvopaperikeskukset voivat esittdd hakemuksen EU:n laajuisesta toimiluvasta (passporting)
samanaikaisesti toimilupahakemuksen kanssa, jotta ne voivat aloittaa rajatylittavéan
toimintansa paivéastd, jona niiden kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen on myoéntanyt
toimiluvan, edellyttden, ettd véhintddn yksi kuukausi on kulunut péivastd, jona
kotijasenvaltion  toimivaltainen  viranomainen on toimittanut  toimilupapyynndn
vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Kolmanneksi silla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 23 artiklan 3 kohdan e alakohtaa sen
selventamiseksi, ettd toimilupaa hakevan arvopaperikeskuksen olisi aina esitettdvd arvio
toimenpiteistd, joita se aikoo toteuttaa, jotta kdyttajat voivat noudattaa 49 artiklan 1 kohdassa
tarkoitettua kansallista lainsaadantoa.

Neljanneksi silla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 23 artiklan 4 kohtaa siten, etta
Iyhennetddn mairdaikaa, jonka kuluessa kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on
toimitettava toimilupaa koskeva pyyntd vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Viidenneksi silla muutetaan 23 artiklan 6 kohtaa ja poistetaan vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen mahdollisuus evatd toimilupaa koskeva pyyntd. Tarkistetun
sdadnnoksen mukaan arvopaperikeskus voi aloittaa palvelujen tarjoamisen kuukauden kuluttua
paivastd, jona Kkotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen on ilmoittanut toimilupaa
koskevan pyynnon vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, tai
aikaisemmin, jos vastaanottavan jasenvaltion toimivaltainen viranomainen on niin sopinut.

5.2.5 Valvontakollegiot

Ehdotuksen 1 artiklan 9 kohdassa lisatdadn arvopaperikeskusasetukseen 24 a artikla osana Il1
osaston uutta 4 a jaksoa, joka koskee viranomaisten yhteistyotd kollegioiden vélityksella.
Siind edellytetdan valvontakollegioiden perustamista kahdessa tapauksessa:

(a) arvopaperikeskukseen sovelletaan 23 artiklan 3-7 kohdan mukaista
toimilupamenettelyd; niin sanottu toimiluvan myontéva kollegio; tai
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(b)  kun arvopaperikeskus kuuluu ryhméan, joka koostuu kahdesta tai useammasta
vahintddn kahdessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneesta arvopaperikeskuksesta;
niin sanottu ryhmatason kollegio.

Jos arvopaperikeskus, johon sovelletaan 23 artiklan 3-7 kohdan mukaista
toimilupamenettelyd, kuuluu myds ryhmaéan, johon kuuluu véhintddn toinen
arvopaperikeskus, kyseistd arvopaperikeskusta varten olisi voitava perustaa vain yksi kollegio
eikd kahta erillistd kollegiota (siis erillinen toimiluvan myontava kollegio ja erillinen
ryhmatason Kollegio), jotta voidaan varmistaa synergia ja Véalttd44d asianomaisille
viranomaisille aiheutuva tarpeeton hallinnollinen rasitus.

Vain yhden kollegion perustamisen olisi oltava mahdollista myos silloin, kun ryhmén muihin
arvopaperikeskuksiin sovelletaan toimilupamenettelyd, jotta valtetddn tilanne, jossa samaan
rynméan kuuluville arvopaperikeskuksille on useita toimilupaa myontavia kollegioita ja
erillinen ryhmétason kollegio, joilla on useissa tapauksissa yhteiset menettelyt, yhteiset
resurssit, arvioinnit toimenpiteistd, joita ne ovat toteuttaneet varmistaakseen vastaanottavan
jasenvaltion lainsaddannon noudattamisen silloin, kun ne tarjoavat palveluja rajojen yli, jne.
Jos my6s ndihin  muihin  ryhmdan kuuluviin  arvopaperikeskuksiin  sovelletaan
toimilupamenettelyd, vain yhden kollegion perustaminen koko ryhméé varten on mahdollista
ainoastaan kyseisten arvopaperikeskusten toimivaltaisten viranomaisten suostumuksella.

Liséksi 24 a artiklassa vahvistetaan puheenjohtajan maarittamista koskevat saannot erityisesti
ryhmétason kollegion, kollegioiden kokoonpanon ja niiden tehtdvien osalta, jotta voidaan
varmistaa johdonmukainen valvontatapa koko EU:ssa. ESMA:lla on valtuudet laatia
luonnoksia teknisiksi saantelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn Kkollegioiden toimintaa
koskevat kaytannon jérjestelyt.

Liséksi asetukseen tehdddn muutoksia sen varmistamiseksi, ettd kollegioille tiedotetaan
arvopaperikeskuksia koskevista tarkeista paatoksista (eli muutoksista
arvopaperikeskusasetuksen 22 artiklan 7 kohtaan, 23 artiklan 4, 5 ja 7 kohtaan, 24 artiklan 1
ja 5 kohtaan seka 60 artiklan 1 ja 2 kohtaan).

5.2.6 Kolmansien maiden arvopaperikeskukset ja saatujen oikeuksien sailyttamista
koskevan lausekkeen paattyminen

Ehdotuksen 1 artiklan 10 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 25 artiklaa, jossa
vahvistetaan kolmansien maiden arvopaperikeskuksia koskeva kehys. Artiklan a alakohdassa
otetaan kayttéon vaatimus, jonka mukaan arvopaperikeskusten, jotka aikovat tarjota
jasenvaltion  lainsdadadnndén  mukaisesti  perustettuihin  rahoitusvalineisiin  liittyvia
toimituspalveluja, on tehtdva ilmoitus arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jotta voidaan
puuttua tatd koskevien tietojen puuttumiseen sekéd kansallisella ettd EU:n tasolla. Artiklan ¢
alakohdassa  siirretddn  arvopaperimarkkinaviranomaiselle  valta  laatia  teknisi&
sddntelystandardeja, joissa tdsmennetdan tiedot, jotka kolmannen maan arvopaperikeskuksen
on annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ilmoituksessa, ja tdsmennet&én, etté tallaiset
tiedot on rajoitettava ehdottoman valttamattomaan, seka annetaan esimerkkiluettelo.

Ehdotuksenl artiklan 10 kohdan b alakohdalla muutetaan 25 artiklan 6 kohdan viidetta
alakohtaa ja t&smennetdén, ettd arvopaperimarkkinaviranomaisen on ilmoitettava
tunnustamista hakevalle kolmannen maan arvopaperikeskukselle, joka haluaa tarjota
notariaattipalveluja tai keskitettyja tilinhoitopalveluja, kaikilta osin perusteltu péatos
tunnustamisen myontamisesta tai epadmisesta kirjallisesti kuuden kuukauden kuluessa siita,
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kun téydellinen hakemus on jatetty tai kun komissio on tehnyt vastaavuuspaatoksen, sen
mukaan, kumpi ajankohta on my6éhempi.

Ehdotuksen 1 artiklan 23 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 69 artiklan 4 kohtaa
ottamalla kayttoon sekd EU:n ettd kolmansien maiden arvopaperikeskuksia koskevan saatujen
oikeuksien séilyttdmistd koskevan lausekkeen paattymispdivd. Tarkemmin sanottuna a
alakohdalla muutetaan 69 artiklan 4 kohtaa vahvistamalla, ettd EU:n arvopaperikeskuksia
koskevan saatujen oikeuksien sdilyttdmistda koskevan lausekkeen voimassaolon
paattymispaiva on yksi vuosi tdman asetuksen voimaantulosta. Artiklan b alakohdalla lisataan
uusi 4 a kohta, jossa vahvistetaan kolmansien maiden arvopaperikeskuksia koskevan saatujen
oikeuksien séilyttdmistd koskevan lausekkeen voimassaolon pdaattymispéivd, joka on
vastaavuus- ja tunnustamisprosessien vuoksi kolme vuotta tdman asetuksen voimaantulosta.
Liséksi sellaisten kolmansien maiden arvopaperikeskusten, joihin sovelletaan saatujen
oikeuksien séilyttamista koskevaa lauseketta, on tehtdva ilmoitus
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, kun ne tarjoavat jasenvaltion lainsaddanndn mukaisesti
luotuihin rahoitusvélineisiin liittyvia notariaattipalveluja ja keskitettyja tilinhoitopalveluja,
jotta voidaan puuttua tata koskevien tietojen puuttumiseen sekd kansallisella ettd EU:n tasolla.
Artiklan b alakohdassa siirretddn arvopaperimarkkinaviranomaiselle valta laatia teknisia
sééntelystandardeja, joissa tdsmennetddn tiedot, jotka kolmannen maan arvopaperikeskuksen
on annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ilmoituksessa, ja tdsmennetdén, etta téllaiset
tiedot on rajoitettava ehdottoman vélttdmattomaan, sekd annetaan esimerkkiluettelo. Samoin
otetaan kayttoon ilmoitusvaatimus, joka koskee my6s niitd kolmansien maiden
arvopaperikeskuksia, jotka tarjosivat toimituspalveluja ennen tdman asetuksen voimaantuloa.

5.2.7 Pankkipalvelujen tyyppiset oheispalvelut

Ensinndkin 1 artiklan 13 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 40 artiklan 2 kohtaa
ja 1 artiklan 17 kohdan a alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 54 artiklan 2
kohdan b alakohtaa siten, ettd arvopaperikeskuksille, joilla on lupa tarjota pankkipalvelujen
tyyppisia ~ oheispalveluja, annetaan = mahdollisuus  tarjota  tallaisia  palveluja
arvopaperikeskuksille, jotka eivét ole saaneet tallaista lupaa ja jotka sen vuoksi eivat voi tehda
tietyt summat ylittdva toimituksia tietyissa valuutoissa, jos niilla ei ole paasya asianomaiseen
keskuspankkiin.

Ehdotuksen 1 artiklan 17 kohdan b alakohdalla muutetaan 4 kohdan johdantolausetta siten,
ettd arvopaperikeskukset voivat pyytdd pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen
tarjoamista nimettyjen luottolaitosten lisdksi myds muilta arvopaperikeskuksilta, joille on
myoOnnetty lupa tarjota téllaisia palveluja 54 artiklan 3 kohdan nojalla, riippumatta siit4,
kuuluvatko kyseiset arvopaperikeskukset samaan konserniin vai eivat. Talta osin 1 artiklan 17
kohdan b alakohdalla poistetaan arvopaperikeskusasetuksen 54 artiklan 4 kohdan c alakohta ja
poistetaan ndin Kielto, jonka mukaan nimetyt luottolaitokset eivdt voi tarjota
arvopaperikeskusten ydinpalveluja.

Toiseksi 1 artiklan 17 kohdan ¢ alakohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 54 artiklan
5 kohtaa, jossa saddetddn arvopaperikeskusasetuksessa erityisestd kynnysarvosta, jonka
mukaisesti arvopaperikeskukset voivat kayttdd luottolaitosta pankkipalveluihin. Taman
kynnysarvon asianmukaisen mitoituksen varmistamiseksi ja rahoitusriskien hallitsemiseksi 1
artiklan 17 kohdan d alakohdassa annetaan valtuudet laatia yhteistydssé EKPJ:n ja ESMA:n
kanssa luonnoksia teknisiksi saantelystandardeiksi, jotka komissio hyvéksyy ja joissa
asetetaan asianmukainen kynnysarvo, jonka alittuessa luottolaitokset voivat tarjota
pankkipalvelujen tyyppisia oheispalveluja, mukaan lukien asiaankuuluvat riskinhallinta- ja
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vakavaraisuusstandardit, ja vahennetdan kynnysarvon muuttamisesta mahdollisesti aiheutuvia
riskeja.

Lopuksi 1 artiklan 19 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 59 artiklan 4 kohtaa
riittdvien vakavaraisuusvaatimusten varmistamiseksi, johdonmukaisuuden takaamiseksi muun
sovellettavan lainsddadanndn kanssa tai tiettyjen vaatimusten tasmentdmiseksi valvonnan
johdonmukaisuuden varmistamiseksi tai joidenkin véhaisempien seikkojen tdsmentamiseksi
riskinhallinnan alalla. Tété varten a alakohdalla

(@ muutetaan 59 artiklan 4 kohdan c alakohtaa selventdmalld ja saattamalla
voimassa olevien sééntelystandardien mukaiseksi se, ettd likviditeetin
stressiskenaariota varten olisi sdilytettava likvidien varojen sijasta vaatimukset
tayttavia likvideja varoja ja ettd stressiskenaariossa olisi otettava huomioon
kaksi suurinta osallistujaa eik& vain suurinta osallistujaa.

(b) muutetaan 59 artiklan 4 kohdan d alakohtaa selventdmalla, ettd vaatimukset
tayttavat likvidit varat olisi séilytettdva asianomaisissa valuutoissa eik&
kaikissa valuutoissa.

(c) muutetaan 59 artiklan 4 kohdan e alakohtaa ja selvennetéan, etté jos kaytetaan
ennalta sovittuja rahoitusjarjestelyja, niiden olisi oltava erittdin luotettavia.
Siind myo0s selvennetdédn, ettd kaytettdessa sitovia jérjestelyjd vastaavia
jarjestelyja niiden tulisi olla luotettavuudeltaan samaa korkeaa tasoa, ja niita
olisi toteutettava ainoastaan luottokelpoisten luottolaitosten kanssa.

(d) muutetaan 59 artiklan 4 kohdan i alakohtaa selventamalld, etta
arvopaperikeskus voi muuntaa maksukyvyttomén asiakkaan antamat vakuudet
kéteisvaroiksi “likvidoinnin™” sijaan ja ettd jos kéytetddn sitomattomia
jarjestelyja, arvopaperikeskuksen olisi voitava todeta, ettd mahdolliset riskit on
tunnistettu ja niitd on lievennetty. Tavoitteena on mahdollistaa sitomattomat
jarjestelyt silla edellytykselld, ettd kaytossé on kattava kehys.

(e) lisatdadn 59 artiklan 4 kohtaan uusi k alakohta sen selventdamiseksi, ettd
arvopaperikeskusten olisi katettava asiaankuuluvat riskit riskienhallinta- ja
vakavaraisuuskehyksissédan, mukaan lukien asiaankuuluvat nettoutusjarjestelyt.
N&in olisi varmistettava, ettd arvopaperikeskukset hallinnoivat asianmukaisesti
nettoutusjarjestelyihin liittyvia luotto- ja likviditeettiriskeja. Tatd vaatimusta
olisi selvennettdvd EPV:n 59 artiklan 5 kohdan mukaisesti laatimissa
nykyisissa teknisissa saantelystandardeissa.

5.2.8 Organisaatiota koskevat vaatimukset ja linkit

Ehdotuksen 1 artiklan 4 kohdan a alakohdalla lisatdan arvopaperikeskusasetuksen 17 artiklan
2 kohtaan uusi alakohta, jotta toimivaltainen viranomainen voi, jos toimilupaa hakeva
arvopaperikeskus ei tayta kaikkia arvopaperikeskusasetuksen vaatimuksia hakemuksen
tekohetkelld mutta sen voidaan kohtuudella olettaa tayttavan ne aloittaessaan tosiasiallisesti
toimintansa, myont&4 kyseiselle arvopaperikeskukselle toimiluvan silld edellytykselld, ettd
arvopaperikeskuksella on kéaytossdan kaikki tarvittavat jarjestelyt arvopaperikeskusasetuksen
noudattamiseksi, kun se tosiasiallisesti aloittaa toimintansa.

Ehdotuksen 1 artiklan 11 kohdalla lisatdén arvopaperikeskusasetuksen 27 artiklaan uusi 3 a
kohta, jolla selvennetdin késitteen “ylimmén hallintoelimen riippumaton jésen” merkitysté
kyseisen artiklan yhteydessa.
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Ehdotuksen 1 artiklan 12 kohdassa muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 28 artiklan 3 kohtaa
palvelutason késitteen tulkinnan selkeyttdmiseksi ja johdonmukaisuuden varmistamiseksi
lisaamalla siihen esimerkkiluettelo aiheista, jotka sen olisi katettava.

Ehdotuksen 1 artiklan 32 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 36 artiklaa sen
selventamiseksi, ettd arvopaperikeskusten olisi paitsi vahennettdvd arvopaperikauppojen
séilyttdmiseen ja toimitukseen liittyvia riskejd myos pyrittdvda minimoimaan ne. Sen vuoksi
ilmaisu ”viahentdd” korvataan ilmaisulla minimoidaan”.

Ehdotuksen 1 artiklan 16 kohdalla muutetaan arvopaperikeskusasetuksen 52 artiklan 1 kohtaa
sen varmistamiseksi, ettd vastaanottava arvopaperikeskus ei viivyta tarpeettomasti toimiluvan

saaneen linkin toimintaa. Vastaanottava arvopaperikeskus olisi sen vuoksi velvoitettava
toteuttamaan linkki 12 kuukauden kuluessa.

5.2.9 ESMA:n kertomukset

Ehdotuksenl artiklan 24 kohdassa tehdddan muutoksia arvopaperikeskusasetuksen 74
artiklaan, jotta arvopaperimarkkinaviranomaisen komissiolle toimittamien kertomusten
jaksottaisuutta voidaan mukauttaa paremmin.
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2022/0074 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

asetuksen (EU) N:0 909/2014 muuttamisesta toimituskurin, rajat ylittavan palvelujen
tarjoamisen, valvontayhteistydn, pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen
tarjoamisen seka kolmansien maiden arvopaperikeskuksia koskevien vaatimusten osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

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

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jalkeen kun esitys lainsaatamisjarjestyksessa hyvaksyttavaksi sdadokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon®?,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon®,
noudattavat tavallista lainsaatamisjérjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

(1)  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 909/2014% julkaistiin Euroopan
unionin virallisessa lehdessé 28 péivana elokuuta 2014, ja se tuli voimaan 17 péivéana
syyskuuta 2014. Siind standardoidaan rahoitusvalineiden selvitysta koskevat
vaatimukset ja arvopaperikeskusten organisaatiota ja toimintaa koskevat sadannot
turvallisen, tehokkaan ja sujuvan toimituksen edistdmiseksi. Kyseiselld asetuksella
otettiin kéayttoon lyhyemmat toimitusajat, toimituskuria koskevat toimenpiteet,
arvopaperikeskuksia koskevat tiukat organisaatiota, liiketoiminnan harjoittamista ja
toiminnan vakavaraisuutta koskevat vaatimukset, lisaa arvopaperikeskuksia ja muita
arvopapereiden toimitusta tukevia pankkipalveluja tarjoavia laitoksia koskevia
vakavaraisuus- ja valvontavaatimuksia sekd jarjestelmd, jonka avulla toimiluvan
saaneet arvopaperikeskukset voivat tarjota palvelujaan kaikkialla unionissa.

Q) Vaatimusten yksinkertaistaminen tietyilld asetuksen (EU) N:o 909/2014 kattamilla
aloilla ja oikeasuhteisempi l&hestymistapa naihin aloihin on linjassa saantelyn
toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevan komission REFIT-ohjelman kanssa, jossa
korostetaan tarvetta vahentad kustannuksia ja yksinkertaistaa menettelyj&, jotta unionin

3 EUVLCI[...],[...Is. [...].
3 EUVLCI[...],[...Is. [...].
7 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 909/2014, annettu 23 paivana heinakuuta 2014,

arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seka arvopaperikeskuksista ja direktiivien
98/26/EY ja 2014/65/EU seka asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta (EUVL L 257, 28.8.2014,
s. 1).
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()

(3)

(4)

politiikkojen tavoitteet saavutetaan mahdollisimman tehokkaalla tavalla, ja pyritdén
erityisesti vahentdmaan saantelyllistd ja hallinnollista rasitusta.

Tehokkaat ja kestévédt kaupankédynnin jalkeiset infrastruktuurit ovat hyvin toimivan
padomamarkkinaunionin keskeisia tekijoita, ja niilla syvennetdan toimia, joilla tuetaan
investointeja, kasvua ja tyollisyytta komission poliittisten painopisteiden mukaisesti.
Tastd syysta asetuksen (EU) N:o 909/2014 uudelleentarkastelu sisallytettiin vuonna
2020 hyvaksyttyyn padomamarkkinaunionia koskevaan komission
toimintasuunnitelmaan®® yhtena sen keskeisisti toimista.

Komissio toteutti vuonna 2019 kohdennetun kuulemisen asetuksen (EU) N:o 909/2014
soveltamisesta. Komissio sai palautetta myos Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselta, jaljempénd "ESMA”, ja Euroopan
keskuspankkijérjestelmaltd, jaljempénd *EKPJ’. Kuulemisista kavi ilmi, ettd
sidosryhmaét kannattavat ja pitavat merkityksellisind kyseisen asetuksen tavoitteita eli
rahoitusvélineiden turvallisen, tehokkaan ja sujuvan selvityksen edistamista ja etta
merkittavid muutoksia ei tarvittu. Komissio antoi 1 paivana heindkuuta 2021 asetuksen
(EU) N:0 909/2014 75 artiklan mukaisesti tarkastelukertomuksen®®. Vaikka kaikkia
kyseisen asetuksen sadnnoksid ei vield sovelleta taysiméaardisesti, kertomuksessa
yksiloitiin aloja, joilla tarvitaan kohdennettuja toimia sen varmistamiseksi, etta
asetuksen  tavoitteet saavutetaan oikeasuhteisesmmalla, tehokkaammalla ja
tuloksekkaammalla tavalla.

Asetuksella (EU) N:o 909/2014 on otettu kéayttéon toimituskuria koskevat sdénnot,
joilla ehkaistddn ja korjataan arvopaperikauppojen toimituspuutteet ja varmistetaan
nain arvopaperikauppojen toimituksen turvallisuus. Téllaisia sdantdja ovat erityisesti
raportointivaatimukset, rahaluonteisia seuraamuksia koskeva jarjestelma ja pakolliset
korvausostot. Vaikka naiden saantdjen soveltamisesta ei ole kokemusta, komission
delegoidun asetuksen (EU) 2018/1229%° mukaisen kehyksen kehittaminen ja
tdsmentdminen on antanut Kkaikille asianomaisille osapuolille mahdollisuuden
ymmaértdd paremmin jarjestelmad ja haasteita, joita sen soveltaminen voi aiheuttaa.
Talta osin olisi selvennettava asetuksen (EU) N:o 909/2014 7 artiklassa sdddettyjen
rahaluonteisten seuraamusten ja pakollisten korvausostojen soveltamisalaa erityisesti
tdsmentamalld, mitka arvopaperitapahtumien luokat jatetddan soveltamisalan
ulkopuolelle. Tallaisten poissulkemisten olisi katettava erityisesti tapahtumat, jotka
ovat epéonnistuneet osallistujista riippumattomista syistd, ja tapahtumat, joihin ei liity
kahta kauppaosapuolta ja joiden osalta rahaluonteisten seuraamusten tai pakollisten
korvausostojen soveltaminen ei olisi kdytanndssa mahdollista tai voisi aiheuttaa
haitallisia seurauksia markkinoille; nditd ovat tietyt ensimarkkinoiden tapahtumat,
yritystoimet, uudelleenjérjestelyt, rahasto-osuuksien luominen ja lunastus seka
keskuskurssin muutokset. Komissiolle olisi annettava valtuudet tdydentdd asetusta

38

39

40

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle “Pddomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma”,
COM(2020) 590.

Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle arvopaperitoimituksen parantamisesta
Euroopan unionissa seka arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seka asetuksen
(EU) N:o 236/2012 muuttamisesta 23 pdivana heindkuuta 2014 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 75 artiklan mukaisesti (COM(2021) 348 final).

Komission delegoitu asetus (EU) 2018/1229, annettu 25 paivana toukokuuta 2018, Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 taydentdmisestd toimituskuria koskevilla
teknisilla saantelystandardeilla (EUVL L 230, 13.9.2018, s. 1).
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(5)

(6)

(7)

(8)

(EU) N:o 909/2014 tésmentamallad tallaisten poissulkemisten yksityiskohdat
delegoidulla séadoksella.

Toimituskurijarjestelman yleisend tavoitteena on parantaa toimitusten tehokkuutta
unionissa. Markkinoiden volatiliteetti vuonna 2020 kuitenkin lisasi huolta pakollisten
korvausostosdantdjen mahdollisista Kielteisistd vaikutuksista sekd& normaaleissa
markkinatilanteissa ettd markkinoiden stressitilanteissa. Komission olisi sen vuoksi
arvioitava kyseisten sdantdjen soveltamisen asianmukaisuutta ottaen huomioon
toimitusten tehokkuuden kehityksen unionissa. Rahaluonteisten seuraamusten ja
raportointivaatimusten soveltamista olisi kuitenkin jatkettava, jotta voidaan arvioida
niiden vaikutusta toimitusten tehokkuuden parantamiseen unionissa. Kun otetaan
huomioon pakollisten korvausostosédéntéjen mahdolliset vaikutukset, tallaisia saantoja
olisi sovellettava vain, jos tietyt edellytykset tayttyvat eli jos rahaluonteisten
seuraamusten soveltaminen ei ole johtanut toimituspuutteiden pitkéaikaiseen ja
jatkuvaan véhenemiseen unionissa, jos toimituksen tehokkuus unionissa ei ole
saavuttanut asianmukaista tasoa, kun otetaan huomioon tilanne sellaisilla kolmansien
maiden pddomamarkkinoilla, jotka ovat kooltaan, likviditeetiltadn seka kaupankaynnin
kohteena olevien rahoitusvélineiden ja téllaisilla markkinoilla toteutettujen
liiketoimien tyypeiltédan vertailukelpoisia, tai jos toimituspuutteet unionissa vaikuttavat
tai todennékoisesti vaikuttavat Kielteisesti unionin rahoitusvakauteen. Jos komissio
katsoo, ettd jokin ndistd edellytyksista tayttyy ja ettd pakollisten korvausostojen
soveltaminen on oikeasuhteista toimituspuutteiden korjaamiseksi  unionissa,
komissiolle olisi annettava valtuudet hyvaksyd taytantdonpanoséadds, jossa
madritetddn,  mihin  rahoitusvélineisiin  tai  tapahtumaluokkiin  pakollisia
korvausostosdantoja olisi alettava soveltaa. Asetuksen (EU) N:o 909/2014 7 artiklan 2
kohdan kolmannessa alakohdassa tarkoitetut rahaluonteiset seuraamukset olisi
laskettava paivittdin kultakin pankkipdivaltad, jona tapahtumaa ei toimiteta,
korvausostoprosessin paattymiseen tai tosiasialliseen toimituspaivéan saakka, sen
mukaan, kumpi ajankohta on aikaisempi.

Jotta véltettaisiin samaa rahoitusvélinettd koskevien tapahtumien moninkertaistuminen
vastapuolten ketjussa, mik& voisi aiheuttaa tarpeettomia paallekkéisia kustannuksia ja
voisi vaikuttaa rahoitusvélineen likviditeettiin, tallaisten transaktioiden osallistujien
olisi oltava kaytettdvissd “pass-on”-mekanismilla. Kunkin tapahtumaketjuun
osallistuvan osallistujan olisi voitava siirtad korvausostoilmoitus osallistujalle, joka ei
ole hoitanut toimitusvelvollisuuttaan sitd kohtaan, kunnes saavutetaan alkuperainen
velvoitteensa laiminlyényt osallistuja.

Pakolliset korvausostomenettelyt ja rahaluonteiset korvausmenettelyt mahdollistavat
ostohinnan ja alkuperdisen kauppahinnan valisen erotuksen maksamisen myyjalta
ostajalle vain, jos kyseinen ostohinta tai rahaluonteisen korvauksen viitehinta on
korkeampi kuin alkuperdinen kauppahinta. Tama epasymmetria hinnaneron
maksamisessa voisi luoda epdoikeudenmukaisen korjaustoimenpiteen, joka hyddyttéisi
kohtuuttomasti ostajaa siind tapauksessa, ettd osto- tai viitehinta on alkuperéista
kauppahintaa alhaisempi. Korvausostohinnan ja alkuperdisen kauppahinnan valisen
erotuksen maksamista olisi sen vuoksi sovellettava molempiin suuntiin sen
varmistamiseksi, ettd kauppaosapuolet palautetaan niihin taloudellisiin oloihin, jotka
vallitsisivat, jos alkuperéinen tapahtuma olisi toteutunut.

Asetuksen (EU) N:o 909/2014 7 artiklassa sdadettya toimituskurijarjestelmaa ei pitaisi
soveltaa velvoitteensa laiminlyoneeseen osallistujaan, joka on Euroopan parlamentin
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ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 648/2012 maaritelty keskusvastapuoli®!,
Keskusvastapuoleen olisi kuitenkin sovellettava toimituskurijarjestelméa muiden
osapuolten tavoin sellaisten tapahtumien osalta, joissa keskusvastapuoli ei asetu
vastapuolten  véliin, kuten  esimerkiksi  vakuuksien sallitussa  kaytossa
sijoitustarkoituksiin.

Jos pakollisia korvausostoja sovelletaan, komission olisi voitava tilapéisesti keskeyttda
niiden soveltaminen tietyissd poikkeuksellisissa tilanteissa. Tallaisen keskeyttdmisen
olisi oltava mahdollista tiettyjen rahoitusvélineluokkien osalta, jos se on tarpeen
unionin rahoitusvakauteen tai finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan
kohdistuvan vakavan uhan vélttdmiseksi tai siihen puuttumiseksi. Tallaisen
keskeyttamisen olisi oltava oikeassa suhteessa ndihin tavoitteisiin.

Negatiiviset korot olisi otettava huomioon delegoidussa saddoksessd rahaluonteisten
seuraamusten laskemisessa, jotta véltetddn tahattomat vaikutukset laiminlyontiin
syyllistyméttoméan osallistujaan poistamalla mahdolliset kielteiset kannustimet
laiminlyontiin alhaisen tai negatiivisen korkotason ymparistdssa.

ESMA:n olisi laadittava saantelystandardien luonnokset nykyisten teknisten
séantelystandardien tarkistamiseksi, jotta voidaan ottaa huomioon asetukseen (EU)
N:0o 909/2014 tehdyt muutokset, jotta komissio voi tehdd tarvittavat korjaukset tai
muutokset tallaisessa teknisessa sééntelystandardissa asetettujen vaatimusten
selventamiseksi, esimerkiksi edellytykset, joiden toteutuessa osallistujat voivat
toteuttaa omia korvausostojaan.

Jos arvopaperikeskus ei harjoita toimitustoimintaa ennen toimilupamenettelyn
aloittamista, perusteissa, joilla maaritetdan, mitka asiaan liittyvat viranomaiset olisi
otettava mukaan téllaiseen lupamenettelyyn, olisi otettava huomioon ennakoitu
toimitustoiminta sen varmistamiseksi, ettd kaikkien kyseisen arvopaperikeskuksen
toiminnasta mahdollisesti  kiinnostuneiden viranomaisten nakemykset otetaan
huomioon.

Vaikka asetuksessa (EU) N:o 909/2014 edellytetddn, ettd kansalliset
valvontaviranomaiset tekevat yhteisty6ta asiaan liittyvien viranomaisten kanssa ja ettéa
niiden on oltava mukana, kansallisten valvontaviranomaisten ei tarvitse ilmoittaa
kyseisille viranomaisille, onko niiden nédkemykset otettu huomioon lupamenettelyn
tuloksissa ja milla tavoin ja onko vuotuisten tarkastelujen ja arviointien yhteydessé
havaittu lisdongelmia. Asiaan liittyvien viranomaisten olisi sen vuoksi voitava antaa
perusteltuja lausuntoja arvopaperikeskusten toimiluvista seka uudelleentarkastelu- ja
arviointiprosessista. Toimivaltaisten viranomaisten olisi otettava téllaiset lausunnot
huomioon tai perusteltava perustellussa paatoksessd, miksi téllaisia lausuntoja ei ole
noudatettu.

Toimivaltaisten  viranomaisten  suorittama  arvopaperikeskusten  s&annéllinen
uudelleentarkastelu ja arviointi on tarpeen sen varmistamiseksi, ettd
arvopaperikeskuksilla on edelleen asianmukaiset jarjestelyt, strategiat, prosessit ja
mekanismit niiden riskien arvioimiseksi, joille arvopaperikeskus altistuu tai saattaa
altistua tai jotka voivat uhata arvopaperimarkkinoiden moitteetonta toimintaa.
Kokemus on kuitenkin osoittanut, ettd vuotuinen uudelleentarkastelu ja arviointi on
suhteettoman ty6lasté seka arvopaperikeskuksille ettd toimivaltaisille viranomaisille ja
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 péivand heindkuuta 2012,
OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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ettd siitd on vain véhan lisdarvoa. Sen vuoksi olisi séédettava asianmukaisemmalla
tavalla mitoitetusta jaksottaisuudesta taman taakan keventdmiseksi ja pééallekkéisten
tietojen  vélttdmiseksi. Toimivaltaisten viranomaisten valvontavalmiuksia ja
rahoitusvakauden turvaamisen tavoitetta ei kuitenkaan pitéisi vaarantaa.

Arvopaperikeskuksen olisi oltava valmis kohtaamaan skenaarioita, jotka saattavat
estad sitd jatkamasta keskeisid toimintojaan ja palvelujaan, ja arvioitava kaikkien
elvytyksen tai hallitun alasajon vaihtoehtojen tehokkuutta. Asetuksella (EU) N:o
909/2014 otettiin kayttoon tatd koskevia vaatimuksia ja sdddettiin erityisesti, ettd
toimivaltaisen viranomaisen on vaadittava arvopaperikeskusta toimittamaan
asianmukainen elvytyssuunnitelma ja varmistettava, ettd kutakin arvopaperikeskusta
varten laaditaan asianmukainen Kkriisinratkaisusuunnitelma ja ettd sita yllapidetaan.
Talla hetkell& ei kuitenkaan ole olemassa yhdenmukaistettua
kriisinratkaisujarjestelmad, johon Kkriisinratkaisusuunnitelma voisi perustua. Vaikka
arvopaperikeskukset, joilla on lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisia oheispalveluja,
kuuluvat  Euroopan  parlamentin  ja  neuvoston  direktiivin  2014/59/EU
soveltamisalaan®?, ei ole erityisia saannoksia arvopaperikeskuksista, joilla ei ole
toimilupaa téllaisten palvelujen tarjoamiseen ja joita ei sen vuoksi pideta direktiivin
2014/59/EU mukaisina luottolaitoksina, joilla on velvollisuus laatia elvytys- ja
kriisinratkaisusuunnitelmia.  Sen  vuoksi olisi tehtdvd selvennyksid, jotta
arvopaperikeskuksiin sovellettavia vaatimuksia voitaisiin yhdenmukaistaa paremmin
ottaen huomioon kaikkia arvopaperikeskuksia koskevan unionin elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksen puuttumisen.

Jos uusi arvopaperikeskus hakee toimilupaa ja tiettyjen vaatimusten noudattamista ei
voida arvioida, koska arvopaperikeskus ei ole vield toiminnassa, toimivaltaisen
viranomaisen olisi voitava myontdd toimilupa silld edellytykselld, ettd kyseisid
vaatimuksia noudatetaan, kun arvopaperikeskus tosiasiallisesti aloittaa toimintansa.

Asetuksen (EU) N:o 909/2014 23 artiklassa séadetty menettely, joka koskee sitd, ettd
arvopaperikeskukset tarjoavat muun jasenvaltion kuin toimilupajésenvaltionsa
lainsaadannon mukaisesti perustettuihin rahoitusvalineisiin liittyvia
notariaattipalveluja ja keskitettyja tilinhoitopalveluja, on osoittautunut tyolaéksi, ja
jotkin sen vaatimuksista ovat epaselvid. Tama on johtanut suhteettoman kalliiseen ja
pitkakestoiseen prosessiin arvopaperikeskuksille. Sen vuoksi menettelyd olisi
yksinkertaistettava, jotta rajatylittdvan toimituksen esteet voidaan poistaa paremmin,
jotta toimiluvan saaneet arvopaperikeskukset voisivat hyotyd taysimadraisesti
vapaudesta tarjota palveluja unionissa.

Asetuksessa (EU) N:o 909/2014 edellytetddn sellaisten viranomaisten yhteistyota,
joilla on intressi sellaisten arvopaperikeskusten toimintaa kohtaan, jotka tarjoavat
useamman kuin yhden jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti liikkeeseen laskettuihin
rahoitusvalineisiin liittyvid palveluja. Valvontajarjestelyt ovat kuitenkin edelleen
hajanaisia, ja ne voivat johtaa eroihin valvontavaltuuksien jakamisessa ja luonteessa
kyseessd olevasta arvopaperikeskuksesta riippuen. Tama puolestaan luo esteitd
arvopaperikeskusten palvelujen rajatylittavalle tarjonnalle unionissa, jatkaa unionin
toimitusmarkkinoiden jéljell4d olevaa tehottomuutta ja vaikuttaa kielteisesti unionin
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Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 péivénd toukokuuta 2014,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja Kkriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston
direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY,
2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten (EU) N: o
1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 190).
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rahoitusmarkkinoiden vakauteen. Huolimatta mahdollisuudesta perustaa kollegioita
kyseisen asetuksen 24 artiklan 4 kohdan mukaisesti tata vaihtoehtoa ei ole juurikaan
kaytetty. Toimivaltaisten viranomaisten suorittaman valvonnan tehokkaan ja
vaikuttavan koordinoinnin varmistamiseksi vaatimusta pakollisten kollegioiden
perustamisesta olisi sovellettava kahdessa tapauksessa. Ensinnékin
arvopaperikeskuksille, ~ jotka tarjoavat notariaattipalveluja ja  keskitettyjé
tilinhoitopalveluja useamman kuin yhden jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti
liikkeeseen lasketuille rahoitusvalineille (toimiluvan myontévat kollegiot), ja toiseksi
arvopaperikeskuksille, jotka kuuluvat samaan konserniin, jéljempéand ’konsernitason
kollegiot’.  Kollegioihin  osallistuvien  viranomaisten hallinnollisen  taakan
keventamiseksi silloin, kun rajatylittavia palveluja tarjoava arvopaperikeskus kuuluu
my0s arvopaperikeskusten ryhmééan, kollegion puheenjohtajan olisi voitava péattaa,
ettd kyseistd arvopaperikeskusta varten perustetaan vain yksi kollegio. Jos muut
ryhmé&én kuuluvat arvopaperikeskukset tarjoavat myos rajatylittdvia palveluja,
kollegion puheenjohtajan olisi voitava tehdd kyseinen paétds vain, jos kyseisten
muiden  arvopaperikeskusten  toimivaltaiset ~ viranomaiset antavat  siihen
suostumuksensa. Siind tapauksessa kaikkia ryhmaéan kuuluvia arvopaperikeskuksia
varten olisi vain yksi kollegio, joka hoitaisi toimiluvan myontaville kollegioille ja
konsernitason  kollegioille annettuja tehtavia. Tallaisten kollegioiden olisi
varmistettava kyseisia arvopaperikeskuksia koskevien tietojen jakaminen.

ESMA:lla ja toimivaltaisilla viranomaisilla on talla hetkelld useista syistd vain vahén
tietoa kolmanteen maahan sijoittautuneiden arvopaperikeskusten tarjoamista
palveluista, jotka liittyvéat jonkin jasenvaltion lainsaadannén mukaisesti luotuihin
rahoitusvélineisiin.  Ensinndkin ~ sen  vuoksi, ettd kolmansien  maiden
arvopaperikeskuksia koskevien tunnustamisvaatimusten soveltamista lykattiin ilman
paattymispdivad, jos ne tarjosivat keskitettyjé tilinhoitopalveluja ja notariaattipalveluja
unionissa jo ennen asetuksen (EU) N:o 909/2014 soveltamispaivéa kyseisen asetuksen
69 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Toiseksi sen vuoksi, ettd jos kolmannen maan
arvopaperikeskus tarjoaa ainoastaan toimituspalvelua, siihen ei sovelleta tunnustamista
koskevia vaatimuksia. Asetuksessa (EU) N:o 909/2014 ei myoskaan edellytetd, etta
kolmanteen maahan sijoittautuneet arvopaperikeskukset ilmoittavat unionin
viranomaisille toiminnastaan, joka liittyy jonkin j&senvaltion lainsaddannon mukaisesti
luotuihin rahoitusvélineisiin. Taman tiedon puutteen vuoksi liikkeeseenlaskijat tai
kansalliset ja unionin tason viranomaiset eivét voisi tarvittaessa arvioida kyseisten
arvopaperikeskusten toimintaa unionissa. Sen vuoksi kolmanteen maahan
sijoittautuneita  arvopaperikeskuksia olisi  vaadittava ilmoittamaan unionin
viranomaisille toiminnastaan, joka liittyy jonkin jasenvaltion lainsdddanndn mukaisesti
luotuihin rahoitusvélineisiin.

Asetuksen (EU) N:o 909/2014 27 artiklan 2 kohdassa edellytetddn, etta
arvopaperikeskuksella on ylin hallintoelin, jonka jésenista vahintain kolmasosa ja joka
tapauksessa kaksi on riippumattomia. Tatd riippumattomuuden kasitettd voidaan
kuitenkin tulkita eri tavoin, minka vuoksi sité olisi selvennettava asetuksen (EU) N:o
648/2012 2 artiklan 28 alakohdassa olevan riippumattomien jasenten” maéritelméin
mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa niiden keskeisten kysymysten tulkinnan johdonmukaisuus,
joista kayttdjien komiteoiden olisi annettava neuvoja ylimmalle hallintoelimelle, olisi
selvennettava, mita osatekijoitd palvelun tasoon sisaltyy.
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Koska arvopaperikeskuksilla on keskeinen rooli arvopaperitapahtumien turvallisuuden
kannalta, niiden olisi arvopaperikauppojen séilyttdmiseen ja toimitukseen liittyvien
riskien vahentamisen lisaksi pyrittdvd minimoimaan kyseiset riskit.

Tietyissd olosuhteissa arvopaperi voidaan luoda kahden eri jasenvaltion kansallisen
yhtidoikeuden tai vastaavan lainsdddannon mukaisesti. Tama koskee erityisesti
velkapapereita, jos liikkeeseenlaskija on sijoittautunut yhteen jasenvaltioon ja
arvopaperit voidaan laskea liikkeeseen toisen jasenvaltion sovellettavan lainsdadédnnon
mukaisesti. Tallaisessa tapauksessa olisi edelleen sovellettava kumpaakin kansallista
yhtidoikeutta tai vastaavaa lainsaadantoa.

Sen varmistamiseksi, ettd liikkeeseenlaskijat, jotka jarjestavat arvopapereidensa
Kirjaamisen toiseen jasenvaltioon sijoittautuneeseen arvopaperikeskukseen, voivat
noudattaa kyseisten jasenvaltioiden yhtidoikeuden tai vastaavan lainsaadannon asiaa
koskevia s&annoksia, jasenvaltioiden olisi séannodllisesti paivitettdva ESMA:N
julkaisemaa luetteloa tallaisista keskeisista kansallisista saédnnoksista.

Jotta vdltettéisiin selvitysosapuolen maksukyvyttomyydesta johtuvat toimitusriskit,
arvopaperikeskuksen olisi toteutettava arvopaperitapahtuman maksusuoritusten
kasittely keskuspankissa avattujen tilien vélitykselld aina, kun se on kaytannéllista ja
mahdollista. Jos tdmé& vaihtoehto ei ole k&ytdnndllinen ja mahdollinen, mukaan lukien
tapaukset, joissa arvopaperikeskus ei taytd edellytyksia, jotka koskevat paasyéa
muuhun  keskuspankkiin kuin sen kotijasenvaltion keskuspankkiin, kyseisen
arvopaperikeskuksen olisi voitava suorittaa ulkomaanvaluutan méaaraisten liiketoimien
maksuvelvoitteet tileilld, jotka on avattu pankkipalvelujen tarjoamiseen toimiluvan
saaneissa laitoksissa asetuksessa (EU) N:o 909/2014 saadetyin edellytyksin.
Toimitusmarkkinoiden tehokkuus toteutuisi paremmin parantamalla
arvopaperikeskusten mahdollisuuksia suorittaa maksuja ulkomaan valuutassa
kayttamalla tileja, jotka on avattu pankkipalvelujen tarjoamiseen toimiluvan saaneissa
laitoksissa asianmukaisissa riskirajoissa, paaomamarkkinoiden syventdmiseksi ja
rajatylittdvan toimituksen tehostamiseksi. T&ta varten arvopaperikeskusten, joilla on
asetuksen (EU) N:o 909/2014 mukainen lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisia
oheispalveluja ja joiden osalta asiaankuuluvia riskeja jo seurataan, olisi voitava tarjota
tallaisia palveluja muille arvopaperikeskuksille, joilla ei ole tallaista toimilupaa,
riippumatta siitd, kuuluvatko ne samaan yritysryhmaan.

Asianmukaisesti asetetun riskirajan puitteissa arvopaperikeskusten, joilla ei ole lupaa
tarjota pankkipalvelujen tyyppisid oheispalveluja, olisi voitava tarjota riittdvd maara
ulkomaan valuutan selvitystd luottolaitoksissa avattujen tilien kautta tai omaan
lukuunsa. Kynnysarvo, jonka alittuessa arvopaperikeskus voi nimetd luottolaitoksen
tarjoamaan pankkipalvelujen tyyppisid oheispalveluja erillisen oikeushenkilon kautta
ilman, ettd sen edellytetddn noudattavan asetuksen (EU) N:o 909/2014 IV osastossa
saadettyja edellytyksid, olisi mitoitettava siten, ettd edistetd&n toimituksen tehokkuutta
ja pankkipalvelujen oheispalvelujen kayttda ja varmistetaan samalla rahoitusvakaus.
Koska EPV on elin, jolla on pankki- ja luottoriskeihin liittyvaa erityisasiantuntemusta,
sille olisi annettava tehtdvaksi laatia luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joissa
vahvistetaan asianmukaiset kynnysarvot ja tarvittaessa riskinvahentamisvaatimukset.
EPV:n olisi my6s tehtavé tiivistd yhteistyotd EKPJ:n jasenten ja ESMA:n kanssa.
Komissiolle olisi annettava valtuudet hyvéksya Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti teknisia sd&ntelystandardeja, jotka koskevat
pankkipalvelujen tyyppisten oheispalvelujen tarjoamisen maarittdmisen
yksityiskohtaisia osatekijoita, arvopaperikeskusten riskienhallinta- ja
pddomavaatimusten yksityiskohtia sekd luotto- ja likviditeettiriskeja koskevia
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vakavaraisuusvaatimuksia sellaisten arvopaperikeskusten ja nimettyjen luottolaitosten
osalta, joilla on lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisia oheispalveluja.

Arvopaperikeskusten, mukaan lukien ne, joilla on lupa tarjota pankkipalvelujen
tyyppisid oheispalveluja, ja nimettyjen luottolaitosten olisi katettava asiaankuuluvat
riskit riskienhallinta- ja vakavaraisuuskehyksissddn, mukaan lukien asiaankuuluvat
nettoutusjarjestelyt. N&iden riskien kattamiseen tarkoitettuihin valineisiin olisi
kuuluttava riittdvien vaatimukset tayttavien likvidien varojen sailyttdminen kaikissa
asiaankuuluvissa valuutoissa ja sen varmistaminen, etta stressiskenaariot ovat riittdvan
vahvat.  Arvopaperikeskusten olisi myds varmistettava, ettd vastaavia
likviditeettiriskeja hallitaan ja katetaan erittdin luotettavilla rahoitusjarjestelyilla
luottokelpoisten laitosten kanssa riippumatta siitd, ovatko kyseiset jarjestelyt sitovia
vai vastaavalla tavalla luotettavia. EPV:n olisi laadittava saantelystandardien
luonnokset nykyisten teknisten sédéntelystandardien tarkistamiseksi, jotta voidaan ottaa
huomioon ndmé& vakavaraisuusvaatimusten muutokset, jotta komissio voi tehda
tarvittavat muutokset selventdédkseen tallaisissa teknisissd sadntelystandardeissa
asetettuja vaatimuksia, kuten mahdollisten likviditeettivajeiden hallintaan liittyvié
vaatimuksia.

Vain yhden kuukauden méérdaika, jonka kuluessa asiaan liittyvien viranomaisten ja
toimivaltaisten viranomaisten on annettava perusteltu lausunto luvasta tarjota
pankkipalvelujen tyyppisid oheispalveluja, on osoittautunut liian lyhyeksi, jotta
kyseiset viranomaiset voisivat tehda perustellun analyysin. Sen vuoksi olisi sdadettéava
pidemmastd kahden kuukauden maaraajasta.

Jotta unioniin tai kolmansiin maihin sijoittautuneille arvopaperikeskuksille annettaisiin
riittdvasti aikaa hakea toimilupaa ja niiden toiminnan tunnustamista, asetuksen (EU)
N:0 909/2014 toimilupia ja tunnustamista koskevien vaatimusten soveltamispéivaa
lykattiin alun perin siihen asti, kunnes toimilupaa tai tunnustamista koskeva paatos on
tehty kyseisen asetuksen nojalla. Kyseisen asetuksen voimaantulosta on kulunut
riittavasti aikaa. Sen vuoksi néitd vaatimuksia olisi nyt alettava soveltaa, jotta voidaan
varmistaa  toisaalta  tasapuoliset  toimintaedellytykset  kaikkien  sellaisten
arvopaperikeskusten valilla, jotka tarjoavat jonkin jasenvaltion lainsd&dd&dnnon
mukaisesti luotuihin rahoitusvélineisiin liittyvia palveluja, ja toisaalta kansallisille ja
unionin tason viranomaisille tarvittavat tiedot sijoittajansuojan varmistamiseksi ja
rahoitusvakauden seuraamiseksi.

Asetuksessa (EU) N:o 909/2014 edellytetddn, ettd ESMA laatii yhteistydssé
kansallisten toimivaltaisten viranomaisten ja EPV:n kanssa vuosikertomukset 12
aiheesta ja toimittaa nama kertomukset komissiolle. Tdmé& vaatimus on suhteeton, kun
otetaan huomioon tiettyjen sellaisten aiheiden luonne, joita ei tarvitse péivittaa
vuosittain. Naiden kertomusten tiheys ja lukumé&éra olisi sen vuoksi mitoitettava
uudelleen, jotta voidaan vahentad arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja toimivaltaisille
viranomaisille aiheutuvaa rasitetta ja varmistaa samalla, ettd komissiolle toimitetaan
tarvittavat tiedot, joita se tarvitsee asetuksen (EU) N:o 909/2014 taytantéonpanon
uudelleentarkasteluun.

Sen vuoksi asetusta (EU) N:o 909/2014 olisi muutettava talta osin.

Komissiolle olisi annettava valtuudet hyvaksya Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti sdaddsvallan siirron nojalla annettavia delegoituja
s&adoksid, joissa madritetddn vaikutus, joka laiminlyonnilla voi olla negatiivisten
korkojen tapauksessa asianomaisiin vastapuoliin rahaluonteisten seuraamusten tai
niiden epdedullisten laiminlyontikannustimien laskennan osalta, syyt, joiden vuoksi
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toimituspuutteiden ei katsota johtuvan tapahtuman osallistujista, ja tapahtumat, joiden
ei katsota liittyvan kahteen kaupankayntiosapuoleen, valvontakollegioiden toiminta ja
tiedot, jotka kolmansien maiden arvopaperikeskusten on ilmoitettava; ja
enimmaismadrd, jonka alittuessa arvopaperikeskukset voivat kayttad mitd tahansa
luottolaitosta kateismaksujen suorittamiseen.

Jotta voidaan varmistaa tdman asetuksen yhdenmukainen taytantéonpano ja erityisesti
pakollisten korvausostovaatimusten soveltaminen ja keskeyttdminen, jos niita
sovelletaan, komissiolle olisi siirrettavd taytantoonpanovaltaa. Tata valtaa olisi
kéytettdvd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/2011%4
mukaisesti

Koska jasenvaltiot eivat voi riittavalla tavalla saavuttaa tdmén asetuksen tavoitteita,
joita ovat arvopaperikeskusten tarjoaman rajatylittdvan toimituksen lisd&dminen,
hallinnollisen rasitteen ja saannosten noudattamisesta aiheutuvien Kkustannusten
vahentdminen ja sen varmistaminen, ettd viranomaisilla on riittdvat tiedot riskien
seuraamiseksi, vaan ne voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa
paremmin unionin tasolla, voi unioni toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista
tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.
Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassé asetuksessa
ei ylitetd sitd, mika on tarpeen néiden tavoitteiden saavuttamiseksi,

Rahaluonteisia seuraamuksia koskevien s&antdjen tarkistettua soveltamisalaa,
valvontakollegioiden perustamista koskevia uusia vaatimuksia, kolmansien maiden
arvopaperikeskusten ilmoitusta jasenvaltion lainsaddanndn mukaisesti luotuihin
rahoitusvélineisiin liittyvista ydinpalveluista, tarkistettua kynnysarvoa, jonka alittuessa
luottolaitokset voivat tarjota k&teismaksuja osaan arvopaperikeskuksen arvopapereiden
selvitysjarjestelmad, sekd tarkistettuja vakavaraisuusvaatimuksia, joita sovelletaan
asetuksen (EU) N:o 909/2014 59 artiklan nojalla pankkipalvelujen tyyppisten
oheispalvelujen tarjoamiseen luvan saaneisiin luottolaitoksiin tai
arvopaperikeskuksiin, olisi lykattdvd, jotta téllaisten vaatimusten tdsmentdmiseen
tarvittavien delegoitujen sdadosten antamiselle olisi riittavasti aikaa,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Asetuksen (EU) N:o 909/2014 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 909/2014 seuraavasti:
1) Liséatéan 2 artiklaan 25a alakohta seuraavasti:

”25 a) ’konsernilla’ direktiivin 2013/34/EU 2 artiklan 11 kohdassa tarkoitettua
konsernia;”;

2) muutetaan 7 artikla seuraavasti:

(@) korvataan 2 kohdan kolmas alakohta seuraavasti:

“Ensimmadisessd  alakohdassa  tarkoitettuthin  seuraamusmekanismeithin ~ on
sisallytettdvd rahaluonteisia seuraamuksia niille osallistujille, jotka aiheuttavat
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toimituspuutteet (velvoitteensa laiminlydvat osallistujat), paitsi jos Kkyseiset
toimituspuutteet aiheutuvat tekijoistd, jotka eivat johdu arvopaperitapahtuman
osallistujista, tai toimista, joihin ei liity kahta kaupankéyntiosapuolta. Rahaluonteiset
seuraamukset lasketaan paivakohtaisesti kunkin sovitun toimituspdivan jalkeisen
pankkipdivén osalta, jona kauppaa ei toteuteta, 3-8 kohdassa tarkoitetun 2 a kohdan
mukaisesti sovellettavan korvausostomenettelyn paéttymiseen tai tosiasialliseen
toimituspéivaan asti sen mukaan, kumpi ajankohta on aikaisempi. Rahaluonteiset
seuraamukset eivét saa muodostaa tulolahdettd arvopaperikeskukselle.”;

(b) lisatdédn 2 a kohta seuraavasti:

2 a. Komissio voi tdytdntoonpanosidédokselld padttdd, mihin 5 artiklan 1 kohdassa
tarkoitetuista rahoitusvélineista tai kyseisilla rahoitusvalineilld toteutettavien
liiketoimien luokista sovelletaan tdman artiklan 3-8 kohdassa tarkoitettuja
toimituskuria koskevia toimenpiteitd, jos komissio katsoo, ettd kyseiset toimenpiteet
ovat oikeasuhteinen keino puuttua toimituspuutteiden tasoon unionissa ja ettd
toimituspuutteiden lukumaarén ja méaran perusteella jokin seuraavista edellytyksista
tayttyy,  sanotun  kuitenkaan  rajoittamatta 2  kohdassa  tarkoitetun
seuraamusmekanismin soveltamista ja oikeutta peruuttaa liiketoimi kahdenvélisesti:

a) 2 kohdassa tarkoitetun rahamé&érdisen seuraamusmekanismin soveltaminen ei ole
johtanut toimituspuutteiden pitk&aikaiseen ja jatkuvaan vahenemiseen unionissa;

b) toimitusten tehokkuus unionissa ei ole saavuttanut asianmukaista tasoa, kun
otetaan huomioon tilanne sellaisilla kolmansien maiden padomamarkkinoilla, jotka
ovat kooltaan, likviditeetiltddn seka kaupankaynnin kohteena olevien
rahoitusvélineiden ja tallaisilla markkinoilla toteutettujen liiketoimien tyypeiltaan
vertailukelpoisia;

c) toimituspuutteiden méaara unionissa vaikuttaa tai todennakoisesti vaikuttaa
kielteisesti unionin rahoitusvakauteen.

Taytantoonpanosaados hyvaksytaan 68 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyd noudattaen.”

(c) korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Jos komissio on hyviksynyt taytintoonpanosidddoksen 2 a kohdan nojalla ja jos
velvoitteensa laiminlyonyt osallistuja ei ole luovuttanut vastaanottavalle osallistujalle
kyseisen taytantdonpanosaadoksen soveltamisalaan kuuluvia rahoitusvélineita neljan
tyopdivan kuluessa sovitusta toimituspdivastd, jaljempand ’jatkoaika’, sovelletaan
korvausostomenettelyd, jonka nojalla kyseiset vélineet asetetaan saataville selvitysta
varten ja luovutetaan vastaanottavalle osallistujalle tarkoituksenmukaisen ajanjakson
puitteissa.

Jos liiketapahtuma liittyy rahoitusvélineeseen, jolla kéyddin kauppaa pk-yritysten
kasvumarkkinoilla, jatkoaika on 15 péivaa, elleivat pk-yritysten kasvumarkkinat
paitd soveltaa lyhyempéé ajanjaksoa.”

(d) lisatdan 3 a kohta seuraavasti:

3 a. Jos vastaanottava osallistuja, jdljempéana ’vilittdvé vastaanottava osallistuja’, ei
saa rahoitusvalineitd 3 kohdassa tarkoitettuun paivaméaaradn mennessd, minka vuoksi
kyseisia rahoitusvalineita ei toimiteta edelleen toiselle vastaanottavalle osallistujalle,
jéljempdnd ’lopullinen vastaanottava osallistuja’, vélittdvin vastaanottavan
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osallistujan katsotaan noudattaneen velvoitetta toteuttaa korvausosto velvoitteensa
laiminlyévaa osallistujaa vastaan, jos lopullinen vastaanottava osallistuja toteuttaa
korvausoston kyseisten rahoitusvélineiden osalta. Vastaavasti valittdva vastaanottava
osallistuja voi siirtdd laiminlyoneelle osallistujalle velvoitteensa lopullista
vastaanottavaa osallistujaa kohtaan 6, 7 ja 8 kohdan mukaisesti.”

(e) korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4. Rajoittamatta 3 a kohdan soveltamista sovelletaan seuraavia poikkeuksia 3
kohdassa tarkoitetusta vaatimuksesta:

a) varojen tyypin ja kyseisten rahoitusvélineiden likviditeetin perusteella jatkoaikaa
voidaan pidentéda neljastd pankkipaivésta enintddn seitseméan pankkipéivaan, jos
lyhyempi jatkoaika vaikuttaisi asianomaisten finanssimarkkinoiden moitteettomaan
ja asianmukaiseen toimintaan;

b) useista kaupoista, kuten arvopaperien takaisinostoa tai lainaksi antamista
koskevista sopimuksista, koostuviin operaatioihin ei sovelleta 3 kohdassa tarkoitettua
korvausostomenettelyd, jos néiden operaatioiden aikataulu on riittdvan lyhyt
tehdakseen korvausostomenettelysté tehottoman;

c) sellaisten toimituspuutteiden osalta, jotka ovat aiheutuneet osallistujista
riippumattomista syista, ei sovelleta 3 kohdassa tarkoitettua korvausostomenettelya;

d) 3 kohdassa tarkoitettua korvausostomenettelyé ei sovelleta kauppoihin, joihin ei
liity kahta kauppaosapuolta.”;

()  korvataan 6 kohta seuraavasti:

6. Jos rahoitusvilineiden hinta kaupan sopimishetkelld on eri kuin korvausoston
toteuttamisesta maksettu hinta, tallaisesta hintaerosta hyotyvan osallistujan on
maksettava vastaava erotus toiselle osallistujalle viimeistadn toisena pankkipéivana
sen jalkeen, kun rahoitusvélineet on luovutettu korvausoston jalkeen, sanotun
kuitenkaan  rajoittamatta 2  kohdassa  tarkoitetun  seuraamusmekanismin
soveltamista.”;

() korvataan 11 kohta seuraavasti:

”11. Taman artiklan 2-9 kohtaa ei sovelleta velvoitteensa laiminlydviin osallistujiin,
jotka ovat keskusvastapuolia, lukuun ottamatta keskusvastapuolen toteuttamia
kauppoja, joissa se ei asetu vastapuolten valille.

Jos keskusvastapuolelle aiheutuu tappioita 7 artiklan 2 kohdan kolmannen alakohdan
soveltamisesta, keskusvastapuoli voi vahvistaa s&&nndissddn mekanismin tallaisten
tappioiden kattamiseksi.”;

(h) lisatd&n 13 a kohta seuraavasti:

”13 a. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi suositella, ettd komissio keskeyttaa
oikeasuhteisella tavalla 3-8 kohdassa tarkoitetun korvausostomekanismin tiettyjen
rahoitusvélineiden luokkien osalta, jos se on tarpeen unionin rahoitusvakauteen tai
finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan kohdistuvan vakavan uhan
valttdmiseksi tai siihen puuttumiseksi. Tallaiseen suositukseen on liitettdvé kaikilta
osin perusteltu arvio sen tarpeellisuudesta, eika sitd saa julkistaa.

Ennen suosituksen antamista arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee EJRK:ta ja
EKPJ:t4.
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IIman aiheetonta viivytysta suosituksen vastaanottamisen jalkeen komissio joko
keskeyttaa taytantoonpanosaadoksella 3 kohdassa tarkoitetun
korvausostomekanismin tiettyjen rahoitusvalineiden luokkien osalta tai hylkaa
suositellun keskeyttdmisen arvopaperimarkkinaviranomaisen toimittamien syiden ja
nayton perusteella. Jos komissio hylkda pyydetyn keskeyttdmisen, se esittaa
hylkdamisen syyt kirjallisesti arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Kyseisié tietoja ei
saa julkaista.

Taytantdonpanoséados hyvaksytddn 68 artiklan 3 kohdassa tarkoitettua menettelya
noudattaen.

Korvausostomekanismin keskeyttamisesta ilmoitetaan
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, ja se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa
lehdessa ja komission verkkosivustolla.

Korvausostomekanismin soveltamisen keskeyttdminen on voimassa aluksi enintaan
kuuden kuukauden ajan keskeytyksen soveltamispaivasta.

Jos  keskeytyksen  perusteet ovat edelleen voimassa, komissio  voi
taytantoonpanosdadoksella  pidentdd  kolmannessa  alakohdassa  tarkoitetun
keskeytyksen voimassaoloa enintdan kolmella kuukaudella siten, ettd keskeytyksen
kokonaiskesto on enintddn 12 kuukautta. Keskeytyksen mahdolliset pidennykset on
julkaistava viidennen alakohdan mukaisesti.

Taytantdonpanoséados hyvaksytadn 68 artiklan 3 kohdassa tarkoitettua menettelya
noudattaen. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa riittdvdn ajoissa ennen
kuudennessa alakohdassa tarkoitetun keskeyttdmisajan tai  seitsemannessa
alakohdassa tarkoitetun pidennyksen paattymista komissiolle lausunnon siité, ovatko
keskeytyksen perusteet edelleen voimassa.”;

(i)  korvataan 14 kohta seuraavasti:

”14. Siirretddn komissiolle valta tdydentdd tdtd asetusta antamalla 67 artiklan
mukaisesti delegoituja saadoksid, joissa madritetdan parametrit tdmén artiklan 2
kohdan kolmannessa alakohdassa tarkoitettujen rahaluonteisten seuraamusten
varoittavan ja oikeasuhteisen tason laskemiseksi varojen tyypin, rahoitusvélineen
likviditeetin, tapahtumatyypin ja sen vaikutuksen perusteella, joka alhaisilla tai
negatiivisilla koroilla voisi olla vastapuolten kannustimiin ja laiminlydnteihin.
Rahaluonteisten seuraamusten laskennassa kaytettavien parametrien on varmistettava
toimituskurin korkea taso sekd kyseisten rahoitusmarkkinoiden moitteeton ja
asianmukainen toiminta.”;

(J) lisétdén 14 a kohta seuraavasti:

”14 a. Komissio voi antaa 67 artiklan mukaisesti delegoituja sadadoksid, joilla
tdydennetdén tatd asetusta ja joissa tdsmennetddn toimituspuutteiden syyt, joiden ei
katsota johtuvan tapahtuman osallistujista, ja tapahtumat, joiden ei katsota liittyvan
kahteen kaupankéyntiosapuoleen tdman artiklan 2 kohdan sek& 4 kohdan c ja d
alakohdan mukaisesti.”;

(k) korvataan 15 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten sdadntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn ... [lisatdan paivaméara, joka on = 1 vuosi
tdman asetuksen voimaantulon jalkeen].”;

3) korvataan 12 artiklan 1 kohdan b ja c alakohta seuraavasti:
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”b) ne keskuspankit unionissa, jotka laskevat liikkeeseen tdrkeimpid selvittdmiseen
kéytettavia unionin valuuttoja;

c) tarvittaessa se keskuspankki unionissa, jonka tilien kautta maksusuoritukset
késitell&dan tai tullaan kasittelem&an arvopaperikeskuksen yllapitdméssa arvopapereiden
selvitysjérjestelmissa.”;

4) muutetaan 17 artikla seuraavasti:
(@) lisatadn 2 kohtaan alakohta seuraavasti:

“Poiketen siitd, mitd ensimmadisessd alakohdassa sdddetddn, jos toimilupaa hakeva
arvopaperikeskus ei tayta kaikkia tdman asetuksen vaatimuksia, mutta sen voidaan
kohtuudella olettaa tayttdvan ne, kun se on tosiasiallisesti aloittanut toimintansa,
toimivaltainen viranomainen voi myontda toimiluvan edellyttden, ettd kyseisella
arvopaperikeskuksella on kaytossaan kaikki tarvittavat jarjestelyt tdman asetuksen
vaatimusten noudattamiseksi, kun se tosiasiallisesti aloittaa toimintansa.”;

(b) korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4. Heti sen jdlkeen, kun hakemus on katsottu tdydelliseksi, toimivaltaisen
viranomaisen on toimitettava kaikki hakemukseen siséltyvat tiedot asiaan liittyville
viranomaisille  ja  kuultava néitd viranomaisia  toimilupaa  hakevan
arvopaperikeskuksen yllapitdmén arvopapereiden selvitysjarjestelman
ominaispiirteista.

Kukin muu asiaan liittyva viranomainen voi esittda toimivaltaiselle viranomaiselle
perustellun lausunnon kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asiaan liittyva
viranomainen on vastaanottanut kyseiset tiedot. Jos asiaan liittyva viranomainen ei
anna lausuntoa tassa méaardajassa, sen katsotaan antaneen myonteisen lausunnon.

Jos véhintddn yksi asiaan liittyvistd viranomaisista antaa Kkielteisen perustellun
lausunnon, toimivaltaisen viranomaisen, joka haluaa myontdaa luvan, on 30
kalenteripdivan kuluessa toimitettava asiaan liittyville viranomaisille perusteltu
paatds, jossa otetaan kantaa kielteiseen lausuntoon.

Jos jokin asiaan liittyvistd viranomaisista antaa uuden kielteisen lausunnon 30
kalenteripdivan kuluessa siitd, kun toimivaltainen viranomainen on antanut
kolmannessa alakohdassa tarkoitetun perustellun pé&atoksen, ja toimivaltainen
viranomainen on eri mieltd, sen on ilmoitettava asiasta asiaan liittyville
viranomaisille. Mika tahansa kielteisen lausunnon antanut viranomainen voi Ssaattaa
asian  arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltdvaksi asetuksen (EU) N:o
1095/2010 31 artiklan 2 kohdan c alakohdan nojalla.

Jos kysymystd ei ole ratkaistu 30 kalenteripdivan kuluttua asian saattamisesta
arvopaperimarkkinaviranomaisen kasiteltavaksi, sen toimivaltaisen viranomaisen,
joka haluaa myontdd toimiluvan, on tehtdvd lopullinen padtés ja annettava
yksityiskohtainen selvitys paatoksestaan kirjallisesti asiaan liittyville viranomaisille.

Jos toimivaltainen viranomainen haluaa evétda luvan, asiaa ei Saateta
arvopaperimarkkinaviranomaisen kasiteltavaksi.

Kielteisissa lausunnoissa on esitettdva Kirjallisesti taydelliset ja yksityiskohtaiset
perustelut sille, miksi téssa asetuksessa sdadetyt vaatimukset tai muut unionin
oikeuden vaatimukset eivét tdyty.”;

(c) lisatdédn 7 a kohta seuraavasti:
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7 a. Toimivaltaisen viranomaisen on ilman aiheetonta viivytysta ilmoitettava 4-7
kohdan mukaisesti kuultaville viranomaisille lupamenettelyn tuloksista, mukaan
lukien mahdolliset korjaavat toimet.”;

5) korvataan 20 artiklan 5 kohta seuraavasti:

5. Arvopaperikeskuksen on otettava kdyttoon asianmukainen menettely, pantava se
taytantoon ja yllapidettava sitd, jotta varmistetaan asiakkaiden ja osallistujien
omaisuuserien oikea-aikainen ja asianmukainen toimitus ja siirtdminen toiseen
arvopaperikeskukseen, mikali toimilupa peruutetaan 1 kohdan nojalla. Tallaisiin
menettelyihin on siséllyttava liitteessa olevan A jakson 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen
ydinpalvelujen tarjoamiseen liittyvien litkkeeseenlaskutilien ja kirjanpidon siirto.”;

6) muutetaan 22 artikla seuraavasti:
(@) korvataan 1-4 kohta seuraavasti:

”1. Toimivaltaisen viranomaisen on vahintddn kahden vuoden vilein tarkasteltava
uudelleen arvopaperikeskuksen tdméan asetuksen noudattamiseksi kéyttéon ottamia
jarjestelyja, strategioita, prosesseja ja mekanismeja seka arvioitava riskeja, joille
arvopaperikeskus altistuu tai voi altistua, ja riskeja, joita se luo
arvopaperimarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle tai rahoitusmarkkinoiden
vakaudelle.

2. Arvopaperikeskuksen on yksiloitava skenaariot, jotka voivat mahdollisesti estaa
sitd jatkamasta kriittisia toimintojaan ja palvelujaan, ja arvioitava kaikkien
elvytysvaihtoehtojen tai hallittuun lopettamiseen liittyvien vaihtoehtojen tehokkuutta.
Skenaarioissa on otettava huomioon erilaiset riippumattomat ja niihin liittyvét riskit,
joille arvopaperikeskus altistuu. Taman analyysin pohjalta arvopaperikeskuksen on
laadittava ja  toimitettava toimivaltaiselle  viranomaiselle  asianmukaiset
elvytyssuunnitelmat tai hallitun lopettamisen suunnitelmat.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitettuihin suunnitelmiin on sisallyttavé ainakin seuraavat:

a) yksityiskohtainen yhteenveto keskeisistd elvytysstrategioista tai hallittuun
lopettamiseen tahtd4vista strategioista;

b) arvopaperikeskuksen Kriittisten toimintojen ja palvelujen yksildinti;

c) riittdvat menettelyt, joilla varmistetaan asiakkaiden ja osallistujien varojen oikea-
aikainen ja asianmukainen toimitus ja siirto toiselle arvopaperikeskukselle, jos
arvopaperikeskuksen on pysyvésti mahdotonta palauttaa kriittisida toimintojaan ja
palvelujaan;

d) kuvaus keskeisten strategioiden taytdntéonpanemiseksi  tarvittavista
toimenpiteistéa.

Arvopaperikeskuksella on oltava valmiudet yksilidd ja toimittaa asiaan liittyville
yhteisoille tiedot, joita tarvitaan suunnitelmien toteuttamiseksi, hyvisséd ajoin
stressiskenaarioiden aikana.

Arvopaperikeskuksen on tarkasteltava suunnitelmia uudelleen ja paivitettdva niita
sadannollisesti ja vahintdan joka toinen vuosi. Suunnitelmissa on otettava huomioon
asianomaisen arvopaperikeskuksen toiminnan koko ja sen merkitys koko
jarjestelméan kannalta sekd sen toiminnan luonne, laajuus ja monimuotoisuus, ja
direktiivin  2014/59/EU mukaisesti mahdollisesti k&yttoon otettu asiaankuuluva
elvytys- tai kriisinratkaisusuunnitelma.
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Jos arvopaperikeskukselle laaditaan kriisinratkaisusuunnitelma ja sitd yllapidetdéan
sen ydintoimintojen varmistamiseksi, toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava
siitd arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

4. Toimivaltaisen viranomaisen on vahvistettava, kuinka usein ja missa laajuudessa 1
kohdassa tarkoitettu uudelleentarkastelu ja arviointi suoritetaan, ottaen huomioon
asianomaisen arvopaperikeskuksen toiminnan koko ja sen merkitys koko
jarjestelman kannalta sekd sen toiminnan luonne, laajuus ja monimuotoisuus.
Uudelleentarkastelu ja arviointi on tehtidva vahintdén kahden vuoden vilein.”;

(b) korvataan 6 ja 7 kohta seuraavasti:

6. Kun toimivaltainen viranomainen tekee 1 kohdassa tarkoitetun
uudelleentarkastelun ja arvioinnin, sen on varhaisessa vaiheessa toimitettava
tarvittavat tiedot asiaan liittyville viranomaisille ja tarvittaessa direktiivin
2014/65/EU 67 artiklassa tarkoitetulle viranomaiselle ja kuultava niita erityisesti
arvopaperikeskuksen yll&pitdmien arvopapereiden selvitysjérjestelmien toiminnasta.

Kuultavat viranomaiset voivat esittdd perustellun lausunnon kolmen kuukauden
kuluessa siit4, kun toimivaltainen viranomainen on vastaanottanut kyseiset tiedot.

Jos viranomainen ei anna lausuntoa kyseisessa méaardajassa, sen katsotaan antaneen
myonteisen lausunnon.

Jos véhintdan yksi asiaan liittyvistd viranomaisista antaa Kkielteisen perustellun
lausunnon, toimivaltaisen viranomaisen on 30 kalenteripéivan kuluessa toimitettava
asiaan liittyville viranomaisille perusteltu péatds, jossa se kasittelee kielteista
lausuntoa.

Jos jokin asiaan liittyvistd viranomaisista antaa uuden Kielteisen lausunnon 30
kalenteripdivdn kuluessa tdmé&n kohdan neljdnnesséd alakohdassa tarkoitetun
perustellun péaatoksen antamisesta ja toimivaltainen viranomainen on eri mielta,
toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tastd asiaan liittyvélle viranomaiselle.
Mik& tahansa kielteisen lausunnon antanut viranomainen voi saattaa asian
arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltavéksi asetuksen (EU) N:o 1095/2010 31
artiklan 2 kohdan c alakohdan nojalla.

Jos kysymystd ei ole ratkaistu 30 kalenteripdivan kuluttua asian saattamisesta
arvopaperimarkkinaviranomaisen kaésiteltavaksi, toimivaltaisen viranomaisen on
tehtdva lopullinen paatés uudelleentarkastelun ja arvioinnin pohjalta ja annettava
yksityiskohtainen selvitys paatoksestaan kirjallisesti asiaan liittyville viranomaisille.

Kielteisissa lausunnoissa on esitettdva kirjallisesti taydelliset ja yksityiskohtaiset
perustelut sille, miksi tdsséd asetuksessa saddetyt vaatimukset tai muut unionin
oikeuden vaatimukset eivét tayty.

7. Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava s&&nnoéllisesti ja véhintd&n joka
toinen vuosi asiaan liittyville viranomaisille ja tarvittaessa tdmén asetuksen 24 a
artiklassa tarkoitetuille kollegioille seka direktiivin 2014/65/EU 67 artiklassa
tarkoitetulle  viranomaiselle ~ tdmé&n  artiklan 1  kohdassa tarkoitetun
uudelleentarkastelun ja arvioinnin tuloksista, myds mahdollisista korjaavista toimista
tai seuraamuksista.”;

(c) korvataan 11 kohdan toinen alakohta seuraavasti:
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” Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten
taytantdonpanostandardien luonnokset komissiolle [lisatdan 1 vuosi tamén asetuksen
voimaantulon jalkeen].”;

7) korvataan 23 artiklan 2—7 kohta seuraavasti:

2. Toimiluvan saaneeseen arvopaperikeskukseen tai arvopaperikeskukseen, joka on
hakenut toimilupaa 17 artiklan nojalla ja joka aikoo tarjota liitteessa olevan A jakson
1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja ydinpalveluja sellaisten 49 artiklan 1 kohdan toisessa
alakohdassa tarkoitettujen rahoitusvalineiden osalta, jotka on luotu jonkin toisen
jasenvaltion lainsdéddannon nojalla, tai joka aikoo perustaa sivuliikkeen toiseen
jasenvaltioon, sovelletaan tdman artiklan 3-7 kohdassa tarkoitettua menettelya.
Arvopaperikeskus voi tarjota tallaisia palveluja vasta sen jalkeen, kun sille on
myonnetty toimilupa 17 artiklan nojalla, mutta aikaisintaan 6 kohdan mukaisesti
sovellettavana asiaankuuluvana paivana.

3. Arvopaperikeskuksen, joka haluaa aloittaa 2 kohdassa tarkoitettujen palvelujen
tarjoamisen 49 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetuilla jonkin toisen
jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti luoduilla rahoitusvalineilla tai joka aikoo
muuttaa  kyseisten  tarjottujen  palvelujen  valikoimaa, on toimitettava
kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle asiakirjat, joissa on seuraavat
tiedot:

a) vastaanottava jasenvaltio;

b) toimintaohjelma, jossa esitetdan erityisesti palvelut, joita arvopaperikeskus aikoo
tarjota;

c) valuutta tai valuutat, joita arvopaperikeskus aikoo kasitellg;

d) jos on olemassa sivuliike, sivuliikkeen organisaatiorakenne ja sivuliikkeen
johtamisesta vastaavien henkildiden nimet;

e) arvio toimenpiteistd, joita arvopaperikeskus aikoo toteuttaa mahdollistaakseen
kayttdjilleen 49 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun kansallisen lainsaadannon
noudattamisen.

4. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kuukauden kuluessa 3 kohdassa
tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta ilmoitettava kyseiset tiedot vastaanottavan
jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, jollei — ottaen huomioon, millaista
palveluntarjontaa suunnitellaan — silla ole syyta epaillda arvopaperikeskuksen, joka
haluaa tarjota palvelujaan vastaanottavassa jasenvaltiossa, hallinnollisen rakenteen
tai taloudellisen tilanteen riittdvyyttd. Jos arvopaperikeskus jo tarjoaa palveluja
muille vastaanottaville jasenvaltioille, kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
on ilmoitettava asiasta my0s 24 a artiklassa tarkoitetulle toimiluvan myontavélle
kollegiolle.

Vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on tiedotettava viipymatta
kyseisen j&senvaltion asiaan liittyville viranomaisille kaikista saamistaan
ensimmadisen alakohdan mukaisista tiedoksiannoista.

5. Jos kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen paattaa 4 kohdan mukaisesti olla
toimittamatta kaikkia 3 kohdassa tarkoitettuja tietoja vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle, sen on perusteltava kieltdytymisensd kyseiselle
arvopaperikeskukselle  kolmen  kuukauden  kuluessa  kaikkien tietojen
vastaanottamisesta ja ilmoitettava pé&atoksestddn vastaanottavan jasenvaltion
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toimivaltaiselle viranomaiselle ja 24 a artiklassa tarkoitetulle toimiluvan mydntavélle
kollegiolle.

6. Arvopaperikeskus voi ryhtya tarjoamaan 2 kohdassa tarkoitettuja palveluja
vastaanottavassa jasenvaltiossa péaivamaaréastd, joka on aikaisempi seuraavista
kahdesta vaihtoehdosta:

a) kuukauden kuluttua 4 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen toimittamispaivasta;

b) saatuaan vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta ilmoituksen,
jossa hyvéksytaéan palvelujen tarjoaminen vastaanottavassa jasenvaltiossa.

Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on valittémasti ilmoitettava
arvopaperikeskukselle 4 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen toimittamispaiva.

7.Jos 3 kohdan nojalla toimitetuissa asiakirjoissa esitetyt tiedot muuttuvat,
arvopaperikeskuksen on ilmoitettava Kirjallisesti muutoksesta kotijasenvaltion
toimivaltaisille viranomaisille viimeistdadn kuukautta ennen muutoksen toteuttamista.
Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava muutoksesta viipymatta
vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja 24 a artiklassa
tarkoitetulle toimiluvan myontavélle kollegiolle.”;

8) muutetaan 24 artikla seuraavasti:

(@) lisatdan 1 kohtaan alakohdat seuraavasti:

“Edelld 24 a artiklassa tarkoitetun toimiluvan antavan kollegion jdsenen pyynndsté
kotijasenvaltion  toimivaltainen  viranomainen voi Kkutsua vastaanottavien
jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen
henkil6stod osallistumaan paikalla tehtaviin tarkastuksiin.

Kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen VoI toimittaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle  arvopaperikeskuksilta ~ paikalla  tehtdvien
tarkastusten aikana tai niiden yhteydessd saamansa tiedot.”

(b) poistetaan 4 kohta;
(c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5.Jos vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on selkeét ja
todennettavissa olevat perusteet uskoa, ettd sen alueella 23 artiklan mukaisesti
palveluja tarjoava arvopaperikeskus ei taytd tdman asetuksen sdénnoksista johtuvia
velvollisuuksia, sen on ilmoitettava néistd havainnoista kotijasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle, arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja 24 a artiklassa
tarkoitetulle toimiluvan myontavélle kollegiolle.

Jos Kkotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen toteuttamista toimenpiteista
huolimatta arvopaperikeskus toimii edelleen tavalla, joka on tdmén asetuksen
sédannoksistd johtuvien velvollisuuksien vastainen, vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen on, ilmoitettuaan tastd ensin Kkotijasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle, toteutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat
tarpeen tdman asetuksen sdénndsten noudattamisen varmistamiseksi vastaanottavan
jasenvaltion alueella. Tallaisista toimenpiteistd on viipymattd ilmoitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja 24 a artiklassa tarkoitetulle toimiluvan
myontavalle kollegiolle.

37

I



F

Vastaanottavan jasenvaltion ja kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi
saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltavaksi, ja tdmé voi toimia sille
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla uskotun toimivallan mukaisesti.”

(d) kumotaan 7 ja 8 kohta;

9) Lisataan 111 osastoon 4 a jakso seuraavasti:

4 a jakso
Viranomaisten yhteisty6 kollegioiden valityksella
24 a artikla

Valvontakollegiot arvopaperikeskuksille, jotka tarjoavat palveluja toisessa
jasenvaltiossa, ja arvopaperikeskuksille, jotka kuuluvat ryhmaéan, jossa on
vahintaan kaksi arvopaperikeskusta

1. Jaljempané 6 kohdassa tarkoitettujen tehtdvien hoitamista varten on perustettava
valvontakollegioita seuraavissa tapauksissa:

a) arvopaperikeskukseen sovelletaan 23 artiklan 3-7 kohdassa tarkoitettua
menettelyd (toimiluvan myontéva kollegio™);

b) kun arvopaperikeskus kuuluu ryhmé&én, joka koostuu kahdesta tai useammasta
vahintddn kahdessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneesta arvopaperikeskuksesta
(’ryhmitason kollegio”).

Ensimmaisen alakohdan a alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa
arvopaperikeskuksen kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on perustettava
toimiluvan myontavéa kollegio, hallinnoitava sitd ja johdettava sitd. Kollegio on
perustettava kuukauden kuluessa 23 artiklan 6 kohdassa tarkoitetusta paivésta. Jos
arvopaperikeskus toimittaa 23 artiklan 3 kohdan mukaiset myéhemmat ilmoitukset,
kotijdsenvaltion  toimivaltaisen viranomaisen on Kkutsuttava asianomaisten
vastaanottavien jasenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset toimiluvan myontévaan
kollegioon kuukauden kuluessa 23 artiklan 6 kohdassa tarkoitetusta paivdmaarastéa.

Jos ensimmaisen kohdan b alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa emoyritys on
unionissa toimiluvan saanut arvopaperikeskus, arvopaperikeskuksen kotijasenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen on perustettava ryhmétason kollegio, hallinnoitava sita
ja johdettava sitd. Jos emoyritys ei ole unionissa toimiluvan saanut arvopaperikeskus,
sen arvopaperikeskuksen kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen, jonka taseen
loppusumma on suurin, on perustettava ryhmatason kollegio, hallinnoitava sita ja
johdettava sité.

Poiketen siitd, mitd kolmannessa alakohdassa séédetéén, jos kyseisessa alakohdassa
tarkoitettujen perusteiden soveltaminen olisi epdasianmukaista, toimivaltaiset
viranomaiset voivat yhteiselld sopimuksella poiketa ndista perusteista ja nimeté eri
arvopaperikeskuksen toimivaltaisen viranomaisen hallinnoimaan ja johtamaan
kollegiota ottaen huomioon asianomaiset arvopaperikeskukset ja niiden toiminnan
suhteellisen merkityksen asianomaisissa jasenvaltioissa. Tallaisissa tapauksissa
emoyrityksend toimivalla arvopaperikeskuksella tai silld arvopaperikeskuksella,
jonka taseen loppusumma on suurin, on oikeus tulla kuulluksi ennen Kkuin
toimivaltaiset viranomaiset tekevat paatéksen.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava komissiolle ja
arvopaperimarkkinaviranomaiselle viipymatta kaikista neljannen alakohdan nojalla
tehdyistd sopimuksista.
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2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuun kollegioon kuuluvat

a) arvopaperimarkkinaviranomainen;

b) arvopaperikeskuksen kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen;
c) 12 artiklassa tarkoitetut asiaan liittyvéat viranomaiset;

d) jos kyseessa on toimiluvan myodntavéa kollegio, vastaanottavien jasenvaltioiden
toimivaltainen viranomainen;

e) jos Kkyseessa on ryhmatason kollegio, kunkin ryhmain kuuluvan
arvopaperikeskuksen toimivaltainen viranomainen ja asiaan liittyvat viranomaiset;

f) EPV, jos arvopaperikeskus on saanut toimiluvan 54 artiklan 3 kohdan nojalla.

3. Jos arvopaperikeskus, johon sovelletaan 23 artiklan 3—7 kohdassa tarkoitettua
menettelyd, kuuluu myos ryhméan, johon kuuluu kaksi tai useampia
arvopaperikeskuksia, ja sen toimivaltainen viranomainen on ryhmatason
kollegion puheenjohtaja, kyseinen toimivaltainen viranomainen voi pééattaa,
ettd kyseiselle arvopaperikeskukselle perustetaan vain yksi kollegio tdmén
artiklan 1 kohdan a ja b alakohdan soveltamiseksi. Jos myds johonkin muuhun
rynméan kuuluvaan arvopaperikeskukseen sovelletaan 23 artiklan 3-7
kohdassa tarkoitettua menettelyd, kollegion puheenjohtaja voi tehda kyseisen
paatoksen  ainoastaan  kyseisten  arvopaperikeskusten  toimivaltaisten
viranomaisten suostumuksella.

Jos ensimmadisen kohdan mukaisesti perustettu kollegio

a)  kutsuu koolle tdmén artiklan 6 kohdan a—d alakohdassa tarkoitettujen tehtavien
hoitamiseksi tdman artiklan 2 kohdan a—f alakohdassa tarkoitetut viranomaiset
kunkin ryhmaan kuuluvan arvopaperikeskuksen osalta;

b)  kutsuu koolle tdmén artiklan 6 kohdan e alakohdassa tarkoitettujen tehtévien
hoitamiseksi taman artiklan 2 kohdan a, b, ¢ ja e alakohdassa ja tapauksen
mukaan f alakohdassa tarkoitetut viranomaiset,

4. Puheenjohtajan on ilmoitettava kollegion kokoonpanosta
arvopaperimarkkinaviranomaiselle 30 kalenteripaivan kuluessa kollegion
perustamisesta ja kaikista sen kokoonpanon muutoksista 30 kalenteripdivén
kuluessa muutoksesta. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ilman
aiheetonta viivytystd verkkosivustollaan luettelon kollegion jasenista ja pitaa
luettelon ajan tasalla.

5. Jasenvaltion toimivaltainen viranomainen, joka ei ole kollegion jasen, voi pyytaa
kollegiolta kaikkia valvontatehtéviensd kannalta olennaisia tietoja.

6. Kollegio hoitaa seuraavia tehtdvid, sanotun kuitenkaan rajoittamatta tdman
asetuksen mukaisia toimivaltaisten viranomaisten velvollisuuksia:

a) tietojenvaihto, mukaan lukien 13, 14 ja 15 artiklan mukaiset tietopyynnét ja 22
artiklan mukaista uudelleentarkastelu- ja arviointiprosessia koskevat tiedot;

b)  valvonnan tehostaminen valttamalla tarpeettomia pééllekkéisia valvontatoimia,
kuten tietopyyntojé;

C)  sopimus vapaaehtoisesta tehtévien siirtdmisesta jasenten kesken.

d) kun Kkyseessé on toimiluvan myontdva kollegio, kotijasenvaltion ja
vastaanottavan jasenvaltion 24 artiklan mukainen yhteistyd 23 artiklan 4
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kohdan e alakohdassa tarkoitettujen toimenpiteiden osalta sekda muissa
jasenvaltioissa palvelujen tarjonnassa ilmenneiden ongelmien osalta;

e) kun kyseessd on ryhmatason kollegio, tietojen vaihto arvopaperikeskusten
ryhman sisélld kaytossa olevista resursseista ja ulkoistamisjarjestelyistda 19
artiklan mukaisesti, merkittavistd muutoksista ryhman rakenteessa ja
omistuksessa sekd muutoksista organisaatiossa, toimivassa johdossa,
prosesseissa tai jarjestelyissa, jos kyseisilla muutoksilla on merkittéva vaikutus
ryhmé&an kuuluvien arvopaperikeskusten hallintoon tai riskienhallintaan.

Puheenjohtaja kutsuu kollegion koolle v&hintaan kerran vuodessa.

Kollegioille tdmé&n kohdan ensimmaéisen alakohdan nojalla annettujen tehtévien
suorittamisen helpottamiseksi 2 kohdassa tarkoitetut kollegion jasenet voivat lisata
kohtia kokouksen esityslistalle.

7. Kollegion perustamisen ja toiminnan on perustuttava sen kaikkien jasenten
valiseen kirjalliseen sopimukseen.

Sopimuksessa on maariteltdva kollegion toimintaa koskevat kaytannon jarjestelyt,
mukaan lukien kollegion jasenten vélistd viestintdd koskevat yksityiskohtaiset
sdanndt, ja siind voidaan méaarittdd arvopaperikeskuksen toimivaltaiselle
viranomaiselle tai kollegion toiselle jasenelle annettavat tehtavat.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnoksia teknisiksi
séantelystandardeiksi, joissa tdsmennetéan 7 kohdassa tarkoitettujen k&ytannon
jarjestelyjen yksityiskohdat.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa namé teknisten sadntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdan ... [lisatdan paivamaara, joka on yksi vuosi
tdman asetuksen voimaantulopaivasta].

Siirretadn komissiolle valta tdydentda titd asetusta hyvéaksymalla ensimmaéisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset sééntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.”;

10) muutetaan 25 artikla seuraavasti:

(a)

(b)

(©)

lisatdan 2 a kohta seuraavasti:

2 a. Kolmannen maan arvopaperikeskuksen, joka aikoo tarjota liitteessa olevan A
jakson 3 kohdassa tarkoitettua ydinpalvelua 49 artiklan 1 kohdan toisessa
alakohdassa tarkoitettujen jasenvaltion lainsd&dddnnon mukaisesti  luotujen
rahoitusvélineiden osalta, on toimitettava ilmoitus
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.”;

korvataan 6 kohdan viides alakohta seuraavasti:

”Kuuden kuukauden kuluessa tdydellisen hakemuksen jdttdmisestd tai siitd, kun
komissio on tehnyt 9 kohdan mukaisen vastaavuuspaatoksen, sen mukaan, kumpi
ajankohta on myo6hdisempi, arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa toimilupaa
hakevalle arvopaperikeskukselle kirjallisesti ja kaikilta osin perustellulla paatoksella,
onko tunnustaminen myonnetty vai evétty.”;

lisdtdaédn 13 kohta seuraavasti:

”13. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn tiedot, jotka kolmannen maan
arvopaperikeskuksen on annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle 2 a kohdassa
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tarkoitetussa ilmoituksessa. Téllaiset tiedot on rajoitettava siihen, mikd on
ehdottoman valttamatonta, mukaan lukien soveltuvin osin seuraavat, mikali ne ovat
saatavilla;

a) niiden unionin  osallistujien  lukumaard, joille  kolmannen maan
arvopaperikeskus tarjoaa 2 a kohdassa tarkoitettuja palveluja

b)  edellisen vuoden aikana jonkin jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti luoduilla
rahoitusvélineilld toteutettujen tapahtumien lukumaara ja maara

c) unionin osallistujien edellisen vuoden aikana suorittamien tapahtumien
lukuméaéra ja méara.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nadmé teknisten sadntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn ... [lisatddn paivamaara, joka on yksi vuosi
tdman asetuksen voimaantulopaivasta].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda tatd asetusta hyvéaksymalla ensimmaisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset sééntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.”;

11) lis&téan 27 artiklaan 3a kohta seuraavasti:

3 a. Sovellettaessa 2 ja 3 kohtaa ylimmén hallintoelimen riippumattomalla jésenelld
tarkoitetaan ylimman hallintoelimen jasentd, jolla ei ole liike-, perhe- tai muuta
suhdetta, joka aiheuttaisi eturistiriidan kyseisen arvopaperikeskuksen tai sen
méaardysvaltaa kayttdvan osakkeenomistajan, sen johdon tai sen osallistujien suhteen
ja jolla ei ole ollut téllaista suhdetta viiden vuoden aikana ennen liittymistaan
ylimpéén hallintoelimeen;”

12) korvataan 28 artiklan 3 kohta seuraavasti:

”3. Kayttdjien komiteoiden on annettava ylimmélle hallintoelimelle neuvoja
keskeisista niiden jaseniin vaikuttavista jarjestelyistd, mukaan lukien perusteet, joilla
liilkkeeseenlaskijat tai  osallistujat  hyvaksytddn kuhunkin arvopapereiden
selvitysjarjestelméaén, ja palvelun tasosta, mukaan lukien maaritys- ja
toimitusjérjestelyn valinta, arvopaperikeskuksen toimintarakenne, toimitettujen tai
Kirjattujen tuotteiden laajuus seka teknologian ja menettelyjen kayttd
arvopaperikeskuksen toiminnassa.”;

13) korvataan 36 artikla seuraavasti:
36 artikla
Yleiset sdannokset

Arvopaperikeskuksella on  oltava kunkin  yll&pitdimansd arvopapereiden
selvitysjérjestelman osalta tarkoituksenmukaiset sdannot ja menettelyt, mukaan
lukien vahvat Kirjanpitokdytannot ja -tarkastukset, jotta voidaan varmistaa
arvopapereiden liikkeeseenlaskun jatkuva eheys seka minimoida
arvopaperitapahtumien séilytykseen ja toimitukseen liittyvat riskit ja hallita niita.;

14) korvataan 40 artiklan 2 kohta seuraavasti:

2. Kun ei ole kdytdnnollistd ja mahdollista hoitaa toteutusta keskuspankin tileilld 1
kohdassa sdadetyn mukaisesti, arvopaperikeskus voi tarjoutua késitteleméén maksut
kaikkien tai joidenkin arvopapereiden selvitysjarjestelmienséd osalta sellaisten tilien
kautta, jotka on avattu luottolaitoksessa, sellaisen arvopaperikeskuksen kautta, jolla
on lupa tarjota liitteessd olevassa C jaksossa lueteltuja palveluja, riippumatta siit,
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kuuluuko se samaan yritysryhmdan, joka on saman koko konsernin emoyrityksen
méaaraysvallassa, tai omien tiliensa kautta. Jos arvopaperikeskus tarjoutuu hoitamaan
toteutukset tileilld, jotka on avattu luottolaitoksissa, omien tiliensa kautta tai toisen
arvopaperikeskuksen tilien kautta, sen on niin tehdessaan noudatettava IV osaston
sdannoksia.”;

15) korvataan 49 artiklan 1 kohdan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

”Ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettua liikkeeseenlaskijan oikeutta rajoittamatta
jasenvaltion yhtifoikeutta tai muuta vastaavaa lainsaadantod, jonka nojalla
arvopaperit on luotu, sovelletaan edelleen. Sen jéasenvaltion yhtidoikeuteen tai
muuhun vastaavaan lainsaadantdon, jonka nojalla arvopaperit on luotu, kuuluvat
seuraavat:

a) sen jasenvaltion yhtidoikeus tai muu vastaava lainsdddantd, johon
liikkeeseenlaskija on sijoittautunut; ja

b)  sovellettava yhtidoikeus tai muu vastaava lainsdadantd, jonka nojalla
arvopaperit lasketaan liikkeeseen.

Jasenvaltioiden on laadittava luettelo niiden toisessa alakohdassa tarkoitetun
lainsdddannon  keskeisistd asiaa  koskevista  sddnnoksistd.  Toimivaltaisten
viranomaisten on toimitettava kyseinen luettelo arvopaperimarkkinaviranomaiselle
viimeistdan 18 paivana joulukuuta 2014. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee
luettelon viimeistddn 18 paivand tammikuuta 2015. Jé&senvaltioiden on saatettava
kyseinen luettelo ajan tasalle saannéllisesti ja vahintaan joka toinen vuosi. Niiden on
toimitettava  ajan  tasalle  saatettu luettelo  s&anndllisin  véliajoin
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ajan
tasalle saatetun luettelon.”;

16) korvataan 52 artiklan 1 kohta seuraavasti:

1. Kun arvopaperikeskus esittdd 50 tai 51 artiklan nojalla pyynnén pédésysté toiseen
arvopaperikeskukseen, pyynnon vastaanottaneen arvopaperikeskuksen on kasiteltava
pyyntd ripeésti ja annettava pyynnon esittdneelle arvopaperikeskukselle vastaus
kolmen kuukauden kuluessa. Jos vastaanottava arvopaperikeskus suostuu pyyntoon,
linkki on toteutettava kohtuullisessa ajassa, kuitenkin enintddn 12 kuukauden
kuluessa.”;

17) muutetaan 54 artikla seuraavasti:
(@) korvataan 2 kohdan b alakohta seuraavasti:

’b) nimeta t4ta tarkoitusta varten yhden tai useamman luottolaitoksen, joka on saanut
toimiluvan direktiivin 2013/36/EU 8 artiklan mukaisesti, tai arvopaperikeskuksen,
jolla on lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisid oheispalveluja tdmén artiklan 3
kohdan mukaisesti.”

(b) korvataan 4 kohdan ensimmainen alakohta seuraavasti:
i) korvataan johdantokappale seuraavasti:

”Jos arvopaperikeskus haluaa nimetd luottolaitoksen tarjoamaan pankkipalvelujen
tyyppisid oheispalveluja tai kayttdd arvopaperikeskusta, jolla on 3 kohdan nojalla
lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisid oheispalveluja sellaisen erillisen
oikeushenkilon kautta, joka voi olla tai olla olematta saman emoyrityksen
maéaardysvallassa olevaa konsernia, edelld 2 kohdassa tarkoitettu lupa myonnetaan
vain, jos seuraavat ehdot tayttyvét:”
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ii) poistetaan c alakohta;
(c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5. Edelld olevaa 4 kohtaa ei sovelleta 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuihin
luottolaitoksiin, jotka tarjoutuvat kasittelemaan maksusuorituksia
arvopaperikeskuksen arvopapereiden selvitysjarjestelmén osan osalta, jos mainituissa
luottolaitoksissa avattujen tilien kautta toimitettujen maksusuoritusten kokonaisarvo
vuoden ajalta laskettuna ei ylitd vuoden jaksolle laskettua enimmaisméaaraa.
Kynnysarvo méaritetddn 9 kohdan mukaisesti.

Toimivaltainen  viranomainen tarkistaa vahintd&dn kerran vuodessa, ettéd
ensimmaisessa alakohdassa maéériteltyd kynnysarvoa noudatetaan, ja ilmoittaa
havainnoistaan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, EKPJ:lle ja EPV:lle. Jos
toimivaltainen viranomainen toteaa kynnysarvon ylittyneen, se vaatii asianomaista
arvopaperikeskusta hakemaan lupaa 4 kohdan mukaisesti. Asianomaisen
arvopaperikeskuksen on téalloin toimitettava lupahakemuksensa kuuden kuukauden
kuluessa.”

(d) lisatdan 9 kohta seuraavasti:

”9. EPV laatii tiiviissd yhteistyOssd arvopaperimarkkinaviranomaisen ja EKPJ:n
jasenten kanssa luonnoksia teknisiksi s&éntelystandardeiksi, joissa mééritetdan 5
kohdassa tarkoitettu enimmaéaismaara ottaen huomioon tarve tasapainottaa
arvopaperikeskuksille aiheutuvat luotto- ja likviditeettiriskit, jotka aiheutuvat
maksusuoritusten toimituksesta luottolaitoksissa avattujen tilien kautta, ja tarve sallia
arvopaperikeskusten  suorittaa = maksut  ulkomaan  valuutassa  tallaisissa
luottolaitoksissa  avattujen  tilien  kautta.  Laatiessaan  néitd  teknisten
sééntelystandardien luonnoksia EPV maarittdd tarvittaessa myos asianmukaiset
riskinhallintaa ja- vahentdmista sekd vakavaraisuutta koskevat vaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdan ... [lisatddn paivamaara, joka on yksi vuosi
tdman asetuksen voimaantulopaivasta].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda tatd asetusta hyvéksymalla ensimmaéisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset séé&ntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.”;

18) korvataan 55 artiklan 5 kohdan ensimmainen alakohta seuraavasti:

”Edelld 4 kohdan a—e alakohdassa tarkoitettujen viranomaisten on annettava perusteltu
lausunto luvan myontamisestd kahden kuukauden kuluessa 4 kohdassa tarkoitettujen
tietojen saamisesta. Jos viranomainen ei toimita lausuntoa tdmén madréajan sisalla,
viranomaisen lausunnon katsotaan olevan mydnteinen.”;

19) muutetaan 59 artikla seuraavasti:
(a) muutetaan 4 kohta seuraavasti:
i) korvataan c, d ja e alakohta seuraavasti:

’c) silld on oltava riittdvasti likvidejd varoja kaikissa térkeissd valuutoissa, jotta se
voi  hoitaa  toimituspalvelut  oikea-aikaisesti  useissa  mahdollisissa  eri
stressiskenaarioissa, mukaan lukien muun muassa vahintddn kahden osallistujan —
myos taman emo- ja tytdryhtiiden — josta sille aiheutuu suurimmat vastuut,
maksulaiminlydnnista johtuva likviditeettiriski;
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d) sen on vahennettdvd vastaavia likviditeettiriskeja kéyttdmalla vaatimukset
tayttavid, kunkin valuutan méardisia likvideja varoja, kuten liikkeeseen laskevassa
keskuspankissa tai muussa luottokelpoisessa rahoituslaitoksessa olevat rahavarat,
sitovat luottolimiitit tai vastaavat jarjestelyt ja erittain likvidit vakuudet tai
sijoitukset, jotka ovat helposti saatavilla ja vaihdettavissa rahavaroiksi ennalta
sovituilla erittdin luotettavilla rahoitusjérjestelyilld, jopa &&rimmadisissd mutta
mahdollisissa markkinaolosuhteissa, ja sen on madritettdvd, mitattava ja seurattava
likviditeettiriskiensa hallinnoinnissa hyodyntdmistaan eri rahoituslaitoksista johtuvia
likviditeettiriskejaan;

e) sen on ennalta sovittuja ja erittain luotettavia rahoitusjérjestelyjé, sitovia
luottolimiitteja tai vastaavia jarjestelyjd kaytettdessd valittava likviditeetin
myontajiksi yksinomaan luottokelpoisia rahoituslaitoksia; sen on vahvistettava
tarkoituksenmukaiset keskittymarajat kullekin likviditeetin myontajalle, myos sen
emoyhtidlle ja tytdryhtidille, ja noudatettava niité;”;

ii) korvataan i) alakohta seuraavasti:

”i) silld on oltava ennalta sovitut ja erittdin luotettavat jarjestelyt sen
varmistamiseksi, ettd se voi oikea-aikaisesti muuntaa maksunsa laiminlyoneen
asiakkaan sille toimittaman vakuuden rahavaroiksi, ja jos k&ytetd&n ei-sitovia
jarjestelyjd, sen on varmistettava, ettd mahdolliset riskit on tunnistettu ja niitd on
lievennetty;”;

iii) lisatéan k) alakohta seuraavasti:

k) sen on seurattava ja hallittava asianmukaisesti kaikkia riskejd, mukaan lukien
asiaankuuluvat nettoutusjérjestelyt, jotka liittyvat niihin sovellettavan selvitysmallin
maksuvelvoitteisiin.”;

(b) korvataan 5 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten saéntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdan ... [lisatddn paivamaara, joka on yksi vuosi
tdman asetuksen voimaantulopaivasta]”.;

20) muutetaan 60 artikla seuraavasti:
(@) korvataan 1 kohdan kolmas alakohta seuraavasti:

“Ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten on
arvioitava saannollisesti ja vahintddn kerran vuodessa, noudattaako nimetty
luottolaitos tai arvopaperikeskus, jolla on lupa tarjota pankkipalvelujen tyyppisia
oheispalveluja, 59 artiklaa, ja ilmoitettava tdméan kohdan mukaisesti suorittamansa
valvonnan tuloksista, myds mahdollisista korjaavista toimista tai seuraamuksista,
arvopaperikeskuksen suhteen toimivaltaiselle viranomaiselle, joka puolestaan
ilmoittaa niistd 55 artiklan 4 kohdassa tarkoitetuille viranomaisille ja tarvittaessa 24 a
artiklassa tarkoitetuille kollegioille.”;

(b) korvataan 2 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperikeskuksen toimivaltaisen viranomaisen on sdénndllisesti ja véhintddn
kerran vuodessa ilmoitettava 55 artiklan 4 kohdassa tarkoitetuille viranomaisille ja
tarvittaessa 24 a artiklassa tarkoitetuille kollegioille tdssé kohdassa tarkoitetun
uudelleentarkastelun ja arvioinnin tuloksista, myds mahdollisista korjaavista toimista
tai seuraamuksista.”;

21) muutetaan 67 artikla seuraavasti:
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(@) lisatdédn 2 a kohta seuraavasti:

”2 a. Komissiolle siirretddn ... [lisdtdadn paivamaara, joka on yksi vuosi tdman
asetuksen voimaantulopaivastd] alkaen maaraaméattoméksi ajaksi 7 artiklan 14a
kohdassa, 24a artiklan 8 kohdassa, 25 artiklan 13 kohdassa ja 54 artiklan 9 kohdassa
tarkoitettu valta antaa delegoituja saddoksia.;

(b) korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 2 artiklan 2
kohdassa, 7 artiklan 14 kohdassa, 24 artiklan 7 kohdassa, 7 artiklan 14 a kohdassa,
24 a artiklan 8 kohdassa, 25 artiklan 13 kohdassa ja 54 artiklan 9 kohdassa
tarkoitetun  saddosvallan  siirron.  Peruuttamispaatoksella lopetetaan  tuossa
paatoksessd mainittu sdédddsvallan siirto. Paatds tulee voimaan sitd paivaa seuraavana
paivand, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin
myOGhempénd, paatoksessa mainittuna paivand. Peruuttamispdatds ei vaikuta jo
voimassa olevien delegoitujen sadddsten patevyyteen.;

(c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

5. Edella olevan 2 artiklan 2 kohdan, 7 artiklan 14 kohdan, 24 artiklan 7 kohdan, 7
artiklan 14 a kohdan, 24 a artiklan 8 kohdan, 25 artiklan 13 kohdan ja 54 artiklan 9
kohdan nojalla annettu delegoitu sd&dos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan
parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen
sdaddos on annettu tiedoksi Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut
vastustavansa sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen
mainitun maérdajan padttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivat vastusta
sadadostd. Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta tatd madraaikaa jatketaan
kolmella kuukaudella.”;

22) lisdtaan 68 artiklaan 3 kohta seuraavasti:

3. Kun viitataan tdhén kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) N:o 182/2011 8 artiklaa
yhdessé sen 5 artiklan kanssa.”;

23) muutetaan 69 artikla seuraavasti:
(@) korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4. Arvopaperikeskuksen toimiluvan myontdmistd koskevien kansallisten saéntdjen
soveltamista jatketaan seuraavista paivamaarista aikaisempaan saakka:

a) paiva, jona tdman asetuksen mukainen arvopaperikeskusten — arvopaperikeskusten
valiset linkit mukaan lukien — toimilupia tai tunnustamista koskeva pé&atos tehdaan;
tai

b) .. [lisdtdan paivamaara, joka on yksi vuosi taman  asetuksen
voimaantulopaivasta].”;

(b) lisétdén 4 a, 4 b ja 4 ¢ kohta seuraavasti:

”4 a. Kolmansien maiden arvopaperikeskusten toimiluvan tunnustamista koskevien
kansallisten sadnt0jen soveltamista jatketaan seuraavista paivamaarista aikaisempaan
saakka:

a) paivaméara, jona taman asetuksen nojalla tehdddn padtés asianomaisten
kolmansien maiden arvopaperikeskusten ja niiden toiminnan tunnustamisesta; tai

b) ... [lisAtédan paivamaara, joka on 3 vuotta timan asetuksen voimaantulopaivasta].
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Kolmannen maan arvopaperikeskuksen, joka tarjoaa liitteessa olevan A jakson 1 ja 2
kohdassa tarkoitettuja ydinpalveluja sellaisten rahoitusvalineiden osalta, jotka on
perustettu 49 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetun jasenvaltion
lains&adadnndn mukaisesti kolmansien maiden arvopaperikeskusten tunnustamista
koskevien sovellettavien kansallisten sadntdjen nojalla, on toimitettava ilmoitus
kahden vuoden kuluessa [lisataan tamén asetuksen voimaantulopaiva].

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi saantelystandardeiksi,
joissa tdsmennetéan tiedot, jotka kolmannen maan arvopaperikeskuksen on annettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle toisessa alakohdassa tarkoitetussa ilmoituksessa.
Tallaiset tiedot on rajoitettava siihen, mikd on ehdottoman vélttdamatontd, mukaan
lukien soveltuvin osin seuraavat, mikéli ne ovat saatavilla:

a)  niiden osallistujien lukuméaré, joille kolmannen maan arvopaperikeskus
tarjoaa toisessa alakohdassa tarkoitettuja palveluja

b) niiden rahoitusvélineiden luokat, joiden osalta kolmannen maan
arvopaperikeskus tarjoaa téllaisia palveluja ja

c) téllaisten rahoitusvalineiden kokonaismé&éra ja -arvo.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa naméa teknisten séantelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdan ... [lisatddn paivamaara, joka on yksi vuosi
tdman asetuksen voimaantulopaivasta].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda tatd asetusta hyvaksymalld ensimmaéisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset séantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

4 b. Kolmannen maan arvopaperikeskuksen, joka tarjosi liitteessa olevan A jakson 3
kohdassa tarkoitettua ydinpalvelua 49 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun jonkin
jasenvaltion lainsaadanndn mukaisesti luotujen rahoitusvélineiden osalta ennen ...
[lisatdan tdman asetuksen voimaantulopdivd], on toimitettava 25 artiklan 2 a
kohdassa tarkoitettu ilmoitus kahden vuoden kuluessa ... paivasta ...kuuta ... [lisataan
tdman asetuksen voimaantulopaiva].

4 c. Jos arvopaperikeskus on toimittanut téydellisen tunnustamista koskevan
hakemuksen 25 artiklan 4, 5 ja 6 kohdan mukaisesti ennen ... [lisdtdan paivamaara =
tdman asetuksen voimaantulopdiva], mutta arvopaperimarkkinaviranomainen ei ole
tehnyt 25 artiklan 6 kohdan mukaista pé&atosta kyseiseen pdivadan mennessd,
arvopaperikeskusten tunnustamista koskevien kansallisten saantdjen soveltamista
jatketaan, kunnes arvopaperimarkkinaviranomaisen paétos on annettu.”;

(c) lisétdéan 6 kohta seuraavasti:

”6. Kotijasenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on perustettava 24 a artiklan
mukaiset kollegiot kaikille arvopaperikeskuksille, jotka tarjoavat palvelujaan toisen
jasenvaltion lainsdadannén mukaisesti 23 artiklan 2 kohdan nojalla ennen ... paivaa
..kuuta [lisatdan paivamaara = tdman asetuksen voimaantulopdivd] luotujen
rahoitusvélineiden osalta, tai arvopaperikeskuksille, jotka kuuluvat muita
arvopaperikeskuksia sisaltavdadn ryhmaan, viimeistdan ... paivana ...kuuta [lisatdan
paivamaara, joka on 4 kuukautta tdman asetuksen voimaantulopdivastd] ja
hallinnoitava niitd.”;

24) muutetaan 74 artikla seuraavasti:

(@) korvataan 1 kohta seuraavasti:
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i) korvataan johdantokappale seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomaisen on yhteistydossé EPV:n sekd toimivaltaisten
viranomaisten ja asiaan liittyvien viranomaisten kanssa toimitettava komissiolle
kertomuksia, joissa esitetdan arvioita suuntauksista, mahdollisista riskeistd ja
haavoittuvuuksista seka tarvittaessa suosituksia ennaltaehkaiseviksi tai korjaaviksi
toimiksi tamén asetuksen soveltamisalaan kuuluvien palvelujen markkinoilla. Naihin
kertomuksiin on sisdllyttdva arvio seuraavista:”;

ii) korvataan a) alakohta seuraavasti:

”a) toimitusten tehokkuus kotimaisissa ja rajat ylittdvissd operaatioissa kunkin
jasenvaltion osalta toimituspuutteiden lukumaérdn ja volyymin sek& niiden
kehityksen perusteella, mukaan lukien analyysi rahaluonteisten seuraamusten
vaikutuksesta toimituspuutteisiin eri vélineiden vélilla, toimituspuutteiden kestosta ja
paaasiallisista syistd, niiden rahoitusvalineiden luokista ja markkinoista, joilla
toimituspuutteita havaitaan, ja toimituspuutteiden kansainvélisestd vertailusta,
mukaan lukien arvio 7 artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen seuraamusten maarasta ja
tarvittaessa 7 artiklan 3 ja 4 kohdassa tarkoitettujen korvausosto-operaatioiden
lukumaééristd ja volyymista sekd mahdollisista muista asiaankuuluvista perusteista;”;

iii) lisatéan ) alakohta seuraavasti:
1) 25 artiklan 2 a kohdan mukaisesti toimitettujen ilmoitusten kisittely;”
(b) lisatdédn 1 a kohta seuraavasti:

”]1 a. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut kertomukset on toimitettava komissiolle
seuraavasti:

a)  vahintaan joka toinen vuosi ... paivasta ...kuuta [lisataan paivamaara = taman
asetuksen voimaantulopéivd] alkaenl kohdan a alakohdassa tarkoitetun
kertomuksen osalta;

b) joka toinen vuosi 1 kohdan b ja c alakohdassa tarkoitettujen kertomusten
osalta;

C)  vuosittain ... paivaan ...kuuta [lisatdan paivamaara, joka on yksi vuosi tdman
asetuksen voimaantulopaivastd] mennessd ja joka kolmas vuosi ... péivasta
..kuuta [lisdtadn paivamaara, joka on yksi vuosi tamén asetuksen
voimaantulopdaivastd] alkaen 1 kohdan d ja f alakohdassa tarkoitettujen
kertomusten osalta;

d) komission pyynnostd 1 kohdan e, h, j ja k alakohdassa tarkoitettujen
kertomusten osalta;

e)  vuosittain ... pdivaan ...kuuta [lisatadn paivamaara, joka on yksi vuosi taman
asetuksen voimaantulopdivastd] mennessa ja joka toinen vuosi ... pdivastd
..kuuta [lisatdan paivamaara, joka on yksi vuosi taman asetuksen
voimaantulopdivastd] alkaen 1 kohdan i ja | alakohdassa tarkoitettujen
kertomusten osalta.”

(c) korvataan 2 kohta seuraavasti:

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut kertomukset on toimitettava komissiolle viimeistdén
kyseisen vuoden 30 péivana huhtikuuta 1 a kohdassa saddetyn jaksotuksen mukaisesti
médritettynd.”;

25) korvataan 75 artikla seuraavasti:
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»75 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio tarkastelee uudelleen tatd asetusta ja laatii siitd yleiskertomuksen
viimeistddn ... pdivana ...kuuta [lisatdan paivamaara, joka on viisi vuotta taméan
asetuksen voimaantulopaivasta]. Kertomuksessa arvioidaan erityisesti 74 artiklan 1
kohdan a-l alakohdassa tarkoitettuja seikkoja, maaritetadn, onko tdman asetuksen
soveltamisalaan kuuluvien palvelujen osalta olemassa merkittavia kilpailun esteité,
joihin ei ole puututtu riittdvasti, ja esitetddn mahdollinen tarve soveltaa
lisdtoimenpiteitd seuraavien tavoitteiden saavuttamiseksi:

a) parannetaan toimitusten tehokkuutta;
b) rajoitetaan arvopaperikeskusten kaatumisen vaikutusta veronmaksajiin;
c) minimoidaan rajatylittavan toimituksen esteet;

d) varmistetaan, ettd viranomaisilla on riittdvat valtuudet ja tiedot riskien
seuraamiseksi.

Komissio toimittaa kertomuksen mahdollisine ehdotuksineen Euroopan parlamentille
janeuvostolle.”;

2 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

Taméa asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend péivana sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

Asetuksen 1 artiklan 2 kohdan a alakohtaa, 9 kohtaa, 10 kohdan a alakohtaa, 17 kohdan c
alakohtaa, 19 kohdan a alakohtaa ja 23 kohdan b alakohdan toista alakohtaa sovelletaan
kuitenkin ... péivasta ...kuuta alkaen. [lisdtadn paivamaara, joka on 24 kuukautta taman
asetuksen voimaantulop&ivasta].

Tama asetus on Kkaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselisséa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puheenjohtaja Puheenjohtaja
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SAADOSEHDOTUKSEEN LITTYVA RAHOITUSSELVITYS

PERUSTIEDOT EHDOTUKSESTA/ALOITTEESTA
1.1. Ehdotuksen/aloitteen nimi

1.2. Toimintalohko(t)

1.3. Ehdotus/aloite liittyy

1.4. Tavoite (Tavoitteet)

1.4.1. Yleistavoite (Yleistavoitteet)

1.4.2. Erityistavoite (Erityistavoitteet)

1.4.3. Odotettavissa olevat tulokset ja vaikutukset

1.4.4. Tulosindikaattorit

1.5. Ehdotuksen/aloitteen perustelut

1.5.1. Tarpeet, joihin ehdotuksella/aloitteella vastataan Ilyhyella tai pitkalla
aikavalilla seka aloitteen yksityiskohtainen toteutusaikataulu

1.5.2. EU:n osallistumisesta saatava lisdarvo (joka voi olla seurausta eri tekijoista,
kuten  koordinoinnin  paranemisesta,  oikeusvarmuudesta tai  toiminnan
vaikuttavuuden tai téaydentavyyden paranemisesta). EU:n osallistumisesta saatavalla
lisdarvolla tarkoitetaan tassa kohdassa arvoa, jonka EU:n osallistuminen tuottaa sen
arvon lisaksi, joka olisi saatu aikaan pelkilla jasenvaltioiden toimilla.

1.5.3. Vastaavista toimista saadut kokemukset

1.5.4. Yhteensopivuus monivuotisen rahoituskehyksen kanssa ja mahdolliset
synergiaedut suhteessa muihin kyseeseen tuleviin valineisiin

1.5.5. Arvio  kaytettdvissa olevista rahoitusvaihtoehdoista, mukaan lukien
mahdollisuudet maararahojen uudelleenkohdentamiseen

1.6. Ehdotetun toimen/aloitteen kesto ja rahoitusvaikutukset
1.7. Hallinnointitapa (Hallinnointitavat)

2.  HALLINNOINTI
2.1. Seuranta- ja raportointisédnnot
2.2. Hallinnointi- ja valvontajarjestelma(t)

2.2.1. Perustelut ehdotetu(i)lle hallinnointitavalle(/-tavoille), rahoituksen
toteutusmekanismille(/-mekanismeille), maksujarjestelyille sek& valvontastrategialle

2.2.2. Tiedot todetuista riskeistd ja niiden vahentamiseksi kayttdon otetuista
sisaisista valvontajarjestelmista

2.2.3. Valvonnan kustannustehokkuutta (valvontakustannusten suhde hallinnoitujen
varojen arvoon) koskevat arviot ja perustelut sekd arviot maksujen
suoritusajankohdan ja toimen paattamisajankohdan odotetuista virheriskitasoista

2.3. Toimenpiteet petosten ja sadntdjenvastaisuuksien ehkaisemiseksi

EHDOTUKSEN/ALOITTEEN ARVIOIDUT RAHOITUSVAIKUTUKSET
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3.1. Kyseeseen tulevat monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeet
menopuolen budjettikohdat

3.2.  Arvioidut vaikutukset maararahoihin

3.2.1. Yhteenveto arvioiduista vaikutuksista toimintamaararahoihin
3.2.2. Arvioidut toimintamé&&réarahoista rahoitetut tuotokset

3.2.3. Yhteenveto arvioiduista vaikutuksista hallintomaararahoihin
3.2.4. Yhteensopivuus nykyisen monivuotisen rahoituskehyksen kanssa
3.2.5. Ulkopuolisten tahojen rahoitusosuudet

3.3.  Arvioidut vaikutukset tuloihin
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

1.4.2.

SAADOSEHDOTUKSEEN LITTYVA RAHOITUSSELVITYS

PERUSTIEDOT EHDOTUKSESTA/ALOITTEESTA
Ehdotuksen/aloitteen nimi

Ehdotus  arvopaperitoimituksen  parantamisesta Euroopan unionissa  seka
arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU sek& asetuksen (EU)
N:0 236/2012 muuttamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:0 909/2014 (arvopaperikeskusasetus) tarkistamisesta.

Toimintalohko(t)

| Sisamarkkinat — finanssimarkkinat

Ehdotus/aloite liittyy

uuteen toimeen

O uuteen toimeen, joka perustuu pilottihankkeeseen tai valmistelutoimeen*4
O kaynnissa olevan toimen jatkamiseen

O yhden tai useamman toimen sulauttamiseen tai uudelleen suuntaamiseen
johonkin toiseen/uuteen toimeen

Tavoite (Tavoitteet)
Yleistavoite (Yleistavoitteet)

Edistetddn syvempid ja oikeudenmukaisempia sisdmarkkinoita — luodaan
tehokkaammat ja vakaammat toimitusmarkkinat.

Erityistavoite (Erityistavoitteet)

Erityistavoite nro

Talla ehdotuksella on seuraavat erityistavoitteet EU:n arvopaperikeskusten
palvelujen sisdmarkkinoiden yleisten tavoitteiden saavuttamiseksi:

- vahennetddn hallinnollista taakkaa ja sd&nndsten noudattamisesta aiheutuvia
kustannuksia vaarantamatta rahoitusvakautta;

- minimoidaan rajatylittavan toimituksen esteet;

- varmistetaan, ettd viranomaisilla on riittdvat valtuudet ja tiedot riskien
seuraamiseksi.

Odotettavissa olevat tulokset ja vaikutukset

Selvitys siitd, miten ehdotuksella/aloitteella on tarkoitus vaikuttaa edunsaajien/kohderyhman
tilanteeseen

Ehdotuksen tavoitteena on luoda oikeasuhteisemmat s&&nndt toimiluvan
myontamisen, toimituskurin ja pankkipalvelujen alalla, jotta markkinatoimijat voivat
hyotyd palvelujen  paremmasta  rajatylittdvasta  tarjonnasta  esimerkiksi
ulkomaanvaluutan maaréisen toimituksen alalla ja oikeasuhteisemmasta valvonnasta,
kuten kollegioista, kolmansien maiden valvonnasta ja valvontayhteistyosta.

44

Sellaisina kuin ndma on madritelty varainhoitoasetuksen 58 artiklan 2 kohdan a ja b alakohdassa.
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1.4.3.

1.5.
1.5.1.

Tulosindikaattorit

Selvitys siitd, millaisin indikaattorein ehdotuksen/aloitteen etenemista ja tuloksia seurataan.

Kullekin erityistavoitteelle on asetettu seuraavat tulosindikaattorit:

Hallinnollisen taakan ja saintdjen noudattamisesta aiheutuvien kustannusten
vahentdminen (ESMA):

- toimitusten tehokkuus EU:ssa;

- toimituspuutteiden keskiméaaréinen kesto (pdivien lukumaara);

- niiden arvopaperikeskusten lukumaarg, jotka tarjoavat rajat ylittavid palveluja,
voivat kayttad pankkipalveluja, tarjoavat ulkomaan valuutan méaardista toimitusta ja
voivat soveltaa poikkeusta kynnysarvon alittuessa.

- niiden maiden lukumaard, joissa arvopaperikeskukset tarjoavat rajat ylittavia
palveluja.

Rajat  vylittdvdn  toimituksen  esteiden  minimointi  (ESMA, EKPJ ja
arvopaperikeskukset):

- niiden arvopaperikeskusten lukumaaréd, jotka tarjoavat rajat ylittavia palveluja,
voivat kayttad pankkipalveluja, tarjoavat ulkomaan valuutan méaréisté toimitusta ja
voivat soveltaa poikkeusta kynnysarvon alittuessa.

- niiden maiden lukumaard, joissa arvopaperikeskukset tarjoavat rajat ylittavia
palveluja.

- ulkomaanvaluutan maaraisen toimituksen kasvu.

Sen varmistaminen, ettd viranomaisilla on riittdvat valtuudet ja tiedot riskien
seuraamiseksi (ESMA):

- Tunnustamista  hakeneiden  kolmansien  maiden  arvopaperikeskusten
lukumaéara.

- EU:n arvopaperikeskusten perustamien kollegioiden lukumaara.

Ehdotuksen/aloitteen perustelut

Tarpeet, joihin ehdotuksella/aloitteella vastataan lyhyella tai pitkalla aikavalilla
sek& aloitteen yksityiskohtainen toteutusaikataulu

Arvopaperikeskusasetuksen arviointi noin viiden vuoden kuluttua sen kayttéonotosta
vuonna 2014 osoitti, ettd vaikka arvopaperien toimitus on lisdéntynyt merkittavéasti
EU:ssa, rajatylittdvd toimitus on kasvanut suhteellisesti hitaammin. Tama johtuu
paéasiassa optimaalista heikommasta ulkomaanvaluutan maaraisesté toimituksesta ja
muutoin rajoittavista vaatimuksista. Lisaksi valvontavalineiden ja -mahdollisuuksien
olisi kehityttdvd EU:n markkinoilla esiintyvien riskien tahdissa. Tastd voidaan
mainita esimerkkind kolmansien maiden arvopaperikeskukset, jotka ovat t&han
mennessd hyotyneet saatujen oikeuksien sdilyttamistd koskevasta lausekkeesta
tunnustamisen osalta.

Kun tdmé ehdotus ja sen mahdollinen jatkokehitys tasolla 2 pannaan taytantoon, seké
valvontayhteison  ettd  markkinoiden  odotetaan  noudattavan  pdadasiassa
oikeasuhteisempia vaatimuksia noin vuoden kuluttua siitd, kun lainsaadantévallan
kayttajat ovat hyvéksyneet ehdotuksen ja kun se on tullut voimaan.
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1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

EU:n osallistumisesta saatava lisdarvo (joka voi olla seurausta eri tekijoista, kuten
koordinoinnin paranemisesta, oikeusvarmuudesta tai toiminnan vaikuttavuuden tai
tdydentdvyyden paranemisesta). EU:n osallistumisesta saatavalla lisdarvolla
tarkoitetaan téssa kohdassa arvoa, jonka EU:n osallistuminen tuottaa sen arvon
liséksi, joka olisi saatu aikaan pelkilla jasenvaltioiden toimilla.

Syyt siihen, miksi toimi toteutetaan EU:n tasolla (ennen toteutusta)

EU:n toimitusmarkkinat ovat erottamaton osa EU:n rahoitusmarkkinoita. Ndin ollen
EU:n toimilla olisi varmistettava, etta arvopaperikeskusasetuksen
séantelyvaatimukset ovat tuloksellisempia, tehokkaampia ja oikeasuhtaisempia, niita
sovelletaan yhdenmukaisesti, ja ne takaavat vakaan ja johdonmukaisen
séantelykehyksen arvopapereiden toimitukselle EU:ssa ja arvopaperikeskusten
toiminnalle. EU:n toimitusmarkkinat ovat yhdessa EU:n rahoitusmarkkinoiden
kanssa  olennainen  perusta  p&iomamarkkinaunionin  kehittamiselle  seka
rahoituspalvelujen turvallisten ja tehokkaiden sisamarkkinoiden varmistamiselle.

Odotettavissa oleva EU:n tason liséarvo (toteutuksen jalkeen)

Arvopaperikeskusasetuksen tavoitteet, joita ovat yhdenmukaisten vaatimusten
vahvistaminen rahoitusvalineiden toimitukselle EU:ssa, arvopaperikeskusten
organisaatiota ja toimintaa koskevat sdédnnot seké turvallisen, tehokkaan ja sujuvan
toimituksen edistaminen, muodostavat EU:n toimivien rahoitusmarkkinoiden
keskeisen osatekijan, johon kuuluu myos rajatylittdva komponentti. Jasenvaltiot ja
kansalliset valvontaviranomaiset eivat voi yksin vastata rajat ylittdvan toimituksen
edistamisestd tai helpottamisesta, eivatka etenkdan kolmansien maiden
arvopaperikeskuksia  koskevasta séantelykehyksestd. P&iomamarkkinaunionia
koskevassa vuoden 2020 toimintasuunnitelmassa todetaan nimenomaisesti, etta
arvopaperikeskusasetuksen muuttaminen voisi auttaa kehittdmaan kaupankaynnin
jalkeisen yhdennetymman ympéristdon EU:ssa ja edistdd paaomamarkkinaunionin
kehittamisté.

Vastaavista toimista saadut kokemukset

Tassa ehdotuksessa otetaan huomioon rahoituspalvelualan muista samankaltaisista
lainsd&dantopaketeista saadut kokemukset. Esimerkiksi EU:n laajuisen toimiluvan
myontdminen on laajalti kokeiltu ja testattu aihe muilla rahoituspalvelujen aloilla.
Vastaavasti kolmansien maiden jarjestelmat samoin kuin valvontakollegiot ovat
voimassa myds muilla rahoituspalvelualoilla. Ndmé& aiemmat kokemukset otetaan
huomioon uusia ehdotettuja vaatimuksia suunniteltaessa.

Yhteensopivuus monivuotisen rahoituskehyksen kanssa ja mahdolliset synergiaedut
suhteessa muihin kyseeseen tuleviin valineisiin

Tam& ehdotus ja sen erityisvaatimukset ovat yhdenmukaisia monivuotisen
rahoituskehyksen rahoituspalveluja koskevien nykyisten jarjestelyjen kanssa. Ne
ovat myos linjassa EU:n talousarvion toteuttamista koskevien vakiok&yténtdjen
kanssa ja vastaavat rahoituspalvelujen pé&osaston nykyisid kéytant6ja uusien
ehdotusten suunnittelussa ja budjetoinnissa.

Ehdotuksen tavoitteet vastaavat niin ikdan useita muita EU:n politiikkatoimia ja
kaynnissa olevia aloitteita, joilla pyritadn i) kehittdmaan pddomamarkkinaunioni ja
i) parantamaan EU-tason valvonnan koordinoinnin tehokkuutta ja vaikuttavuutta
sekd unionissa etta sen ulkopuolisissa maissa.
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1.5.5.

Ehdotus on ensinndkin linjassa padomamarkkinaunionin kehittdmiseen tahtaavien
komission nykyisten pyrkimysten kanssa. Toimitusmarkkinoita koskevien
valvontakéytantdjen ldhentyminen voi tukea syvempien ja paremmin integroitujen
padomamarkkinoiden kehittamistd, silla tehokkaammat ja paremmin héiridita
sietavat arvopaperikeskukset ovat olennaisia tekijoitd padomamarkkinaunionin
toimivuuden kannalta. EU:n padomamarkkinoiden kehittdmisen ja integroinnin
Kiireellisyyttd painotettiin  syyskuussa 2020 annetussa pa&domamarkkinoita
koskevassa tiedonannossa. Pdadomamarkkinaunioni tuo mukanaan suuremmat ja
likvidimmat finanssimarkkinat. Tama merkitsee sitd, ettd arvopaperikeskukset
hoitavat arvopaperien toimituksen yh& useammassa transaktiossa, ja niiden merkitys
rahoitusjarjestelmédn  kannalta kasvaa. Koska volyymit voivat kasvaa,
valvontakehysté on edelleen parannettava vahvan ja vakaan padomamarkkinaunionin
varmistamiseksi.

Liséksi se on yhdenmukainen p&iomamarkkinaunionia koskevan vuoden 2020
toimintasuunnitelman toimen 16 kanssa, jossa korostettiin, ettd komissio pyrkii
parantamaan paddomamarkkinoiden yhteistd saantokirjaa arvioimalla tarvetta jatkaa
EU:n sdantdjen yhdenmukaistamista ja seuraamalla edistymistd valvonnan
ldhentamisessa. Komissio voi harkita muun muassa toimenpiteiden ehdottamista
Euroopan valvontaviranomaisten valvonnan koordinoinnin tehostamiseksi.

Kolmanneksi se on yhdenmukainen komission EU:n ulkopuolisten maiden kanssa
soveltaman vastaavuuspolitiikan kanssa, joka esitetddn komission vuonna 2019
antamassa tiedonannossa vastaavuudesta rahoituspalvelujen alalla.

Arvio kaytettavissa olevista rahoitusvaihtoehdoista, mukaan lukien mahdollisuudet
maararahojen uudelleenkohdentamiseen

Ei ole
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1.6. Ehdotetun toimen/aloitteen kesto ja rahoitusvaikutukset

[] kesto on rajattu

— [ toiminta alkaa [PP/KK]VVVV ja pééttyy [PP/KK]VVVV

— [ maksusitoumusmaéararahoihin kohdistuvat rahoitusvaikutukset koskevat vuosia
YYYY-YYYY ja maksumaérarahoihin kohdistuvat rahoitusvaikutukset vuosia
YYYY-YYYY.

kestoa ei ole rajattu

— Kaynnistysvaihe alkaa vuonna VVVVV ja pééattyy vuonna VVVV,

— minka jalkeen toteutus tdydessa laajuudessa.

1.7. Hallinnointitapa (Hallinnointitavat)*

[0 Suora hallinnointi, jonka komissio toteuttaa kayttaméalla

— [ yksikditdan, myds unionin edustustoissa olevaa henkildstodan;

— [ toimeenpanovirastoja

O Hallinnointi yhteisty0ssa jasenvaltioiden kanssa

Vlillinen hallinnointi, jossa tdytantdonpanotehtavia on siirretty

— [ kolmansille maille tai niiden nimedamille elimille;

— [ kansainvélisille jarjestoille ja niiden erityisjarjestoille (tarkennettava);

— [ Euroopan investointipankille tai Euroopan investointirahastolle;

— [¥l varainhoitoasetuksen 70 ja 71 artiklassa tarkoitetuille elimille;

— [ julkisoikeudellisille yhteisoille;

— [ sellaisille julkisen palvelun tehtdvia hoitaville yksityisoikeudellisille elimille,
joille annetaan riittavét rahoitustakuut;

— [ sellaisille jasenvaltion yksityisoikeuden mukaisille elimille, joille on annettu
tehtdvaksi julkisen ja yksityisen sektorin kumppanuuden taytdntéonpano ja joille
annetaan riittdvat rahoitustakuut;

— [ henkildille, joille on annettu tehtdvaksi toteuttaa SEU-sopimuksen V osaston
mukaisia yhteisen ulko- ja turvallisuuspolitiikan erityistoimia ja jotka nimet&én
asiaa koskevassa perussaadoksessa.

— Jos kéytetddn useampaa kuin yhta hallinnointitapaa, olisi annettava lisétietoja kohdassa ”Huomautukset”.

Huomautukset
Ei ole

45

Kuvaukset eri hallinnointitavoista ja viittaukset varainhoitoasetukseen ovat saatavilla
budjettipadosaston verkkosivuilla osoitteessa:
https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

2.3.

HALLINNOINTI
Seuranta- ja raportointisdannot

limoitetaan sovellettavat aikavalit ja edellytykset.

Jo olemassa olevien jarjestelyjen mukaisesti ESMA raportoi s&annéllisesti
toiminnastaan (muun muassa sisdinen raportointi ylimmalle johdolle, raportointi
hallitukselle, raportointi puolivuosittain hallintoneuvostolle ja vuosikertomuksen
laatiminen), tilintarkastustuomioistuin tarkastaa sen tilit ja sisdisen tarkastuksen
yksikko tarkastaa sen resurssien kdyton. Nyt ehdotettujen toimien seurannassa ja
raportoinnissa noudatetaan samoja jo olemassa olevia vaatimuksia.

Hallinnointi- ja valvontajarjestelmé(t)

Perustelut ehdotetu(i)lle hallinnointitavalle(/-tavoille), rahoituksen
toteutusmekanismille(/-mekanismeille), maksujarjestelyille sek& valvontastrategialle

Tahan ehdotukseen liittyvien maéaéararahojen sddnnénmukaiseen, taloudelliseen,
tehokkaaseen ja tulokselliseen kayttoon ei ennakoida sisaltyvén uusia riskejd, joita
nykyinen siséisen valvonnan kehys ei kattaisi.

Tiedot todetuista riskeista ja niiden vahentamiseksi kayttoon otetuista sisdisista
valvontajarjestelmista

ESMA-asetuksessa sdadetyt hallinnointi- ja valvontajérjestelmdt on jo pantu
taytantoon. ESMA tekee tiivista yhteistyota komission sisaisen tarkastuksen yksikon
kanssa sen varmistamiseksi, ettd asianmukaisia vaatimuksia noudatetaan kaikilla
sisdisen valvonnan osa-alueilla. Néita jarjestelyja sovelletaan myés ESMA:n tamén
ehdotuksen mukaisiin tehtéviin. Vuotuiset sisdisen tarkastuksen raportit l&hetetadn
komissiolle, Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Valvonnan kustannustehokkuutta (valvontakustannusten suhde hallinnoitujen varojen
arvoon) koskevat arviot ja perustelut sekd arviot maksujen suoritusajankohdan ja
toimen paattadmisajankohdan odotetuista virheriskitasoista

Ei ole

Toimenpiteet petosten ja sdantdjenvastaisuuksien ehkaisemiseksi

limoitetaan kAytdssé olevat ja suunnitellut ehkéisy- ja suojatoimenpiteet, esimerkiksi
petostentorjuntastrategian pohjalta

Petosten, lahjonnan ja muun laittoman toiminnan torjumiseksi ESMA:an sovelletaan
rajoituksitta Euroopan petostentorjuntaviraston (OLAF) tutkimuksista 25 paivana
toukokuuta 1999 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o
1073/1999 s&annoksia.

ESMA liittyy Euroopan parlamentin, Euroopan unionin neuvoston ja Euroopan
yhteisdjen komission valilld Euroopan petostentorjuntaviraston (OLAF) siséisista
tutkimuksista 25 pdivand toukokuuta 1999 tehtyyn toimielinten véliseen
sopimukseen ja antaa véalittomasti asianmukaiset maaraykset, jotka koskevat kaikkia
ESMA:n tyontekijoita.

Rahoituspadtoksissé ja niistd johtuvissa taytantdonpanoa koskevissa sopimuksissa tai
asiakirjoissa on maarattavad nimenomaisesti, etta tilintarkastustuomioistuin ja OLAF
voivat tarvittaessa tehdé tarkastuksia ESMA:n varojen edunsaajien tiloissa ja ndiden
varojen jakamisesta vastaavan henkildston tiloissa.
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EHDOTUKSEN/ALOITTEEN ARVIOIDUT RAHOITUSVAIKUTUKSET

3.1. Kyseeseen tulevat monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeet ja menopuolen
budjettikohdat
e Talousarviossa jo olevat budjettikohdat
Monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeiden ja budjettikohtien mukaisessa
jarjestyksessa.
Budjettikohta Menolaji Rahoitusosuus
Monivuoti- o
sen Varainhoitoasetuk-
; 21 artiklan 2
rahoitus- | Numero IMI/EI- EFTA- Ehdokas- | Kolman- sen Kohdan b
kehyksen IV mailta®’ mailta*® S|I_ta alakohdassa
otsake ' mailta tarkoitetut
rahoitusosuudet
[XXYY.YY.YY] IM/EI- | KYLLA/ | KYLLAVE | KYLLA/ )
KYLLA/EI
JM El | El
e Uudet perustettaviksi esitetyt budjettikohdat
Monivuotisen rahoituskehyksen otsakkeiden ja budjettikohtien mukaisessa
jarjestyksessa.
Budjettikohta Mlz?io' Rahoitusosuus
Monivuoti-
sen Varainhoitoasetuk-
rahoitus- sen 21 artiklan 2
kehyksen Numero IM/EI-IM EFTA- Ehdokasma | Kolmansi kohdan b
otsake mailta ilta Ita mailta alakohdassa
tarkoitetut
rahoitusosuudet
[XXYY.YY.YY] KYLLA/ | KYLLA/E | KYLLA/ )
El | El KYLLA/EI

46
47
48

JM = jaksotetut mééarérahat / EI-JM = jaksottamattomat mééarérahat.

EFTA: Euroopan vapaakauppaliitto.

Ehdokasmaat ja soveltuvin osin Lénsi-Balkanin mahdolliset ehdokasmaat.
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3.2. Arvioidut vaikutukset maararahoihin
3.2.1.  Yhteenveto arvioiduista vaikutuksista toimintamaararahoihin
- Ehdotus/aloite ei edellytd toimintamaararahoja
— [ Ehdotus/aloite edellyttdd toimintamadréarahoja seuraavasti:

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

Monivuotisen rahoituskehyksen otsake Numero
ja ndita seuraavat vuodet
o . Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi | (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille =
PAAOSASTO: <....... > N4 N+1 N+2 N+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
ulottuvat, ks. kohta 1.6)
* Toimintamé&é&rérahat
— Sitoumukset (1a)
Budjettikohta®
Maksut (2a)
i Sitoumukset 1b)
Budjettikohta
Maksut (2b)
Tiettyjen ohjelmien maararahoista katettavat hallintomaararahat®*
Budjettikohta ®3)
. =la+1
Madrarahat YHTEENSA Sttoumukset | Ty 49
PO<....... >
Maksut =2 a+2
49 Vuosi N on ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi. ”N” korvataan oletetulla ensimmdiselld toteutusvuodella (esimerkiksi: 2021). Seuraavat vuodet tdydennetiin
vastaavasti.
50 Virallisen budjettinimikkeiston mukaisesti.
51 Tekninen ja/tai hallinnollinen apu sekd EU:n ohjelmien ja/tai toimien toteuttamiseen liittyvdt tukimenot (entiset BA-budjettikohdat), epdsuora ja suora

tutkimustoiminta.
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+3.

* Toimintamaararahat YHTEENSA

Sitoumukset

(O]

Maksut

(®)

hallintomaararahat YHTEENSA

. Tiettyjen  ohjelmien maérdrahoista  katettavat

(6)

Monivuotisen rahoituskehyksen
OTSAKKEESEEN <....> kuuluvat
maararahat YHTEENSA

Sitoumukset

=4+ 6

Maksut

=5+6

Jos ehdotuksella/aloitteella on vaikutu

ksia useampaan otsakkeeseen, toistetaan edelld oleva osa:

* Toimintaméaararahat (kaikki otsakkeet)
YHTEENSA

Sitoumukset

Q]

Maksut

O]

Tiettyjen ohjelmien maérarahoista
hallintomaararahat (kaikki otsakkeet) YHTEENSA

katettavat

(6)

Monivuotisen rahoituskehyksen
OTSAKKEISIIN 1-6 kuuluvat
maararahat YHTEENSA
(Viitemadra)

Sitoumukset

=4+ 6

Maksut

=5+ 6

I
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Monivuotisen rahoituskehyksen otsake

1

”Hallintomenot”

Taman osan tayttamisessa on kaytettava rahoitusselvityksen liitteessa (sisdisten sdantdjen liite V) olevaa hallintomaarédrahoja koskevaa selvitysta,

joka on laadittava ennen rahoitusselvityksen laatimista. Liite ladataan DECIDE-tietokantaan komission sisdista lausuntokierrosta varten.

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
ja néitd seuraavat vuodet
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi | (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille X
N N+1 N+2 N+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
ulottuvat, ks. kohta 1.6)
PAAOSASTO: <....... >
* HenkilGresurssit
* Muut hallinnosta johtuvat menot
PO YHTEENSA <...> Maérérahat
Monivuotisen rahoituskehyksen (Sitoumukset yhteensd =
OTSA'K‘I‘(EESEEN 7 kuuluvat maksut yhteensa)
maararahat YHTEENSA
milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)
ja néitd seuraavat vuodet
Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi | (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille =
N52 N+1 N+2 N+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA
ulottuvat, ks. kohta 1.6)
Monivuotisen rahoituskehyksen Sitoumukset
52 Vuosi N on ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi. ”N” korvataan oletetulla ensimmidiselld toteutusvuodella (esimerkiksi: 2021). Seuraavat vuodet tdydennetadn
vastaavasti.

I
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https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/leg/internal/Documents/2016-5-legislative-financial-statement-ann-en.docx

OTSAKKEISIIN 1-7 kuuluvat

maararahat YHTEENSA Maksut

3.2.2.  Arvioidut toimintaméararahoista rahoitetut tuotokset
Maksusitoumusmadrarahat, milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

VUosi VUosi \VUOSi VUosi ja naita seuraavat vuodet (ilmoitetaan kaikki
vuodet, joille ehdotuksen/aloitteen vaikutukset YHTEENSA

N N+1 N+2 N+3 ulottuvat, ks. kohta 1.6)

Tavoitteet ja
tuotokset TUOTOKSET

Keski LisL-
g T}ggpp MAEAr. Kus- Kus- Kus- Kus- Kus- Kus- Kus- maara P:]ﬂls(t:ent
kustan tannus tannus tannus tannus tannus tannus tannus | yhteen- yhteensd

nukset sa

Lkm.
Lkm.
Lkm.
Lkm.
Lkm.
Lkm.
Lkm.

ERITYISTAVOITE 1% ...

Tuotos

Tuotos

Tuotos

Vélisumma, erityistavoite 1

ERITYISTAVOITE 2 ...

Tuotos

Valisumma, erityistavoite 2

KAIKKI YHTEENSA

53 Tuotokset ovat tuloksena olevia tuotteita ja palveluita (esim. rahoitettujen opiskelijavaihtojen maara, rakennetut tiekilometrit, jne.)
54 Kuten kuvattu kohdassa 1.4.2. “Erityistavoite (erityistavoitteet)...”.

61



3.2.3. Yhteenveto arvioiduista vaikutuksista hallintomaararahoihin

— Ehdotus/aloite ei edellytd hallintoméaarérahoja.

— [ Ehdotus/aloite edellyttdé hallintomaérarahoja seuraavasti:

milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

Vuosi
N 55

Vuosi
N+1

Vuosi
N+2

Vuosi
N+3

ja ndité seuraavat vuodet (ilmoitetaan kaikki
vuodet, joille ehdotuksen/aloitteen vaikutukset
ulottuvat, ks. kohta 1.6)

YHTEEN-
SA

Monivuotisen
rahoituskehyksen
OTSAKE 7 YHTEENSA

Henkil6resurssit

Muut hallinnosta johtuvat
menot

Monivuotisen
rahoituskehyksen
OTSAKE 7,
valisumma

Monivuotisen
rahoituskehyksen
OTSAKKEESEEN 7
siséaltymattomat®®

Henkildresurssit

Muut hallintomenot

Monivuotisen
rahoituskehyksen
OTSAKKEESEEN 7
sisaltymattomat,
valisumma

YHTEENSA

Henkildresursseja ja muita hallintomenoja koskeva mééarérahatarve katetaan toimen hallinnointiin jo osoitetuilla padosaston
madrdrahoilla ja/tai padosastossa toteutettujen uudelleenjérjestelyjen tuloksena saaduilla médérdrahoilla sekd tarvittaessa

sellaisilla lisaresursseilla,
jakomenettelyssé talousarvion puitteissa.

55 \Vuosi

jotka toimea hallinnoiva p&dosasto voi

saada kayttdonsd vuotuisessa maardrahojen

toteutusvuodella (esimerkiksi: 2021). Seuraavat vuodet tdydennetddn vastaavasti.
56 Tekninen ja/tai hallinnollinen apu sekd EU:n ohjelmien ja/tai toimien toteuttamiseen liittyvat tukimenot
(entiset BA-budjettikohdat), epdsuora ja suora tutkimustoiminta.

I
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3.2.3.1.

HenkilOresurssien arvioitu tarve
— Ehdotus/aloite ei edellytd henkil6resursseja.
— [ Ehdotus/aloite edellyttdd henkildresursseja seuraavasti:

Arvio kokoaikaiseksi henkildstéksi muutettuna

ja nditd seuraavat vuodet
(ilmoitetaan kaikki vuodet,
joille ehdotuksen/aloitteen
vaikutukset ulottuvat, ks.
kohta 1.6)

Vuosi Vuosi Vuosi Vuosi

* Henkildstotaulukkoon siséltyvat virat/toimet (virkamiehet ja véliaikaiset toimihenkil6t)

2001 02 01 (paatoimipaikka ja komission edustustot EU:ssa)

20 01 02 03 (EU:n ulkopuoliset edustustot)

01 01 01 01 (epasuora tutkimustoiminta)

01 01 01 11 (suora tutkimustoiminta)

Muu budjettikohta (mik&?)

* Ulkopuolinen henkil6sto (kokoaikaiseksi muutettuna)®’

20 02 01 (kokonaismaéararahoista katettavat sopimussuhteiset
toimihenkil6t, kansalliset asiantuntijat ja vuokrahenkildsto)

20 02 03 (sopimussuhteiset ja paikalliset toimihenkil6t, kansalliset
asiantuntijat, vuokrahenkildsto ja nuoremmat asiantuntijat EU:n
ulkopuolisissa edustustoissa)

XX 01 xx yy zz

- paatoimipaikassa

- EU:n ulkop. edustustoissa

01 01 01 02 (sopimussuhteiset toimihenkil6t, kansalliset
asiantuntijat ja vuokrahenkilsto - epdsuora tutkimustoiminta)

01 01 01 12 (sopimussuhteiset toimihenkilot, kansalliset
asiantuntijat ja vuokrahenkildstd - suora tutkimustoiminta)

Muu budjettikohta (mik&?)

YHTEENSA

XX viittaa kyseessé olevaan toimintalohkoon eli talousarvion osastoon.

Henkildresurssien tarve katetaan toimen hallinnointiin jo osoitetulla paéosaston henkildstolla ja/tai paddosastossa
toteutettujen henkildstdon uudelleenjdrjestelyjen tuloksena saadulla henkil6stolla sekd tarvittaessa sellaisilla
lisdresursseilla, jotka toimea hallinnoiva pédosasto voi saada kéyttdonsa vuotuisessa maarérahojen
jakomenettelyssé talousarvion puitteissa.

Kuvaus henkildstdn tehtavista:

Virkamiehet
toimihenkil6t

ja véliaikaiset

Ulkopuolinen henkildsto

I

57

58

Sopimussuhteiset toimihenkil6t, paikalliset toimihenkil6t, kansalliset asiantuntijat, vuokrahenkildsto ja
nuoremmat asiantuntijat EU:n ulkopuolisissa edustustoissa.

Toimintaméaararahoista  katettavan  ulkopuolisen  henkildston  enimmadismaara  (entiset BA-
budjettikohdat).
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3.2.4.  Yhteensopivuus nykyisen monivuotisen rahoituskehyksen kanssa
Ehdotus/aloite

- voidaan rahoittaa kokonaan kohdentamalla menoja uudelleen monivuotisen
rahoituskehyksen kyseisen otsakkeen sisalla.

Selvitys rahoitussuunnitelmaan tarvittavista muutoksista, mainittava myds Kkyseeseen tulevat
budjettikohdat ja maarat. Merkittavat rahoitussuunnitelman muutokset on esitettdva Excel-taulukkona.

— [ edellyttdd monivuotisen rahoituskehyksen kyseiseen otsakkeeseen sisaltyvan
kohdentamattoman liikkumavaran ja/tai monivuotista rahoituskehysta koskevassa
asetuksessa méaariteltyjen erityisvalineiden kayttoa.

Selvitys tarvittavista toimenpiteistd, mainittava myds kyseeseen tulevat rahoituskehyksen otsakkeet,
budjettikohdat ja méé&rat sekd ehdotetut valineet.

— [ edellyttdd monivuotisen rahoituskehyksen tarkistamista.

Selvitys tarvittavista toimenpiteistd, mainittava myos kyseeseen tulevat rahoituskehyksen otsakkeet,
budjettikohdat ja méaréat

3.2.5.  Ulkopuolisten tahojen rahoitusosuudet
Ehdotuksen/aloitteen
- rahoittamiseen ei osallistu ulkopuolisia tahoja
— [ rahoittamiseen osallistuu ulkopuolisia tahoja seuraavasti (arvio):

Méaérarahat, milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

ja ndité seuraavat vuodet
Vuosi Vuosi Vuosi \Vuosi (ilmoitetaan kaikki vuodet, joille Yhteensa
NES N+1 N+2 N+3 ehdotuksen/aloitteen vaikutukset

ulottuvat, ks. kohta 1.6)

Rahoitukseen osallistuva

taho

Yhteisrahoituksella

katettavat madararahat

YHTEENSA

59 Vuosi N on ehdotuksen/aloitteen toteutuksen aloitusvuosi. ”N” korvataan oletetulla ensimmaiselld

toteutusvuodella (esimerkiksi: 2021). Seuraavat vuodet tdydennetadn vastaavasti.
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3.3.

Arvioidut vaikutukset tuloihin
- Ehdotuksella/aloitteella ei ole vaikutuksia tuloihin.
— [ Ehdotuksella/aloitteella on vaikutuksia tuloihin seuraavasti:
O vaikutukset omiin varoihin
O vaikutukset muihin tuloihin
tulot on kohdennettu menopuolen budjettikohtiin [
milj. euroa (kolmen desimaalin tarkkuudella)

Tulopuolen budjettikohta:

Kéytettavissa Ehdotuksen/aloitteen vaikutus®®
olevat
maérérahat

ja néitd seuraavat vuodet (ilmoitetaan

kuluvana i i i i A L .
varainhoito- Vl:\(l)s' \l/\lufil Y\qug ! \I/\lufgsl kaikki vuodet, joille ehdotuksen/aloitteen
VUONNA vaikutukset ulottuvat, ks. kohta 1.6)

Momentti ....

Vastaava(t) menopuolen budjettikohta (budjettikohdat) kéyttdtarkoitukseensa sidottujen tulojen
tapauksessa.

Muita huomautuksia (esim. tuloihin kohdistuvan vaikutuksen laskentamenetelmé/-kaava tai muita
lisatietoja).

I

Perinteiset omat varat (tulli- ja sokerimaksut) on ilmoitettava nettomaaraisina eli bruttomaarasta on
vahennettdva kantokuluja vastaava 20 prosentin osuus.
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