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Tamaé asiakirja on ainoastaan dokumentointitarkoituksiin. Toimielimet eiviit vastaa sen siséllosti.

»B EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2004/39/EY,
annettu 21. huhtikuuta 2004,

rahoitusviilineiden markkinoista seki neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin
93/22/ETY kumoamisesta

(EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1)

sellaisena kuin se on muutettuna seuraavilla:

virallinen lehti

N:o sivu paivamadra

»M1  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/31/EY, annettu L 114 60 27.4.2006
5 péivénd huhtikuuta 2006

»M2  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2007/44/EY, annettu L 247 1 21.9.2007
5 péivind syyskuuta 2007

> M3 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2008/10/EY, annettu 11 L 76 33 19.3.2008
pdivdnd maaliskuuta 2008

> M4 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2010/78/EU, annettu L 331 120 15.12.2010

24 pdivand marraskuuta 2010

Oikaistu:

»C1 Oikaisu, EUVL L 45, 16.2.2005, s. 18 (2004/39/EY)
»C2 Oikaisu, EUVL L 54, 22.2.2014, s. 23 (2010/78/EU)
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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI
2004/39/EY,

annettu 21. huhtikuuta 2004,

rahoitusvilineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien

85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston

direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin
93/22/ETY kumoamisesta

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan yhteison perustamissopimuksen ja erityi-
sesti sen 47 artiklan 2 kohdan,

ottavat huomioon komission ehdotuksen, (1)
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (?),
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (%),

noudattavat EY:n perustamissopimuksen 251 artiklassa médréttyd me-
nettely, (4)

sekd katsovat seuraavaa:

1) Sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla 10 péivina toukokuuta
1993 annetun neuvoston direktiivin 93/22/ETY (°) tarkoituksena
oli vahvistaa edellytykset, joiden tdyttyessd toimiluvan saaneet
sijoituspalveluyritykset ja pankit voisivat kotijdsenvaltion myon-
tdmén toimiluvan ja sen harjoittaman valvonnan perusteella tar-
jota tiettyja palveluja tai perustaa sivuliikkeitd muissa jésenvalti-
oissa. Direktiivilld pyrittiin siten yhdenmukaistamaan sijoituspal-
veluyritysten toimiluvan myo&ntdminen ja ndiden yritysten toimin-
nalle asetettavat vaatimukset, menettelytapasddnnokset mukaan
luettuna. Silld yhdenmukaistettiin liséksi erditd sdanneltyjen mark-
kinoiden toiminnalle asetettuja ehtoja.

2) Viime vuosina yhd useammat sijoittajat ovat alkaneet toimia ra-
hoitusmarkkinoilla, ja sijoittajille on tarjolla entisti moninaisempi
ja runsaampi palvelujen ja rahoitusvilineiden valikoima. Tdmén
kehityksen vuoksi yhteison lainsdddantopuitteiden olisi katettava
kaikki sijoittajiin kohdistuva toiminta. Téméan saavuttamiseksi on
tarpeen sdédtdd yhdenmukaistamisesta siind laajuudessa, jossa se
on tarpeen, jotta sijoittajille voitaisiin tarjota korkeatasoinen suoja
ja sijoituspalveluyrityksille mahdollisuus palvelujen tarjoamiseen
yhteisén muodostamien yhtendismarkkinoiden periaatteen mukai-
sesti kotijdsenvaltion harjoittaman valvonnan nojalla kaikkialla
yhteisossd. Edelld esitetyn vuoksi direktiivi 93/22/ETY olisi kor-
vattava uudella direktiivilla.

(") EUVL C 71 E, 25.3.2003, s. 62.

(®» EUVL C 220, 16.9.2003, s. 1.

(®) EUVL C 144, 20.6.2003, s. 6.

(*) Euroopan parlamentin lausunto, annettu 25. syyskuuta 2003 (ei vield julkaistu
virallisessa lehdessd), neuvoston yhteinen kanta, vahvistettu §.joulukuuta
2003 (EUVL C 60E, 9.3.2004, s. 1.) ja Euroopan parlamentin kanta, vahvis-
tettu tehty 30. maaliskuuta 2004(ei vield julkaistu virallisessa lehdessd). Neu-
voston paitds, 7. huhtikuuta 2004.

() EYVL L 141, 11.6.1993, s. 27, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi
muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2002/87/EY
(EUVL L 35, 11.2.2003, s. 1).
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3)

4

5)

6)

Koska sijoittajat ovat yhd enemmén riippuvaisia yksilollisistd suo-
situksista, on tarkoituksenmukaista saattaa sijoitusneuvonnan tar-
joaminen toimiluvan varaiseksi sijoituspalveluksi.

On tarkoituksenmukaista sisdllyttdd rahoitusvélineiden luetteloon
tietyt hyddyke- ja muut johdannaiset, jotka on muodostettu ja
joilla kdlyddan kauppaa siten, ettd niiden sdéntelyyn liittyy saman-
kaltaisia kysymyksid kuin perinteisten rahoitusvélineiden sdinte-

lyyn.

On tarpeen luoda kattava sdintelyjérjestelmi, jota sovelletaan ra-
hoitusvélineitd koskevien liiketoimien toteuttamiseen ndiden lii-
ketoimien toteuttamisessa kéytettivistd kaupankdyntimenetelmisti
riippumatta, jotta voidaan varmistaa sijoittajien kauppojen laa-
dukas toteutus sekd sdilyttdd rahoitusjirjestelmén eheys ja yleinen
tehokkuus. Olisi luotava johdonmukaiset ja riskit huomioon otta-
vat puitteet toimeksiantojen toteuttamista varten Euroopan rahoi-
tusmarkkinoilla nykyisin kaytdssd olevien tarkeimpien jirjestely-
jen sddntelemiseksi. On tarpeen ottaa huomioon séddnneltyjen
markkinoiden rinnalle kehittyneet uudentyyppiset jarjestdytyneet
kaupankdyntijarjestelmét, joilta olisi edellytettdva rahoitusmarkki-
noiden tehokkaan ja asianmukaisen toiminnan varmistamiseksi
asetettujen velvoitteiden noudattamista. Oikeasuhteisten lainsdi-
dantopuitteiden luomiseksi olisi sdddettdvd uuden, monenkeskis-
ten kaupankdyntijarjestelmien ylldpitoon liittyvan sijoituspalvelun
ottamisesta sddntelyn piiriin.

Olisi otettava kédyttoon sddnnellyn markkinan ja monenkeskisen
kaupankayntijarjestelmin maéritelmét, jotka olisi laadittava kes-
kenddn yhtendisiksi sen osoittamiseksi, ettd ne edustavat samaa
jérjestiytynyttd kaupankédyntitoimintoa. Méaritelmien ulkopuolelle
olisi suljettava sellaiset kahdenvéliset jarjestelmét, joissa sijoitus-
palveluyritys osallistuu jokaiseen kauppaan omaan lukuunsa toi-
mivana osapuolena eikd myyjidn ja ostajan vililld ilman riskid
toimivana vastapuolena. Késite “jirjestelmd” kattaa sekd kaikki
ne markkinat, jotka muodostuvat joukosta sddnt6jd ja kauppapai-
kasta, ettd ne, joiden toiminta perustuu ainoastaan joukkoon sdén-
tojd. Sadnnellyilld markkinoilla ja monenkeskisilld kaupankdynti-
jérjestelmilld ei ole velvollisuutta pitdéd ylla “teknistd” jérjestelmad
toimeksiantojen yhteensovittamiseksi. Markkina, joka muodostuu
ainoastaan joukosta sdintdjd, jotka sdédntelevit jasenyyteen, rahoi-
tusvélineiden kaupankdynnin kohteeksi hyvaksymiseen, jasenten
véliseen kaupankidyntiin, raportointiin ja soveltuvin osin avoi-
muusvelvoitteisiin liittyvid ndkokohtia, katsotaan tdssd direktii-
vissd tarkoitetuksi markkinaksi tai monenkeskiseksi kaupankdyn-
tijarjestelmdksi, ja kyseisten sddntdjen mukaisesti toteutetut lii-
ketoimet katsotaan tehdyiksi sddnnellylld markkinalla tai monen-
keskisessd kaupankéyntijarjestelméssd. Késite “myynti- ja ostoint-
ressit” on tulkittava laajasti siten, ettd se kattaa toimeksiannot,
hintatarjoukset ja kiinnostuksen ilmaukset. Vaatimus, jonka mu-
kaan intressit on “koottava yhteen kyseisessd jérjestelmdssd ja
jérjestelmin ylldpitdjin vahvistamien ehdottomien sdéntdjen mu-
kaisesti”, tarkoittaa, ettd ne kootaan yhteen jérjestelmén sdéntdjen
mukaisesti tai kdyttdmaélld jérjestelmén protokollia tai sen sisdisid
toimintamenetelmid (ohjelmistoihin sisdltyvét menetelmdt mukaan
luettuna). Késite “ehdottomat sddnnot” tarkoittaa, ettd sdannot
eivit anna monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmdd ylldpitiville
sijoituspalveluyritykselle harkintavaltaa intressien keskindisen
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vuorovaikutuksen suhteen. Midritelmissd edellytetdén intressien
kokoamista yhteen siten, ettd tuloksena on sopimus, jonka toteu-
tus tapahtuu jirjestelmén sadntojen mukaan tai kdyttdmalla jarjes-
telmén protokollia tai sen sisdisid menetelmia.

7) Tamin direktiivin on tarkoitus kattaa yritykset, joiden tavanomai-
sena ammatti- tai liiketoimintana on ammattimainen sijoituspal-
velujen tarjoaminen ja/tai sijoitustoiminnan harjoittaminen. Sen
soveltamisalan ulkopuolelle olisi tdimén vuoksi jatettdva henkil6t,
jotka harjoittavat muuta ammattitoimintaa.

8) Henkildt, jotka hallinnoivat omaa omaisuuttaan, ja yritykset, jotka
eivit tarjoa muita sijoituspalveluja ja/tai harjoita muuta sijoitus-
toimintaa kuin kaupankdyntid omaan lukuun, elleivdt he ole
markkinatakaajia tai elleivdt he kdy jarjestdytyneesti, usein tois-
tuvasti ja jarjestelmillisesti kauppaa omaan lukuunsa sddnnellyn
markkinan tai monenkeskisen kaupankéyntijérjestelméin ulkopuo-
lella tarjoamalla kolmansille osapuolille avoimen jérjestelman tar-
koituksenaan saada ndmé mukaan kaupankéyntiin, olisi jatettdva
tdmén direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle.

9) Viittauksilla henkildihin tarkoitetaan tekstissd sekd luonnollisia
henkil6itd ettd oikeushenkiloitd.

10)  Tamédn direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle olisi jatettdvd ne
henki- ja vahinkovakuutusyritykset, joiden toiminta on toiminnan
vakauden valvonnasta vastaavien toimivaltaisten viranomaisten
harjoittaman asianmukaisen valvonnan alaista ja joihin sovelle-
taan sijoittautumisvapauden ja palvelujen tarjoamisen vapauden
rajoitusten poistamisesta jalleenvakuutuksen ja edelleenvakuutuk-
sen osalta25 pdivind helmikuuta 1964 annettua neuvoston direk-
tiivid 64/225/ETY (!), muun ensivakuutusliikkeen kuin henkiva-
kuutusliikkeen aloittamista ja harjoittamista koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten méérdysten yhteensovittamisesta 24 péi-
vind heindkuuta 1973 annettua ensimmaéistd neuvoston direktiivid
73/239/ETY () ja henkivakuutuksesta 5 pdivdnd marraskuuta
2002 annettua neuvoston direktiivid 2002/83/EY (3).

11)  Tété direktiivid ei olisi sovellettava henkil6ihin, jotka eivit tarjoa
palveluja kolmansille osapuolille, vaan joiden liiketoiminta koos-
tuu sijoituspalvelujen tarjonnasta ainoastaan niiden omille emoy-
rityksille, tytéryrityksille tai emoyritysten muille tytéryrityksille.

12)  Henkilét, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ainoastaan satunnaisesti
ammattitoimintansa yhteydessd, olisi niin ikddn jitettdvd tdmin
direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle edellyttden, ettd edelld
mainittu toiminta on sidfnneltyd ja ettei tdimd sddntely estd sijoi-
tuspalvelujen tarjoamista satunnaisesti.

13)  Tatd direktiivid ei olisi sovellettava henkildihin, joiden tarjoamat
sijoituspalvelut koostuvat ainoastaan tyontekijéiden osallistumis-
jérjestelmien hallinnoinnista ja jotka eivét ndin ollen tarjoa sijoi-
tuspalveluja kolmansille osapuolille.

(") EYVL 56, 4.4.1964, s. 878/64, direktiivi sellaisena kuin se on muutettuna

vuoden 1972 liittymisasiakirjalla.

(®) EYVL L 228, 16.8.1973, s. 3, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna direktiivilla 2002/87/EY (EUVL L 35, 11.2.2003, s. 1).

() EYVL L 345, 19.12.2002, s. 1.
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14)  Tamidn direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle on tarpeen jattad
keskuspankit ja muut vastaavanlaista toimintaa harjoittavat yhtei-
sOt seké julkiset elimet, joiden tehtdvéné on hoitaa julkista velkaa
tai jotka osallistuvat kyseisen velan hoitoon, kun timé késittdd
myds sen sijoittamisen, lukuun ottamatta valtion osittain tai ko-
konaan omistamia yhteisdjd, joiden tehtivd on kaupallinen tai
liittyy omistusosuuksien hankintaan.

15)  Tamidn direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle on tarpeen jattad
yhteissijoitusyritykset ja eldkerahastot riippumatta siitd, onko ne
sovitettu yhteison tasolla yhteen, seké téllaisten yritysten séilytys-
yhteis6t ja omaisuudenhoitajat, koska heihin sovelletaan heiddn
toimintaansa suoraan mukautettuja erityissaéntoja.

16)  Péaistdkseen osalliseksi 2 kohdassa sdddetyistd soveltamisalan ul-
kopuolelle jéttdmisistd henkilon on tdytettdva jatkuvasti kysei-
sesséd artiklassa vahvistetut edellytykset. Erityisesti, jos henkild
tarjoaa sijoituspalveluja tai harjoittaa sijoitustoimintaa siten, ettd
hién jd3 tdmédn direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle silld perus-
teella, ettd ndmd palvelut tai toimet ovat ryhmdtasolla tarkastel-
tuna hénen padasiallisen liiketoimintansa oheistoimintoja, oheis-
toimintoja koskevaa vapautusta ei endd sovelleta hineen, jos ky-
seiset palvelut tai toimet lakkaavat olemasta hinen péddasiallisen
litketoimintansa oheistoimintoja.

17)  Tamin direktiivin soveltamisalaan kuuluvia sijoituspalveluja tar-
joavien ja/tai sijoitustoimintaa harjoittavien henkildiden toiminnan
olisi sijoittajien suojaamiseksi ja rahoitusjarjestelmén vakauden
varmistamiseksi oltava ndiden yritysten kotijdsenvaltion antaman
toimiluvan varaista.

18)  Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20 pidivand maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2000/12/EY (') mukaisesti toimiluvan saa-
neet luottolaitokset eivét tarvitse toista, tdmédn direktiivin mu-
kaista toimilupaa tarjotakseen sijoituspalveluja tai harjoittaakseen
sijoitustoimintaa. Jos luottolaitos pdéttdd tarjota sijoituspalveluja
tai harjoittaa sijoitustoimintaa, toimivaltaisten viranomaisten olisi
ennen toimiluvan myontdmistéd tarkistettava, ettd ne tdyttdvat ta-
min direktiivin mukaiset vaatimukset.

19)  Jos sijoituspalveluyritys satunnaisesti tarjoaa yhtd tai useampaa
sellaista sijoituspalvelua tai harjoittaa yhtd tai useampaa sellaista
sijoitustoimintaa, joka ei kuulu sen toimiluvan piiriin, sen ei pi-
téisi tarvita tdhdn tdmén direktiivin mukaista uutta toimilupaa.

(" EYVL L 126, 26.5.2000, s. 1, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna direktiivilla 2002/87/EY.
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20) Tatd direktiivid sovellettaessa toimeksiantojen vastaanottamiseen
ja vilittdmiseen olisi kuuluttava myos kahden tai useamman si-
joittajan saattaminen yhteen niin, ettd ndiden vélilld on mahdol-
lista toteuttaa liiketoimi.

21)  Omien varojen riittdvyyttd koskevien kehysten tulevan tarkistami-
sen yhteydessd Basel II -sopimuksessa jdsenvaltiot tunnustavat
tarpeen tarkastella uudelleen sitd, pitdisikd sijoituspalveluyritys-
ten, jotka toteuttavat asiakastoimeksiannot tdsmiyttdmallda kaup-
poja, katsoa toimivan pddmiehind ja pitdisikd yliméddrdisten omia
varoja koskevien séddntelyvaatimusten néin ollen koskea niita.

22)  Vastavuoroisen tunnustamisen ja kotijasenvaltion suorittaman val-
vonnan periaatteet edellyttivit, ettd minkdin jasenvaltion toimi-
valtaiset viranomaiset eivit saisi myontdd toimilupaa tai ettd nii-
den olisi peruutettava toimilupa tapauksissa, joissa esimerkiksi
toimintaohjelmien sisdllon, toiminnan alueellisen jakautumisen
tai tosiasiassa harjoitetun toiminnan perusteella on ilmeistd, ettd
sijoituspalveluyritys on valinnut jonkin jdsenvaltion oikeusjirjes-
telmdn kiertddkseen ankarammat vaatimukset, jotka ovat voi-
massa siind jdsenvaltiossa, jonka alueella se pédasiallisesti aikoo
harjoittaa tai harjoittaa toimintaansa. Sijoituspalveluyritykselld,
joka on oikeushenkild, olisi oltava sen jdsenvaltion myontima
toimilupa, jossa sen sddntOmidrdinen kotipaikka on. Sijoituspal-
veluyritykselld, joka ei ole oikeushenkild, olisi oltava sen jésen-
valtion mydntdmé toimilupa, jossa sen paidtoimipaikka sijaitsee.
Lisdksi jésenvaltioiden olisi edellytettivd, ettd sijoituspalveluyri-
tyksen pédtoimipaikka sijaitsee aina sen kotijésenvaltiossa ja ettd
se tosiasiallisesti toimii sielld.

23)  Kotijdsenvaltioltaan toimiluvan saaneella sijoituspalveluyrityk-
selld olisi oltava oikeus tarjota sijoituspalveluja ja/tai harjoittaa
sijoitustoimintaa kaikkialla yhteisdssd ilman, ettd sen tarvitsee
hakea erillistd toimilupaa sen jédsenvaltion toimivaltaiselta viran-
omaiselta, jossa se haluaa tarjota téllaisia palveluja tai harjoittaa
téllaista toimintaa.

24)  Koska erdit sijoituspalveluyritykset on vapautettu tietyistd sijoi-
tuspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittdvyydesti
15 pédivind maaliskuuta 1993 annetussa neuvoston direktiivissd
93/6/ETY () asetetuista velvoitteista, niiltd olisi vaadittava joko
tietyn suuruista vihimmaispddomaa tai ammatillista vastuuvakuu-
tusta tai ndiden yhdistelméd. Edelld mainitun vakuutuksen méa-
rien mukautuksissa olisi otettava huomioon vakuutusedustuksesta
9 piivdnd joulukuuta 2002 annetun Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivin 2002/92/EY mukaiset mukautukset (?). Tama
omien varojen riittdvyyden osalta sovellettava erityiskohtelu ei
kuitenkaan saisi vaikuttaa pditoksiin, jotka koskevat ndiden yri-
tysten asianmukaista kohtelua omien varojen riittdvyyttd koske-
van yhteison lainsdddédnnon tulevien muutosten nojalla.

(") EYVL L 141, 11.6.1993, s. 1, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna direktiivilla 2002/87/EY.
(®) EYVL L 9, 15.1.2003, s. 3.
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25)

26)

27)

28)

29)

Koska toiminnan vakauden valvontaa koskevan sédédntelyn sovel-
tamisala olisi rajoitettava yksikoihin, jotka pitdvdat ammattimai-
sesti ylld kaupankdyntivarastoa ja muodostavat ndin muille mark-
kinaosapuolille vastapuoliriskin, tdmén direktiivin soveltamisalan
ulkopuolelle olisi my6s jétettdvd yksikdt, jotka kdyvdt omaan
lukuunsa kauppaa rahoitusvilineilld, timén direktiivin soveltamis-
alaan kuuluvat hyédykejohdannaiset mukaan luettuna, sekéd yksi-
kot, jotka tarjoavat hyddykejohdannaisiin liittyvid sijoituspalve-
luja padasiallisen liiketoimintansa kohteena oleville asiakkaille,
niin ettd ryhmétasolla arvioiden tdmé tapahtuu néiden yksikoiden
pédasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana, edellyttden, etti nii-
den pédasiallinen liiketoiminta ei ole tdssd direktiivissd tarkoitet-
tua sijoituspalvelujen tarjontaa.

Sijoittajan omistusoikeuksien ja muiden vastaavanlaisten arvopa-
pereihin kohdistuvien oikeuksien sekid yritykselle uskottuihin va-
roihin kohdistuvien sijoittajan oikeuksien suojaamiseksi ndmi oi-
keudet olisi pidettdvd erilldén yrityksen oikeuksista. Tdmén peri-
aatteen ei kuitenkaan olisi estettdvd yritystd toimimasta omissa
nimissdén, mutta sijoittajan lukuun ja suostumuksella silloin,
kun liiketoimen luonne sitd edellyttdd, kuten osakkeiden lainauk-
sessa.

Jos asiakas yhteison lainsdddédnndn ja erityisesti rahoitusvakuus-
jérjestelyistd 6 pdivind kesdkuuta 2002 annetun Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivin 2002/47/EY (') mukaisesti siirtda
rahoitusvilineiden tai varojen koko omistusoikeuden sijoituspal-
veluyritykselle nykyisten tai tulevien, tosiasiallisten tai ehdollisten
taikka mahdollisten velvoitteiden turvaamiseksi tai kattamiseksi
muulla tavoin, ndiden rahoitusvélineiden tai varojen ei vastaavasti
olisi endd katsottava kuuluvan asiakkaalle.

Kolmansissa maissa toimiluvan saaneiden sijoituspalveluyritysten
sivuliikkeisiin yhteisdssd sovellettavia toimiluvan mydntdmisme-
nettelyjd olisi edelleen sovellettava tillaisiin yrityksiin. Nailld si-
vuliikkeilld ei saisi olla perustamissopimuksen 49 artiklan toisessa
kohdassa tarkoitettua palvelujen tarjoamisen vapautta eikd sijoit-
tautumisvapautta muussa jidsenvaltiossa kuin siind, johon ne jo
ovat sijoittautuneet. Sellaisia tapauksia varten, joissa yhteisdd ei-
vat sido mitkddn kahden- tai monenviliset velvoitteet, on aiheel-
lista sdédtdd menettelystd sen varmistamiseksi, ettd yhteisdn sijoi-
tuspalveluyritykset saavat vastavuoroisen kohtelun kyseisissé kol-
mansissa maissa.

Koska monet sijoituspalveluyritykset harjoittavat samanaikaisesti
yhé useampia toimintoja, ndiden erilaisten toimintojen ja yritysten
asiakkaiden vilisten eturistiriitojen mahdollisuus on lisdéntynyt.
Tamidn vuoksi on tarpeen vahvistaa sddnnot sen varmistamiseksi,
etteivit tdllaiset ristiriidat vahingoita niiden asiakkaiden etua.

(M EYVL C 168, 27.6.2002, s. 43.
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30)

31)

32)

33)

34)

35)

36)

Palvelu olisi katsottava tarjotun asiakkaan aloitteesta, paitsi jos
asiakas esittdd pyynnon yrityksestd tai yrityksen puolesta kysei-
selle asiakkaalle ldhetetyn henkilokohtaisen viestin perusteella,
joka siséltdd kehotuksen tai jonka tarkoituksena on vaikuttaa asi-
akkaan péaitokseen tietyn rahoitusvilineen tai litkketoimen osalta.
Palvelu voidaan katsoa asiakkaan aloitteesta tarjotuksi siitd huo-
limatta, ettd asiakas pyytdd sitd rahoitusvélineitd koskevan mai-
noksen tai tarjouksen sisdltivdn viestin perusteella, joka on koh-
distettu yleisolle tai jollekin suuremmalle asiakkaiden tai potenti-
aalisten asiakkaiden ryhmélle tai luokalle mitd tahansa luonteel-
taan yleistd viestintdvélinettd kdyttden.

Téamin direktiivin yhtend tavoitteena on sijoittajien suojaaminen.
Sijoittajien suojaa koskevat toimenpiteet olisi mukautettava kun-
kin sijoittajaryhmén (ei-ammattimaisten eli véhittdis- tai yksityis-
sijoittajien, ammattimaisten sijoittajien ja vastapuolten) erityispiir-
teiden mukaisiksi.

Poiketen periaatteesta, jonka mukaan kotijasenvaltio myontda si-
vuliikkeiden toimiluvat sekd vastaa niiden toimintaa sdételevien
velvollisuuksien tdytdntoonpanosta ja valvonnasta, on tarkoituk-
senmukaista, ettd vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltainen vi-
ranomainen ottaa vastuun tiettyjen tdmén direktiivin mukaisten
velvoitteiden tdytintdonpanosta, kun liiketoimet toteutetaan sivu-
liikkkeen kautta sen jdsenvaltion alueella, jossa sivuliike sijaitsee,
koska tdmd viranomainen on ldhimpénd sivuliikettd ja pystyy
paremmin havaitsemaan sivuliikkeen toimia koskevien sdéntdjen
rikkomisen ja puuttumaan siihen.

On tarpeen asettaa tehokas “parasta toteutusta” (best execution)
koskeva velvollisuus sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyri-
tykset toteuttavat asiakastoimeksiannot asiakkaalle mahdollisim-
man edullisin ehdoin. Tatd velvoitetta olisi sovellettava yrityksiin,
joilla on sopimus- tai asiamiessuhteen perusteella velvollisuuksia
asiakasta kohtaan.

Terve kilpailu edellyttdd, ettd markkinaosapuolet ja sijoittajat voi-
vat vertailla hintoja, jotka kauppapaikkojen (eli sdénneltyjen
markkinoiden, monenkeskisten kaupankédyntijdrjestelmien ja vélit-
tdjien) on julkaistava. Tétd varten suositellaan, ettd jdsenvaltiot
poistavat kaikki esteet, jotka saattavat estdd asiaankuuluvien tie-
tojen yhdistdmisen eurooppalaisella tasolla ja niiden julkaisemi-
sen.

Sopiessaan liikesuhteesta asiakkaan kanssa sijoituspalveluyritys
voi pyytdd asiakasta tai potentiaalista asiakasta hyvidksyméin sa-
malla kertaa sekéd toimeksiantojen toteuttamispolitiikan ettd mah-
dollisuuden, ettd hinen toimeksiantonsa voidaan toteuttaa sdin-
nellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankéyntijérjestelméin ul-
kopuolella.

Henkildiden, jotka tarjoavat sijoituspalveluja useamman kuin yh-
den sijoituspalveluyrityksen puolesta, ei olisi katsottava olevan
sidonnaisasiamichid vaan sijoitusyrityksid, jos ne siséltyvét timéan
direktiivin méaéritelmén piiriin, lukuun ottamatta tiettyja henkiloi-
td, jotka voidaan jéttdd sen soveltamisalan ulkopuolelle.
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37)

38)

39)

40)

41)

42)

43)

44)

Tédmé direktiivi ei saisi vaikuttaa sidonnaisasiamiesten oikeuteen
harjoittaa muiden direktiivien piiriin kuuluvaa toimintaa tai sithen
liittyvdd toimintaa, joka koskee rahoituspalveluja tai -tuotteita,
jotka eivdt kuulu tdmédn direktiivin soveltamisalaan, myoskdin
silloin, kun tdmé tapahtuu saman finanssiryhmén osien lukuun.

Tatd direktiivid ei tulisi soveltaa sijoituspalveluyrityksen toimiti-
lojen ulkopuolella harjoitettavan toiminnan (ovelta ovelle -myyn-
ti) edellytyksiin.

Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten olisi evittdvd rekis-
terdinti tai peruutettava se, mikéli tosiasiassa harjoitetun toimin-
nan perusteella on ilmeistd, ettd sidonnaisasiamies on valinnut
yhden jdsenvaltion oikeusjirjestelmén kiertddkseen sen jésenval-
tion ankarammat vaatimukset, jossa se pdiasiallisesti aikoo har-
joittaa tai jo harjoittaa toimintaansa.

Tatd direktiivid sovellettaessa olisi katsottava, ettd hyviksytyt
vastapuolet toimivat asiakkaina.

Sen varmistamiseksi, ettd menettelytapasdint6jd, mukaan lukien
“parasta toteutusta” (best execution) ja asiakastoimeksiantojen ka-
sittelyd koskevat sddnnot, noudatetaan eniten suojaa tarvitsevien
sijoittajien osalta, ja koko yhteisdssd vakiintuneen markkinakdy-
tinnon huomioon ottamiseksi on tarkoituksenmukaista selventid,
ettd menettelytapasdiant6jd voidaan olla noudattamatta liiketoimis-
sa, jotka on toteutettu tai saatu aikaan hyviksyttdvien vastapuol-
ten kesken.

Hyviksyttidvien vastapuolten kesken toteutettavien liiketoimien
osalta olisi velvollisuutta julkistaa asiakkaan rajahintatoimeksian-
not sovellettava ainoastaan, jos vastapuoli nimenomaisesti ldhet-
tdd rajahintatoimeksiannon sijoituspalveluyrityksen toteutettavak-
si.

Jasenvaltioiden on suojeltava luonnollisten henkildiden oikeutta
yksityisyyteen yksildiden suojelusta henkilGtietojen kasittelyssd
ja ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta 24 péiviand lokakuuta
1995 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
95/46/EY (') mukaisesti.

Koska tarkoituksena on samanaikaisesti sekd suojata sijoittajia
ettd turvata arvopaperimarkkinoiden moitteeton toiminta, on var-
mistettava liiketoimien avoimuus ja timén varmistamiseksi annet-
tujen sdintdjen soveltaminen sijoituspalveluyrityksiin niiden toi-
miessa markkinoilla. Jotta sijoittajille tai markkinaosapuolille voi-
daan tarjota mahdollisuus aina arvioida suunnitteilla olevan osa-
kekaupan ehdot sekéd tarkistaa jalkikdteen kaupanteko-olosuhteet,
olisi vahvistettava yhteiset sddnnét, joita sovelletaan padtettyjd
osakekauppoja ja osakekaupassa kulloinkin tarjolla olevia kau-
pantekomahdollisuuksia koskevien yksityiskohtaisten tietojen jul-
kistamiseen. Téllaiset sddanndt ovat tarpeen jasenvaltioiden osake-
markkinoiden tehokkaan yhdentymisen varmistamiseksi, oman-
pddomanehtoisten rahoitusvilineiden yleisen hinnanmuodostuksen
tehostamiseksi sekd “parasta toteutusta” (best execution) koske-
vien velvollisuuksien noudattamisen edistdmiseksi. Nami nako-
kohdat edellyttivét kokonaisvaltaista avoimuussddnndstod, jota
sovelletaan kaikkiin osakkeilla tehtdviin litketoimiin siitd riippu-
matta, toteutetaanko ne  sijoituspalveluyrityksen  toimesta

(M) EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31.
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45)

46)

47)

48)

49)

kahdenvilisesti vai sddnneltyjen markkinoiden tai monenkeskisen
kaupankdyntijarjestelmén kautta. Tamén direktiivin mukainen si-
joituspalveluyritysten velvoite ilmoittaa osto- ja myyntitarjoukset
ja toteuttaa toimeksianto ilmoitettuun hintaan ei vapauta sijoitus-
palveluyritystd velvoitteesta siirtdd toimeksianto johonkin muu-
hun toteuttamispaikkaan, kun tdllainen sisdistdminen voisi estdd
yritystd noudattamasta “parasta toteutusta” koskevia velvoittei-
taan.

Jasenvaltioiden pitdisi voida soveltaa tdmén direktiivin mukaisia
liiketoimien ilmoittamista koskevia velvoitteita rahoitusvélinei-
siin, joita ei ole hyvéksytty kaupankdynnin kohteiksi sdénnellyilld
markkinoilla.

Jasenvaltio voi pdittdd soveltaa tdssd direktiivissd sdddettyja
kauppaa edeltdvid ja sen jélkeisid avoimuusvaatimuksia muihin
rahoitusvilineisiin kuin osakkeisiin. Siind tapauksessa vaatimuk-
sia olisi sovellettava kaikkiin sijoituspalveluyrityksiin, joiden ko-
tijdsenvaltiona kyseinen jdsenvaltio toimii alueellaan toteutetta-
vien sekd liiketoiminnan ja palvelujen tarjonnan vapauden nojalla
toteutettavien rajatylittdvien toimien osalta. Vaatimuksia olisi so-
vellettava myds toisessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneiden sijoi-
tuspalveluyritysten kyseiseen jésenvaltioon sijoittautuneiden sivu-
likkkeiden sen alueella toteuttamiin toimiin.

Kaikilla sijoituspalveluyrityksilld olisi oltava samat mahdollisuu-
det tulla sddnneltyjen markkinoiden jéseniksi tai pddstd niille
kaikkialla yhteisdssé. Riippumatta siitd, miten liiketoimet on talld
hetkelld jisenvaltioissa jérjestetty, on tirkedd poistaa tekniset ja
oikeudelliset rajoitukset, jotka koskevat pddsyd sddnnellyille
markkinoille.

Rajatylittdvien liiketoimien loppuunsaattamisen helpottamiseksi
on niin ikddn tarkoituksenmukaista tarjota sijoituspalveluyrityk-
sille mahdollisuus kéyttdd selvitysjirjestelmid kaikkialla yhtei-
sOssd siitd riippumatta, onko liiketoimet toteutettu kyseisen jasen-
valtion sddnnellyilld markkinoilla. Sijoituspalveluyritysten, jotka
haluavat suoraan osallistua muiden jasenvaltioiden selvitysjérjes-
telmiin, olisi tiytettdvd jdsenyydelle asetetut asianmukaiset toi-
minnalliset ja kaupalliset vaatimukset sekd toiminnan vakauden
valvontatoimenpiteitd koskevat vaatimukset rahoitusmarkkinoiden
moitteettoman ja asianmukaisen toiminnan yllapitdmiseksi.

Sddnneltyjen markkinoiden ylldpitoa koskevan toimiluvan olisi
katettava kaikki toimet, jotka liittyvdt suoraan toimeksiantojen
ndhtdvilldpitoon, Kkisittelyyn, toteuttamiseen, vahvistamiseen ja
niistd ilmoittamiseen siitd lukien, kun sddnnellyt markkinat vas-
taanottavat toimeksiannon, ja pédttyen siihen, kun toimeksianto
toimitetaan loppuun saatettavaksi, sekéd toimet, jotka liittyvit ra-
hoitusvélineiden kaupankdynnin kohteeksi ottamiseen. Tahén olisi
siséllytettdvd myos liiketoimet, jotka toteutetaan sddnneltyjen
markkinoiden nime&mien markkinatakaajien vilitykselld ndiden
markkinoiden jéirjestelmien puitteissa ja kyseistd jarjestelméd
sddntelevien sddntdjen mukaisesti. Kaikkia sddnneltyjen markki-
noiden tai monenkeskisten kaupankdyntijirjestelmien jdsenten tai
markkinaosapuolten toteuttamia liiketoimia ei ole katsottava to-
teutetuiksi séddnneltyjen markkinoiden tai monenkeskisen kaupan-
kdyntijarjestelmédn jérjestelmien puitteissa. Liiketoimia, jotka
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jésenet tai markkinaosapuolet toteuttavat kahdenvélisesti ja jotka
eivit tdytd kaikkia sddnnellyille markkinoille tai monenkeskiselle
kaupankayntijarjestelmille timén direktiivin mukaisesti sdédettyja
velvollisuuksia, olisi pidettdvd kauppojen sisdisten toteuttajien
madritelmdd sovellettaessa liiketoimina, jotka on toteutettu sddn-
neltyjen markkinoiden tai monenkeskisen kaupankdyntijarjestel-
min ulkopuolella. Talldin sijoituspalveluyrityksen olisi oltava
velvollinen julkistamaan sitovat hintatarjoukset, jos tdssd direktii-
visséd sdddetyt edellytykset tayttyvit.

50) Kauppojen sisdiset toteuttajat saattavat pdittdd myontdd paddsyn
niiden hintatarjouksia koskeviin tietoihin ainoastaan yksityisasi-
akkaille, ainoastaan ammattimaisille asiakkaille tai molemmille.
Ne eivét saisi voida harjoittaa syrjintdd nédiden asiakasryhmien
sisalla.

51) 27 artiklassa ei velvoiteta kauppojen sisdisid toteuttajia julkista-
maan sitovia hintatarjouksia liiketoimista, jotka ovat tavanomaista
markkinakokoa suurempia.

52)  Jos sijoituspalveluyritys on kauppojen sisdinen toteuttaja sekd
osakkeiden ettdi muiden rahoitusvélineiden osalta, velvoitetta
tehdd hintatarjous pitidisi soveltaa vain osakkeisiin, sanotun kui-
tenkaan rajoittamatta johdanto-osan 46 kappaleen soveltamista.

53)  Témén direktiivin tarkoituksena ei ole edellyttdd kauppaa edelté-
vien avoimuusvaatimusten soveltamista liiketoimiin, jotka toteu-
tetaan OTC-kaupan pohjalta. OTC-kaupan luonteeseen kuuluu,
ettd liiketoimet ovat epdsddnndllisida ad hoc -toimia ja ettd ne
toteutetaan tukkukaupan vastapuolten kanssa ja ovat osa litkesuh-
detta, jota puolestaan luonnehtivat tavanomaista markkinakokoa
suuremmat kaupat ja se, ettd kaupat toteutetaan niiden jarjestely-
jen ulkopuolella, joita kyseinen yritys yleensé kayttda liiketoimin-
nassaan kauppojen sisdisend toteuttajana.

54)  Osakelajin tavanomainen markkinakoko ei saa olla merkittivalla
tavalla suhteeton verrattuna kuhunkin kyseiseen osakelajiin kuu-
luvaan osakkeeseen.

55)  Direktiivid 93/6/ETY tarkistettaessa olisi vahvistettava ne vahim-
maispddomavaatimukset, jotka sddnneltyjen markkinoiden olisi
tiytettdvd toimiluvan saamiseksi, ja ndin tehtdessd olisi otettava
huomioon niihin markkinoihin liittyvien riskien erityinen luonne.

56)  Sddnneltyjen markkinoiden ylldpitdjien olisi voitava yllépitdd
my0s monenkeskistd kaupankayntijirjestelmdd tdméan direktiivin
asiaankuuluvien sddnnosten mukaisesti.

57)  Témin direktiivin sddnndsten, jotka koskevat rahoitusvilineiden
ottamista kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyn markkinan sdanto-
jen mukaisesti, ei olisi vaikutettava arvopaperien ottamisesta vi-
ralliselle porssilistalle sekd siihen liittyvéstd tiedonantovelvolli-
suudesta 28 pdivdnd toukokuuta 2001 annetun Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivin 2001/34/EY (!) sddnnosten sovel-
tamiseen. Sddnnellyn markkinan olisi voitava soveltaa tdssd di-
rektiivissd asetettuja vaatimuksia tiukempia vaatimuksia sellaisten

(") EYVL L 184, 6.7.2001, s. 1, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2003/71/EY (EUVL
L 345, 31.12.2003, s. 64).
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58)

59)

60)

61)

62)

63)

arvopapereiden tai rahoitusvélineiden liikkeeseenlaskijoihin, joita
ndmd markkinat harkitsevat ottavansa kaupankdynnin kohteeksi.

Jasenvaltioiden olisi voitava nimetd eri toimivaltaisia viranomai-
sia vastaamaan tdssd direktiivissd sdddettyjen moninaisten velvoit-
teiden tdytdntoonpanosta. Néiden viranomaisten olisi oltava luon-
teeltaan julkisia, milld taataan niiden riippumattomuus taloudelli-
sista toimijoista ja véltetddn eturistiriidat. Jésenvaltioiden olisi
kansallisen lainsddddnnén mukaisesti varmistettava toimivaltaisen
viranomaisen asianmukainen rahoitus. Vaikka valvontaan on ni-
metty julkiset viranomaiset, valvontatehtévien olisi oltava siirret-
tidvissd toimivaltaisen viranomaisen vastuulla.

Jonkin jdsenvaltion yhteysviranomaisen toisen jasenvaltion yhte-
ysviranomaiselta saamia luottamuksellisia tietoja ei olisi pidettdva
pelkdstddn kyseistd maata koskevina.

On tarpeen ldhentdd toimivaltaisten viranomaisten valtuuksia,
jotta valvonta olisi vaikutuksiltaan samankaltaista kaikkialla yh-
dentyneilld rahoitusmarkkinoilla. Kaikille yhteisin vdhimmaiisval-
tuuksin ja niihin yhdistetyin riittdvin resurssein olisi voitava taata
tehokas valvonta.

Asiakkaiden suojaamiseksi ja rajoittamatta asiakkaan oikeutta
saattaa asia tuomioistuimen késiteltdviksi on tarkoituksenmukais-
ta, ettd jésenvaltiot rohkaisevat tuomioistuinten ulkopuolista riita-
asiain ratkaisua varten perustettuja julkisia tai yksityisid elimid
tekemdén yhteistyotd rajatylittdvien riitojen ratkaisemisessa ottaen
huomioon tuomioistuinten ulkopuolisiin kuluttajariitoja ratkaise-
viin elimiin sovellettavista periaatteista 30 pédivdnd maaliskuuta
1998 annettu komission suositus 98/257/EY (!). Kun jdsenvaltiot
panevat tdytdntdon sddnnoksid, jotka koskevat valitus- ja muu-
toksenhakumenettelyjd tuomioistuinten ulkopuolisen riitojen rat-
kaisemisen osalta, olisi rohkaistava kdyttdméddn nykyisid rajatylit-
tdvid yhteistyojérjestelmid ja etenkin rahoituspalvelualan riitojen-
ratkaisuverkostoa (FIN-Net).

Kaiken toimivaltaisten viranomaisten, muiden viranomaisten,
elinten tai henkildiden vélisen tietojen vaihdon tai toimittamisen
olisi tapahduttava henkildtietojen siirtoa kolmansiin maihin kos-
kevien sddntdjen mukaisesti, joista on sédddetty direktiivissd
95/46/EY.

On tarpeen tehostaa sddnnoksid, jotka koskevat kansallisten toi-
mivaltaisten viranomaisten vélistd tiedonvaihtoa sekd vahvistaa
niiden keskindisid avunanto- ja yhteistydvelvoitteita. Toimival-
taisten viranomaisten olisi rajatylittivdn toiminnan lisddntymisen
vuoksi annettava toisilleen tehtiviensd hoitamisen edellyttimait
tiedot, jotta ne voivat varmistaa tdmén direktiivin tehokkaan téy-
tdntdonpanon myos silloin, kun séddnndsten rikkominen tai epéilys
niiden rikkomisesta saattaa koskea kahden tai useamman jisen-
valtion viranomaisia. Tiedonvaihto edellyttdd ehdotonta salassapi-
tovelvollisuutta, jotta voidaan varmistaa toimiva tietojenvaihto
sekd henkildiden oikeuksien suoja.

(M) EYVL L 115, 17.4.1998, s. 31.
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64)

65)

66)

67)

68)

69)

70)

Neuvosto asetti 17 pdivénd heindkuuta 2000 pitdméssddn istun-
nossa Euroopan arvopaperimarkkinoiden sédintelyd tarkastelevan
viisaiden komitean. Viisaiden komitea ehdotti loppuraportissaan
sellaisten uusien lainsdddantomenettelyjen kdyttoonottoa, jotka
perustuvat yleisperiaatteiden, tdytdntdonpanotoimenpiteiden, yh-
teistyon ja tdytdntdonpanon muodostamaan nelitasoiseen ldhesty-
mistapaan. Tason 1 eli direktiivin olisi rajoituttava laajoihin
“yleisperiaatteisiin”, kun taas tason 2 olisi kisitettdva teknisid
tdytdntdonpanotoimenpiteitd, jotka komissio hyviksyy komitean
avustuksella.

Tukholmassa 23 pdivdnd maaliskuuta 2001 kokoontuneen Eu-
rooppa-neuvoston paitdslauselmassa hyviksytdén viisaiden komi-
tean laatima loppuraportti ja ehdotettu nelitasoinen l&hestymistapa
arvopaperimarkkinoita koskevan yhteison lainsdddéantomenettelyn
tehokkuuden ja avoimuuden lisddmiseksi.

Tukholmassa kokoontuneen Eurooppa-neuvoston mukaan tasolla
2 maédriteltyjd tdytantdonpanotoimenpiteitd olisi kdytettdvd useam-
min sen varmistamiseksi, ettd tekniset sdéinnokset voidaan pitdd
markkinoiden ja valvonnan kehityksen tasalla, ja kaikille tason
2 tyovaiheille olisi asetettava méadraajat.

Lainsddddnndn tdytdntdonpanosta rahoituspalvelujen alalla 5 pai-
vind helmikuuta 2002 annetussa Euroopan parlamentin péétoslau-
selmassa hyvéksyttiin viisaiden komitean raportti komission sa-
mana péivani parlamentille antaman juhlallisen vakuutuksen sekd
sisdmarkkinoista vastaavan komission jidsenen talous- ja raha-asi-
oita kisittelevdn parlamentin valiokunnan puheenjohtajalle 2 pii-
vind lokakuuta 2001 osoittaman kirjeen perusteella, joka koskee
Euroopan parlamentin asemaan tdssd menettelyssd liittyvid takei-
ta.

Tamidn direktiivin tiytdntdonpanon edellyttdmistd toimenpiteisti
olisi padtettdvd menettelystd komissiolle siirrettyd tiytdntoonpa-
novaltaa kéytettdessd 28 paivand kesdkuuta 1999 tehdyn neuvos-
ton padtoksen 1999/468/EY (!) mukaisesti.

Euroopan parlamentille olisi annettava ehdotettujen muutosten ja
tdytdntdonpanotoimenpiteiden tarkastelua ja niitd koskevan lau-
sunnon antamista varten kolmen kuukauden maiériaika, joka las-
ketaan siitd, kun ne on toimitettu sille ensimmadisen kerran. Tétd
médrdaikaa olisi kuitenkin voitava kiireellisissd ja asianmukaisesti
perustelluissa tapauksissa lyhentéé. Jos Euroopan parlamentti an-
taa péitoslauselman edelld mainitussa médrdajassa, komission
olisi tarkasteltava ehdotettuja muutoksia ja toimenpiteitd uudel-
leen.

Rahoitusmarkkinoiden kehityksen huomioon ottamiseksi komis-
sion olisi toimitettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle ker-
tomukset ammatillista vastuuvakuutusta koskevien sdénndsten so-
veltamisesta, avoimuussdintdjen soveltamisalasta sekd mahdolli-
suudesta myontdd sijoituspalveluyrityksen toimilupa hyddykejoh-
dannaisten kauppaan erikoistuneille vélittdjille.

(M) EYVL L 184, 17.7.1999, s. 23.
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71)  Tavoitteena oleva sellaisten yhdentyneiden rahoitusmarkkinoiden
luominen, joilla sijoittajilla on tehokas suoja ja joilla markkinoi-
den tehokkuus ja eheys on yleisesti turvattu, edellyttdd sellaisten
yhteisten sédédntelyvaatimusten asettamista, joita sovelletaan sijoi-
tuspalveluyrityksiin siitd riippumatta, missd ne ovat yhteisdssd
saaneet toimiluvan, ja joilla sddnnelldén sddnneltyjen markkinoi-
den ja muiden kaupankidyntijdrjestelmien toimintaa sen ehkiise-
miseksi, ettd avoimuuden puute ja toiminnan héiriot yksittdisilla
markkinoilla vaarantaisivat Euroopan koko rahoitusjirjestelmén
tehokkaan toiminnan. Koska tdmi tavoite voidaan paremmin saa-
vuttaa yhteison tasolla, yhteisd voi toteuttaa toimenpiteitd perus-
tamissopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti. Kyseisessd artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaat-
teen mukaisesti tdssd direktiivissé ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen
tdmén tavoitteen saavuttamiseksi,

OVAT ANTANEET TAMAN DIREKTIIVIN:

I OSASTO
MAARITELMAT JA SOVELTAMISALA

1 artikla

Soveltamisala

1. Tatd direktiivid sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin ja siddnneltyi-
hin markkinoihin.

2. Myds luottolaitoksiin, joille on myonnetty toimilupa direktiivin
2000/12/EY mukaisesti, sovelletaan seuraavia sddnnoksid siltd osin
kuin ne tarjoavat yhtd tai useampaa sijoituspalvelua tai harjoittavat si-
joitustoimintaa:

— 1 osaston 2 artiklan 2 kohtaa, 11, 13 ja 14 artiklaa,

— 1II osaston II luvun sdannoksid 23 artiklan 2 kohdan toista alakohtaa
lukuun ottamatta,

— 1II osaston III luvun sddnndksid 31 artiklan 2-4 kohtaa ja 32 artiklan
2-6 kohtaa ja 32 artiklan 8 ja 9 kohtaa lukuun ottamatta,

— IV osaston 48-53, 57, 61 ja 62 artiklaa sekid

— V osaston 71 artiklan 1 kohtaa.

2 artikla
Poikkeukset

1.  Tata direktiivid ei sovelleta:

a) muun ensivakuutusliikkeen kuin henkivakuutusliikkeen aloittamista
ja harjoittamista koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maé-
rdysten yhteensovittamisesta 24 pidivdnd heindkuuta 1973 annetun
ensimmadisen neuvoston direktiivin 73/239/ETY (!) 1 artiklassa, hen-
kivakuutuksesta 5 pdivénd marraskuuta 2002 annetun Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiivin 2002/83/EY (?) 1 artiklassa maé-
riteltyihin vakuutusyrityksiin eikd direktiivissd 64/225/ETY tarkoi-
tettua jélleen- tai edelleenvakuutusta harjoittaviin yrityksiin,

b) henkil6ihin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja yksinomaan emoyrityk-
silleen, tytéryrityksilleen tai emoyritystensd muille tytaryrityksille;

(") EYVL L 228, 16.8.1973, s. 3, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna direktiivilla 2002/87/EY.
(®>) EYVL L 345, 19.12.2002, s. 1.
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<)

d)

2)

h)

i)

k)

henkil6ihin, jotka tarjoavat sijoituspalvelua, kun tdtd palvelua tarjo-
taan satunnaisesti ammattitoiminnan yhteydessd ja kun tdtd ammat-
titoimintaa sdfnnellddn lain sd&nndksin tai hallinnollisin méérdyksin
tai ammattikunnan eettisin sdidnndin, joissa ei suljeta pois tdllaisen
palvelun tarjoamista;

henkil6ihin, jotka tarjoavat vain sellaista sijoituspalvelua tai harjoit-
tavat vain sellaista sijoitustoimintaa, joka muodostuu yksinomaan
kaupankdynnistd omaan lukuun, elleivdt he ole markkinatakaajia
tai elleivét he sddnneltyjen markkinoiden tai monenkeskisen kaupan-
kayntijarjestelmén ulkopuolella kdy suunnitelmallisesti, usein toistu-
vasti ja jarjestelméllisesti kauppaa omaan lukuunsa tarjoamalla kol-
mansille osapuolille avoimen jérjestelmén tarkoituksenaan saada
ndméd mukaan kaupankiyntiin;

henkil6ihin, joiden tarjoamat sijoituspalvelut muodostuvat ainoas-
taan tyontekijoiden osallistumisjérjestelmien hallinnoinnista;

henkil6ihin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja, jotka koostuvat ainoas-
taan sekd tyontekijoiden osallistumisjérjestelmien hallinnoinnista
ettd ainoastaan niiden omalle emoyritykselle, tytéryrityksille tai
emoyrityksen muille tytaryrityksille tarjotuista sijoituspalveluista;

Euroopan keskuspankkijarjestelmén jdseniin ja muihin kansallisiin
elimiin, jotka harjoittavat vastaavanlaista toimintaa, ja muihin julki-
siin elimiin, joiden vastuulla on julkisen velan hoitaminen tai jotka
osallistuvat sen hoitoon;

yhteissijoitusyrityksiin ja eldkerahastoihin riippumatta siitd, onko ne
yhteensovitettu yhteison tasolla, sekd nédiden yritysten tai rahastojen
sdilytysyhteisdihin ja omaisuudenhoitajiin;

henkil6ihin, jotka kéyvét kauppaa rahoitusvélineilld omaan lukuunsa
tai tarjoavat hyddykejohdannaisiin liittyvid sijoituspalveluja tai liit-
teen I osaan C.10 sisdltyvid johdannaissopimuksia padasiallisen lii-
ketoimintansa kohteena oleville asiakkaille edellyttden, ettd ryhmé-
tasolla tdméd tapahtuu niiden pédasiallisen liiketoiminnan oheistoi-
mintana ja niiden pédasiallinen liiketoiminta ei ole tidssd direktiivissd
tarkoitettua sijoituspalvelujen tarjontaa tai direktiivissd 2000/12/EY
tarkoitettua pankkipalvelujen tarjontaa.

henkil6ihin, jotka tarjoavat sijoitusneuvontaa muun tdmén direktii-
vin soveltamisalan ulkopuolisen liiketoiminnan yhteydessd edellyt-
tden, ettei timé neuvonta ole maksullista;

henkil6ihin, joiden pédasiallisena liiketoimintana on kaupankdynti
hyodykkeilld ja/tai hyddykejohdannaisilla omaan Iukuun. Tétd poik-
keusta ei sovelleta, jos hyddykkeilld ja/tai hyddykejohdannaisilla
omaan lukuunsa kauppaa kdyvit henkilot ovat osa ryhmaii, jonka
pédasiallisena liiketoimintana on muiden sijoituspalvelujen tarjoami-
nen tdssd direktiivissid tarkoitetussa mielessd tai pankkipalvelujen
tarjoaminen direktiivissd 2000/12/EY tarkoitetussa mielessa;
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1) yrityksiin, joiden tarjoamat sijoituspalvelut ja/tai harjoittamat sijoi-
tustoimet muodostuvat ainoastaan kaupankdynnistd omaan lukuun
futuuri-, optio- tai muilla johdannaismarkkinoilla ja kéteismarkki-
noilla yksinomaan johdannaismarkkinoilla tehtyjen sijoitusten suo-
jaamiseksi tai jotka kdyvit kauppaa ndiden markkinoiden muiden
markkinaosapuolten Iukuun tai jotka asettavat nididen markkinoiden
osapuolille hinnat ja jotka ovat ndiden markkinoiden selvitysosapu-
olten takaamia, kun kyseisten markkinoiden selvitysosapuolet otta-
vat vastuun ndiden yritysten tekemien sopimusten tdyttdmisen var-
mistamisesta;

m) tanskalaisten ja suomalaisten eldkerahastojen perustamiin yhdistyk-
siin, joiden ainoana tarkoituksena on hoitaa jdsenindén olevien eld-
kerahastojen varoja;

n) agente di cambio -nimisiin vélittdjiin, joiden toimintaa ja tehtdvid
sddnnellddn 24 pdivand helmikuuta 1998 annetun Italian kansallisen
asetuksen nro 58 artiklassa 201.

2. Témin direktiivin nojalla sdéddettyja oikeuksia ei uloteta palvelujen
tarjoamiseen vastapuolena sellaisissa liiketoimissa, joiden toteuttajina
ovat valtionvelkaa hoitavat julkiset laitokset tai Euroopan keskuspank-
kijarjestelmén jdsenet, jotka hoitavat tehtdvidan perustamissopimuksen,
Euroopan keskuspankkijérjestelmidn ja Euroopan keskuspankin perus-
sddnnon mukaisesti tai hoitavat vastaavia tehtdvid kansallisten sd&nnds-
ten mukaisesti.

3. Rahoitusmarkkinoiden kehityksen huomioon ottamiseksi ja tdmén
direktiivin yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi komissio voi
»M3 ———— < tarkentaa 1 kohdan c, i ja k alakohdassa tarkoi-
tettujen poikkeusten osalta, milld perusteella jokin toiminta on ryhma-
tasolla katsottava piddasiallisen liiketoiminnan oheistoiminnaksi ja mil-
loin palveluntarjonta on luonteeltaan satunnaista. » M3 Nimi toimen-
piteet, joiden tarkoituksena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin
keskeisid osia tdydentdmilld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa
tarkoitettua valvonnan késittdvad sddntelymenettelyd noudattaen. <«

3 artikla

Valinnaiset poikkeukset

1. Jasenvaltiot voivat pdittdd olla soveltamatta titd direktiivid sellai-
siin henkil6ihin, joiden kotijdsenvaltioita ne ovat ja jotka:

— eivét saa pitdd hallussaan asiakkaittensa varoja tai arvopapereita ja
jotka tdmédn vuoksi eivét koskaan saa olla velkaa asiakkailleen; ja

— saavat tarjota ainoastaan sijoituspalvelua, joka muodostuu siirrettivia
arvopapereita ja yhteissijoitusyritysten osuuksia koskevien toimeksi-
antojen vastaanottamisesta ja valittdmisestd sekd kyseisiin rahoitus-
vélineisiin liittyvén sijoitusneuvonnan tarjoamisesta; ja

— kyseistd palvelua tarjotessaan voivat vilittdd toimeksiantoja ainoas-
taan

i) tdmén direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneille sijoituspalve-
luyrityksille;
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ii) direktiivin 2000/12/EY mukaisesti toimiluvan saaneille luottolai-
toksille;

iii) kolmansissa maissa toimiluvan saaneiden sijoituspalveluyritysten
ja luottolaitosten sivuliikkeille, joihin sovelletaan ja jotka nou-
dattavat toiminnan vakautta koskevia sddntdjd, joiden toimival-
taiset viranomaiset katsovat olevan vidhintddn yhtd tiukat kuin
ne, joista on sdddetty tdssd direktiivissd, direktiivissd
2000/12/EY tai direktiivissd 93/6/ETY;

iv) yhteissijoitusyrityksille, joille on jonkin jdsenvaltion lain nojalla
annettu lupa markkinoida rahasto-osuuksia yleisélle, ja téllaisten
yritysten omaisuudenhoitajille;

v) kiintedn pddoman sijoitusyhtidille, sellaisina kuin ne on mii-
ritelty 13 pédivédnd joulukuuta 1976 niiden takeiden yhteensovit-
tamista samanveroisiksi, joita jdsenvaltioissa vaaditaan perusta-
missopimuksen 58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yhtiGiltd
niiden jdsenten sekd ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osake-
yhti6itd perustettaessa sekd niiden péddomaa sdilytettdessd ja
muutettaessa annetun toisen neuvoston direktiivin 77/91/ETY (1)
15 artiklan 4 kohdassa, ja joiden osakkeet on listattu jonkin
jésenvaltion sdédnnellyilld markkinoilla tai ovat kaupankdynnin
kohteena kyseisilld markkinoilla,

edellyttéen, ettd ndiden henkildiden toimintaa sidénnellddn kansallis-
ella tasolla.

2. Henkildité, jotka 1 kohdan mukaisesti on jétetty tdimén direktiivin
soveltamisalan ulkopuolelle, ei koske 31 artiklassa sdéddetty sijoituspal-
velujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan harjoittamisen vapaus eiké
32 artiklassa sdéddetty vapaus perustaa sivuliikkeita.

4 artikla

Maiaritelmat

1.  Tassa direktiivisséd tarkoitetaan:

1) ”sijoituspalveluyritykselld” oikeushenkildd, jonka tavanomaisena
ammatti- tai liitketoimintana on yhden tai useamman sijoituspalve-
lun ammattimainen tarjoaminen kolmansille osapuolille ja/tai yhden
tai useamman sijoitustoimen ammattimainen harjoittaminen;

Jasenvaltiot voivat siséllyttidéd sijoituspalveluyritysten mairitelmééan
yrityksid, jotka eivét ole oikeushenkilGitd, jos:

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

b) niiden toiminnan vakautta valvotaan tehokkaasti niiden oike-
udellista muotoa vastaavalla tavalla.

(" EYVL L 26, 31.1.1977, s. 1, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muu-
tettuna vuoden 1994 liittymisasiakirjalla.
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Jos luonnollinen henkild tarjoaa palveluja, joihin liittyy kolmansien
osapuolten varojen tai siirtokelpoisten arvopapereiden hallintaa, ky-
seistd henkil6d voidaan kuitenkin pitdd tdmén direktiivin sddnnoksid
sovellettaessa sijoituspalveluyrityksend ainoastaan, jos kyseinen
henkil6 tdyttdd seuraavat edellytykset, rajoittamatta kuitenkaan mui-
den tdssd direktiivissd ja direktiivissd 93/6/ETY asetettujen vaa-
timusten noudattamista:

a) kolmansien osapuolten omistusoikeus vélineisiin ja varoihin on
suojattava erityisesti yrityksen tai sen omistajien maksukyvytto-
myystilanteessa taikka takavarikon, kuittauksen tai yrityksen tai
sen omistajien velkojien muiden toimien yhteydessd;

b) yrityksen on oltava sellaisten sddntojen alainen, joiden tarkoituk-
sena on valvoa sen ja sen omistajien vakavaraisuutta;

¢) yhden tai useamman sellaisen henkildn, jolla on kansallisen lain-
sdddannodn nojalla valtuudet tilintarkastusten suorittamiseen, on
vuosittain tarkastettava yrityksen tilinpaétos;

d) jos yritykselld on vain yksi omistaja, timéin on suojattava sijoit-
tajat sen varalta, ettd yrityksen toiminta lakkaa omistajan kuole-
man tai toimintakyvyttdomyyden tai muun vastaavan tapahtuman
vuoksi;

2) 7sijoituspalvelulla ja -toiminnalla” liitteessd I olevassa A osassa
lueteltuja palveluja ja toimia, jotka liittyvit liitteessd I olevassa C
osassa lueteltuihin vélineisiin;

Komissio médrittdd »M3 ——— <

— liitteen I osassa C.6 a mainitut johdannaissopimukset, jotka ovat
luonteeltaan muiden johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisia, ot-
taen huomioon muun muassa, selvitetddnkd ne tunnustettujen
selvitysyhteisGjen vilitykselld ja ovatko ne sdénnollisesti va-
kuuksien muutospyyntdjen kohteina

— liitteen I osassa C.8 a mainitut johdannaissopimukset, jotka ovat
luonteeltaan muiden johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisia, ot-
taen huomioon muun muassa, kiydddnko niilld kauppaa sddn-
nellyilld markkinoilla vai monenkeskisissd kaupankéyntijarjes-
telmissd, selvitetddnkd ne tunnustettujen selvitysyhteisdjen vali-
tykselld ja ovatko ne sddnndllisesti vakuuksien muutospyyntdjen
kohteina;

3) “oheispalvelulla” liitteessd 1 olevassa B osassa lueteltuja palveluja;

4) sijoitusneuvonnalla” joko asiakkaan pyynndstd tai sijoituspalveluy-
rityksen aloitteesta tapahtuvaa yksilollisten suositusten antamista
asiakkaalle yhdesti tai useammasta rahoitusvalineisiin liittyvasta lii-
ketoimesta;

5) “toimeksiantojen toteuttamisella asiakkaiden lukuun” toimimista so-
pimusten tekemiseksi yhden tai useamman rahoitusvilineen ostosta
tai myynnistd asiakkaan lukuun;

6) “kaupankdynnilld omaan lukuun” omaa pddomaa vastaan tapahtu-
vaa kaupankdyntié, jonka tuloksena on yhti tai useampaa rahoitus-
vélinettd koskevien kauppojen padttiminen;
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7) “kauppojen sisdiselld toteuttajalla” sijoituspalveluyritystd, joka
suunnitelmallisesti, usein toistuvasti ja jarjestelméllisesti kdy kaup-
paa omaan lukuunsa toteuttamalla asiakkaiden toimeksiantoja sdén-
neltyjen markkinoiden tai monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmén
ulkopuolella;

8) “markkinatakaajalla” sellaista toimijaa, joka rahoitusmarkkinoilla
tarjoutuu kdyméddn kauppaa jatkuvasti omaan lukuunsa ostamalla
ja myymilld rahoitusvilineiti omaa pddomaansa vastaan itse méié-
rittdiminsd hinnoin;

9) salkunhoidolla” sijoitusten hoitamista asiakkaiden antaman valtuu-
tuksen mukaan harkinnanvaraisesti sekd asiakaskohtaisesti, jos ky-
seiseen salkkuun kuuluu yksi tai useampi rahoitusviline;

10) “asiakkaalla” luonnollista tai oikeushenkildd, jolle sijoituspalvelu-
yritys tarjoaa sijoitus- ja/tai oheispalveluja;

11) “ammattimaisella asiakkaalla” asiakasta, joka vastaa liitteessd II
esitettyjd tunnusmerkkejé;

12) “yksityisasiakkaalla” asiakasta, joka ei ole ammattimainen asiakas;

13) “markkinoiden ylldpitdjalla” yhtd tai useampaa henkildd, joka hal-
linnoi ja/tai yllapitdd sddnnellyn markkinan liiketoimintaa. Markki-
noiden yllépitdjdnd voi olla sdénnelty markkina itse;

14

~

”sddnnellylld markkinalla” markkinoiden yllapitdjan yllépitdmaa
ja/tai hallinnoimaa monenkeskistd jarjestelméd, joka kyseisessd jér-
jestelméssd ja jarjestelmén ehdottomien sddntdjen mukaisesti ko-
koaa yhteen rahoitusvélineitd koskevat useiden kolmansien osapu-
olten osto- ja myynti-intressit tai helpottaa niiden yhteen kokoa-
mista siten, ettd tuloksena on sopimus sellaisista rahoitusvilineista,
jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi ndiden markkinoiden sdén-
tojen ja/tai jirjestelmien mukaisesti, ja jolla on toimilupa ja joka
toimii sddnnollisesti ja tdmdn direktiivin III osaston sddnndsten
mukaisesti;

15) ”monenkeskiselld kaupankéyntijarjestelmalld” sijoituspalveluyrityk-
sen tai markkinoiden ylldpitdjan ylldpitimdd monenkeskistd jérjes-
telmdd, joka kyseisessd jérjestelméssd ja ehdottomien sdantéjen mu-
kaisesti kokoaa yhteen rahoitusvilineitd koskevat useiden kolman-
sien osapuolten osto- ja myynti-intressit siten, ettd tuloksena on
sopimus tdmén direktiivin II osaston sdédnnosten mukaisesti;

16) “rajahintatoimeksiannolla” rahoitusvélineen osto- tai myyntitoimek-
siantoa, joka annetaan toteutettavaksi sille médrdttyyn rajahintaan
tai tdtd parempaan hintaan sekd médrityn suuruisena;

17) “rahoitusvilineelld” liitteesséd I olevassa C osassa eriteltyjé vélineitd;

18) ”siirtokelpoisilla arvopapereilla” sellaisia arvopaperilajeja maksuva-
lineitd lukuun ottamatta, jotka ovat vaihdantakelpoisia pddomamark-
kinoilla, kuten

a) yhtididen osakkeita ja muita arvopapereita, jotka vastaavat yhti-
oiden, henkildyhtididen ja muiden yhteisGjen osakkeita, sekd
osaketalletustodistuksia;
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b) joukkovelkakirjoja tai muita arvopaperisoituja velan muotoja,
mukaan lukien téllaisia arvopapereita koskevat talletustodistuk-
set;

¢) kaikkia muita arvopapereita, jotka oikeuttavat hankkimaan tai
myymadén edelld mainitun kaltaisia siirtokelpoisia arvopapereita
tai jotka edellyttdvét kéteissuoritusta, joka méadrdytyy siirtokel-
poisten arvopapereiden, valuuttojen, korkojen tai tuottojen, hyo-
dykkeiden taikka muiden indeksien tai mittareiden perusteella.

19) rahamarkkinavilineilld” vélinetyyppejd, joilla tavallisesti kdydadin
kauppaa rahamarkkinoilla, kuten esimerkiksi valtion velkasitoumuk-
sia, sijoitustodistuksia ja yritystodistuksia, lukuun ottamatta maksu-
vilineiti;

20) ’kotijdsenvaltiolla™
a) sijoituspalveluyritysten osalta jasenvaltiota, jossa:

i) kyseisen yrityksen pddtoimipaikka sijaitsee, jos sijoituspal-
veluyritys on luonnollinen henkild;

i) kyseiselld yritykselld on sddantoméddrdinen kotipaikka, jos si-
joituspalveluyritys on oikeushenkild;

iii) yrityksen pédtoimipaikka sijaitsee, jos silld ei sen oman
kansallisen lainsddddnnén mukaan ole sddntomadrdistd koti-
paikkaa;

b) sddnneltyjen markkinoiden osalta jdsenvaltiota, jossa sdénnelty
markkina on rekisterdity tai, jos kyseisen jdsenvaltion lainsdi-
dédnndn mukaan silld ei ole sddntomairdistd kotipaikkaa, jdsen-
valtiota, jossa sen paitoimipaikka sijaitsee;

21) ”vastaanottavalla jdsenvaltiolla” muuta kuin kotijasenvaltiota, jossa
sijoituspalveluyritykselld on sivuliike tai se tarjoaa sielld palveluja
ja/tai harjoittaa toimintaa, tai jdsenvaltiota, jossa sddnnellylld mark-
kinalla on tarkoituksenmukaisia jérjestelyjd, joilla helpotetaan sa-
maan jdsenvaltioon sijoittautuneiden etdkaupankéyntid harjoittavien
jdsenten tai markkinaosapuolten kaupankdyntid sen jirjestelmissd;

22) “toimivaltaisella viranomaisella”, kunkin jdsenvaltion 48 artiklan
mukaisesti nimedméda viranomaista, jollei tdssd direktiivissd ole toi-
sin sdddetty;

23) ”luottolaitoksilla” tarkoitetaan direktiivissd 2000/12/EY maédriteltyja
luottolaitoksia;

24) ’yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtiolla” rahastoyhtiotd sellaisena,
kuin se on médritelty arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitus-
toimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien
lakien, asetusten ja hallinnollisten méirdysten yhteensovittamisesta
20 pdivand joulukuuta 1985 annetussa neuvoston direktiivissd
85/611/ETY (1);

(") EYVL L 375, 31.12.1985, s. 3, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi
muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2001/108/EY
(EYVL L 41, 13.2.2002, s. 35).
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25) ’sidonnaisasiamiehelld” luonnollista henkilod tai oikeushenkildd,
joka toimii vain yhden ainoan sijoituspalveluyrityksen lukuun ja
sen tdydelliselld ja ehdottomalla vastuulla, markkinoi sijoitus- ja/tai
oheispalveluja asiakkaille tai mahdollisille asiakkaille sekéd vastaan-
ottaa ja valittdd sijoituspalveluihin tai rahoitusvilineisiin liittyvi
asiakkaiden ohjeita tai toimeksiantoja, vélittdd rahoitusvilineitd asi-
akkaille tai mahdollisille asiakkaille ja/tai antaa asiakkaille kyseisid
rahoitusvélineitd ja palveluja koskevaa neuvontaa;

26) sivuliikkeelld” muuta sellaista liiketoimipaikka kuin péétoimipaik-
kaa, joka on osa sijoituspalveluyritystd, joka ei ole oikeushenkild ja
joka tarjoaa sijoituspalveluja ja/tai harjoittaa sijoitustoimintaa ja voi
myo0s tarjota oheispalveluja, joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyri-
tys on saanut toimiluvan; kaikkia sijoituspalveluyrityksen samaan
jdsenvaltioon perustamia liiketoimipaikkoja pidetddn yhtend sivu-
liikkkeend silloin, kun sijoituspalveluyrityksen péitoimipaikka on
toisessa jdsenvaltiossa;

27) “méidrdosuudella” suoraa tai vilillistd omistusosuutta sijoituspalve-
luyrityksessd, kun tdmé osuus on véhintddn 10 prosenttia pddomasta
tai ddnioikeuksista direktiivin 2004/109/EY (') 9 ja 10 artiklan seki
mainitun direktiivin 12 artiklan 4 ja 5 kohdassa sdddettyjen niiden
yhteen laskemista koskevien ehtojen mukaisesti, tai jos sen nojalla
on mahdollista vaikuttaa huomattavasti sen sijoituspalveluyrityksen
johtamiseen, jossa omistusosuus on;

28) “emoyritykselld” konsolidoiduista tilinpdatoksistd 13 paiviand kesa-
kuuta 1983 annetun seitsemédnnen neuvoston  direktiivin
83/349/ETY (?) 1 ja 2 artiklassa méériteltyd emoyritysti;

29) “tytéryritykselld” direktiivin 83/349/ETY 1 ja 2 artiklassa mééritel-
tyd tytdryritystd, kaikki lopullisen emoyrityksen tytdryrityksen tyta-
ryritykset mukaan luettuna;

30) “maédidrdysvallalla” direktiivin 83/349/ETY 1 artiklassa maéériteltyé
madrdysvaltaa;

31) ”laheisilld sidoksilla™ tilannetta, jossa kahden tai useamman luon-
nollisen henkilon tai oikeushenkilon vililld on sidos:

a) omistusyhteyden kautta, jolloin on olemassa suora tai madrdys-
vallan kautta vilillinen véhintdin 20 prosentin omistusosuus
yrityksen dénioikeuksista tai pddomasta,

b) médrdysvallan kautta, milld tarkoitetaan emoyrityksen ja tytiry-
rityksen viélisté sidosta kaikissa direktiivin 83/349/ETY 1 artiklan
1 ja 2 kohdassa tarkoitetuissa tapauksissa tai samankaltaista
minkd tahansa luonnollisen henkilén tai oikeushenkilén ja yri-
tyksen vilistd sidosta, siten ettd mahdolliset tytdryrityksen tytd-
ryritykset katsotaan ndiden yritysten johdossa olevan emoyrityk-
sen tytdryrityksiksi.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 péi-

vénd joulukuuta 2004, sddnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi
otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien
avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004,
s. 38).

(®» EYVL L 193, 18.7.1983, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2003/51/EY (EUVL L 178,
17.7.2003, s. 16).
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Kun yhtd useampi luonnollinen henkild tai oikeushenkild on mié-
rdysvallan kautta pysyvésti sidoksissa samaan henkiloon, ndiden
henkildiden vililld katsotaan niin ikd4n olevan ldheinen sidos.

2. Jotta voidaan ottaa huomioon rahoitusmarkkinoiden kehitys ja var-
mistaa tdmdn direktiivin yhdenmukainen soveltaminen, komissio voi
»M3 ———— <« selventdd tdmaén artiklan 1 kohdassa sdéddettyjd
médritelmid.

Téssd artiklassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituksena on muuttaa
tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydentdmalld sitd, hyvék-
sytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan késittdvaa sidnte-
lymenettelyd noudattaen.

II OSASTO
SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN TOIMILUPA- JA
TOIMINTAEDELLYTYKSET
I LUKU

TOIMILUVAN MYONTAMISEDELLYTYKSET JA -MENETTELY

5 artikla

Toimilupavaatimus

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivé, ettd sijoituspalvelujen tarjoaminen
tai sijoitustoiminnan harjoittaminen ammattimaisesti sdénnoéllisend am-
matti- tai litketoimintana on etukédteisen luvan varaista timéin luvun
sddnndsten mukaisesti. Téllaisen luvan myontdd 48 artiklan mukaisesti
nimetty kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen.

2. Poikkeuksena 1 kohdasta jdsenvaltioiden on annettava kaikkien
markkinoiden ylldpitdjien ylldpitdd monenkeskistd kaupankdyntijarjestel-
maid, edellyttien ettd tarkistetaan etukdteen, ettd ne noudattavat tdméin
luvun sédnnoksid 11 ja 15 artiklaa lukuun ottamatta.

3. Jasenvaltioiden on rekisterditdvd kaikki sijoituspalveluyritykset.
Rekisterin on oltava yleison saatavilla, ja sen on sisdllettdva tiedot niisté
palveluista tai toimista, joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyritykselld on
toimilupa. Se on saatettava sddnndllisesti ajan tasalle. Jokainen toimi-
lupa on annettava tiedoksi Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk-
sella (EU) N:o 1095/2010 (') perustetulle Euroopan valvontaviranomai-
selle (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen), jéljempdnd “arvo-
paperimarkkinaviranomainen”.

Arvopaperimarkkinaviranomainen) laatii luettelon kaikista unionissa ole-
vista sijoituspalveluyrityksistd. Luettelo sisdltdd tiedot niistd palveluista
tai toimista, joiden harjoittamiseen sijoituspalveluyritykselld on toimi-
lupa, ja se on saatettava sddnndllisesti ajan tasalle. Arvopaperimarkki-
naviranomainen julkistaa luettelon verkkosivustollaan ja pitdd sen ajan
tasalla.

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

(M) EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84.
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4.  Jasenvaltioiden on edellytettivi ettd

— sijoituspalveluyritykselld, joka on oikeushenkild, on padtoimipaik-
kansa samassa jdsenvaltiossa, jossa sen sddantomddrdinen kotipaikka
on,

— sijoituspalveluyritykselld, joka ei ole oikeushenkil, tai sijoituspal-
veluyritykselld, joka on oikeushenkild mutta jolla ei kansallisen lain-
sddddannon mukaisesti ole sddntomairiistd kotipaikkaa, on péaétoimi-
paikkansa siind jdsenvaltiossa, jossa se tosiasiassa toimii.

5. Jos sijoituspalveluyritys tarjoaa ainoastaan sijoitusneuvontaa tai
toimeksiantojen vastaanotto- ja vilityspalvelua 3 artiklassa sdddetyin
edellytyksin, jésenvaltiot voivat antaa toimivaltaiselle viranomaiselle lu-
van siirtdd toimivaltansa toimiluvan mydntdmiseen liittyvien hallinnol-
listen, valmistelevien tai oheistehtdvien osalta 48 artiklan 2 kohdassa
sdddettyjen edellytysten mukaisesti.

6 artikla

Toimiluvan laajuus

1.  Kotijasenvaltion on varmistettava, ettd toimiluvassa yksiloidddn ne
sijoituspalvelut tai -toimet, joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyritykselld
on lupa. Toimilupa voi kattaa yhden tai useamman liitteessd I olevassa
B osassa luetelluista oheispalveluista. Toimilupaa ei saa missdédn tapauk-
sessa myoOntdd ainoastaan oheispalvelujen tarjoamista varten.

2. Jos sijoituspalveluyritys haluaa luvan laajentaa liiketoimintansa
sellaisiin sijoituspalveluihin tai -toimiin taikka oheispalveluihin, jotka
eivit kuulu sen alkuperdiseen toimilupaan, sen on haettava toimilupansa
laajentamista.

3. Toimilupa on voimassa koko yhteisdssd, ja sijoituspalveluyritys
voi sen nojalla tarjota niitd sijoituspalveluja ja harjoittaa sitd sijoitustoi-
mintaa, mihin silld on toimilupa kaikkialla yhteisossé, joko sivuliikkeen
perustamisen tai palvelujen tarjoamisen vapauden perusteella.

7 artikla

Toimiluvan myéntimisessi ja epdimisessi noudatettavat menettelyt

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

2. Sijoituspalveluyrityksen on annettava kaikki sellaiset tiedot, mu-
kaan luettuna toimintasuunnitelma, joista kdyvét ilmi muun muassa
suunnitellut liiketoimintamuodot ja yrityksen organisaatiorakenne, ja
joita toimivaltainen viranomainen tarvitsee varmistuakseen siitd, ettd
sijoituspalveluyritys on toimiluvan myo6ntdmisajankohtana toteuttanut
kaikki tarvittavat jarjestelyt timdn luvun sddnndsten mukaisten velvol-
lisuuksiensa tayttdmiseksi.

3.  Hakijalle on kuuden kuukauden kuluessa kaikki vaadittavat tiedot
sisdltdvin hakemuksen jattdmisestd ilmoitettava, onko toimilupa myon-
netty.
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4.  Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan, 9 artiklan 2—4 kohdan seké
10 artiklan 1 ja 2 kohdan johdonmukainen yhdenmukaistaminen, arvo-
paperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten sédantelystandardien
luonnoksia, joissa madritelldan:

a) toimivaltaisille viranomaisille 7 artiklan 2 kohdan mukaisesti toimi-
tettavat tiedot, toimintasuunnitelma mukaan luettuna;

b) sijoituspalveluyritysten hoitoa 9 artiklan 4 kohdan nojalla koskevat
vaatimukset ja 9 artiklan 2 kohdan mukaisissa ilmoituksissa annet-
tavat tiedot;

c) tarkennetaan vaatimukset, jotka koskevat miédrdosuuden omistavia
osakkaita ja jdsenid, ja seikat, jotka voivat estdd toimivaltaista viran-
omaista toteuttamasta tehokkaasti valvontaan liittyvid tehtdvidin
10 artiklan 1 ja 2 kohdan mukaisesti.

Siirretddn komissiolle valta hyvédksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—14 ar-
tiklan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa 7 artiklan 2 kohdan ja 9 artiklan 2 kohdan
yhdenmukaiset soveltamisedellytykset, arvopaperimarkkinaviranomainen
voi laatia teknisten tdytdntdonpanostandardien luonnoksia ilmoituksia
koskevia vakiomuotoisia lomakkeita, malleja ja menettelyjd tai kysei-
sissd artikloissa tarkoitettujen tietojen toimittamista varten.

Siirretddn komissiolle valta hyvdksyd kolmannessa alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset  tdytintdOonpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

8 artikla

Toimiluvan peruuttaminen

Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa sijoituspalveluyritykselle
myOnnetyn toimiluvan, jos sijoituspalveluyritys:

a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu
siitd tai ei ole tarjonnut sijoituspalveluja tai harjoittanut sijoitustoi-
mintaa kuuden edeltdvén kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen jé-
senvaltio on médrdnnyt, ettd ndissd tapauksissa toimilupa raukeaa;

b) on saanut toimiluvan valheellisen ilmoituksen perusteella tai milla
tahansa muilla epédrehellisillad keinoilla;

c) el endd tdytd niitd edellytyksid, joiden perusteella toimilupa on
myonnetty, ja joihin kuuluvat muun ohessa direktiivissd 93/6/ETY
sdddettyjen edellytysten tdyttyminen;

d) on vakavalla ja jarjestelmélliselld tavalla rikkonut timén direktiivin
nojalla annettuja sddnnoksid, jotka koskevat sijoituspalveluyritysten
toiminnalle asetettavia edellytyksii;

e) kuuluu tapauksiin, joissa toimiluvan peruuttamisesta tdmén direktii-
vin soveltamisalaan kuulumattomien seikkojen perusteella sdddetién
kansallisessa lainsdddédnndssa.
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Jokainen toimiluvan peruutus on annettava tiedoksi arvopaperimarkki-
naviranomaiselle.

9 artikla

Tosiasiallinen liikkeenjohto

1. Jésenvaltioiden on edellytettivd, ettd sijoituspalveluyrityksen lii-
ketoimintaa tosiasiassa johtavat henkildt ovat riittdvdn hyvidmaineisia
ja ettd heilld on riittdvdsti kokemusta, jotta voidaan varmistaa, ettd si-
joituspalveluyritystd johdetaan terveiden ja jérkevien liikkeenjohdon pe-
riaatteiden mukaisesti.

Jos markkinoiden ylldpitdjd, joka hakee toimilupaa monenkeskisen kau-
pankéyntijarjestelmédn ylldpitdimiseen, ja henkil6t, jotka tosiasiassa joh-
tavat monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmdn liiketoimintaa, ovat sa-
mat kuin ne, jotka tosiasiassa johtavat sddnnellyn markkinan liiketoi-
mintaa, kyseisten henkildiden katsotaan vastaavan ensimmadisessd ala-
kohdassa esitettyjd vaatimuksia.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava sijoituspalveluyritystd ilmoittamaan
toimivaltaiselle viranomaiselle kaikista johdon vaihdoksista ja antamaan
kaikki tarpeelliset tiedot sen arvioimiseksi, ovatko yrityksen johtoon
nimitetyt uudet henkil6t riittdvdin hyvdmaineisia ja onko heilld riittdvasti
kokemusta.

3. Toimivaltaisen viranomaisen on evittdvd toimilupa, jos se ei ole
vakuuttunut siitd, ettd sijoituspalveluyrityksen tulevaa liiketoimintaa to-
siasiallisesti johtavat henkil6t ovat riittdvéin hyvdmaineisia ja ettd heilld
on riittdvasti kokemusta, tai jos on osoitettavissa objektiivisia syitd,
joiden perusteella voidaan katsoa ehdotettujen yritysjohdon muutosten
vaarantavan yrityksen terveen ja jirkevén liikkeenjohdon.

4.  Jéasenvaltioiden on edellytettidvi, ettd sijoituspalveluyrityksen joh-
dossa on vihintddn kaksi 1 kohdassa sdddetyt edellytykset tdyttivaa
henkil6a.

Poiketen siitd, mitd ensimmadisessd alakohdassa sdddetddn, jasenvaltiot
voivat myontdd toimiluvan sijoituspalveluyritykselle, joka on luonnolli-
nen henkild, tai sijoituspalveluyritykselle, joka on oikeushenkild ja jota
johtaa yksi luonnollinen henkil6 yrityksen perustamisasiakirjojen ja kan-
sallisen lainsddddnnén mukaisesti. Jdsenvaltioiden on kuitenkin edelly-
tettdvd, ettd kdytettdvissd on vaihtoehtoisia jérjestelyjd, joilla varmiste-
taan tdllaisten sijoituspalveluyritysten terve ja jarkevé liikkeenjohto.

10 artikla

Osakkeenomistajat ja jisenet, joilla on méairiosuus

1.  Toimivaltaiset viranomaiset eivdt saa myontdd sijoituspalveluyri-
tykselle toimilupaa sijoituspalvelujen tarjoamiseen tai sijoitustoiminnan
harjoittamiseen, ennen kuin niille on ilmoitettu niiden suoraan tai vélil-
lisesti omistajina tai jdsenind olevien luonnollisten henkildiden tai oike-
ushenkil6iden henkil6llisyys, joilla on médrdosuus, ja ndiden osuuksien
maarét.

Toimivaltaisten viranomaisten on evittdva toimilupa, jos ne, ottaen huo-
mioon tarpeen turvata sijoituspalveluyrityksen terve ja jarkevd johtami-
nen, eivit ole vakuuttuneita niiden osakkeenomistajien tai jésenten so-
veltuvuudesta, joilla on médrdosuus.

Jos sijoituspalveluyrityksen ja muun luonnollisen henkilon tai oikeus-
henkilon vililla vallitsee ldheinen sidos, toimivaltainen viranomainen
voi myontdd toimiluvan vain, jos ndmé sidokset eivit estd toimivaltaista
viranomaista hoitamasta valvontatehtdviddn tehokkaasti.
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2. Toimivaltaisen viranomaisen on evittidva toimilupa, jos yritykseen
laheisesti sidoksissa olevaan yhteen tai useampaan luonnolliseen henki-
166n tai oikeushenkil6on sovellettavat kolmannen maan lait, asetukset
tai hallinnolliset maérdykset taikka niiden tdytdntoonpanoon liittyvét
vaikeudet estdvit viranomaista hoitamasta valvontatehtdviddan tehokkaas-
ti.

3. Jasenvaltioiden on sdddettdva, ettd luonnollisen henkilon tai oike-
ushenkilon tai yhdessd toimivien tdllaisten henkildiden, jdljempéné
“hankkijachdokas”, jotka ovat piittineet hankkia suoraan tai vilillisesti
madrdosuuden sijoituspalveluyrityksestd tai lisdtd suoraan tai vélillisesti
madrdosuuttaan siten, ettd hankkijan osuus &ddnistd tai osakepddomasta
on véhintddn 20, 30 tai 50 prosenttia, taikka siten, ettd sijoituspalveluy-
rityksestd tulee hankkijan tytdryritys, jdljempénd “ehdotettu hankinta”,
on ensin ilmoitettava téstd kirjallisesti sen sijoituspalveluyrityksen suh-
teen toimivaltaisille viranomaisille, josta ne pyrkivét joko hankkimaan
madrdosuuden tai lisddméén sitd, mainiten samalla suunnitellun osuuden
suuruuden ja antaen asiaan liittyvédt 10 b artiklan 4 kohdassa sdddetyt
tiedot.

Jasenvaltioiden on sdddettdva, ettd luonnollinen henkild tai oikeushen-
kilo, joka on pééttdnyt luopua suoraan tai vilillisesti médrdosuudestaan
sijoituspalveluyrityksessd, on ensin ilmoitettava téstd kirjallisesti a koti-
jésenvaltion viranomaisille mainiten samalla suunnitellun omistusosuu-
den suuruuden. Téllaisen henkilon on ilmoitettava toimivaltaisille viran-
omaisille my6s pddtdksestddn vidhentdd méaddrdomistusosuuttaan siten,
ettd kyseisen henkilon osuus ddnioikeudesta tai osakepddomasta on
alle 20, 30 tai 50 prosenttia, tai siten, ettd sijoituspalveluyritys lakkaa
olemasta kyseisen henkilon tytéryritys.

Jasenvaltioiden ei tarvitse soveltaa 30 prosentin raja-arvoa, jos ne so-
veltavat direktiivin 2004/109/EY 9 artiklan 3 kohdan a alakohdan mu-
kaisesti yhden kolmasosan raja-arvoa.

Maédritettdessd, tayttyvatkod tdssd artiklassa tarkoitettua méaardomistusyh-
teyttd koskevat arviointiperusteet, jisenvaltiot eivdt saa ottaa huomioon
sellaisia ddnioikeuksia tai osakkeita, joita sijoituspalveluyrityksilld tai
luottolaitoksilla voi olla sen vuoksi, ettd ne ovat antaneet merkintésitou-
muksen rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskulle ja/tai rahoitusvélineiden
liikkkeeseenlasku on jérjestetty liitteessd 1 olevan A osan 6 kohdassa
tarkoitetun merkintitakauksen perusteella, edellyttien, ettd kyseisid oi-
keuksia ei kéytetd eikd niilld muuten vaikuteta liikkeeseenlaskijan joh-
tamiseen ja ettd ne luovutetaan vuoden kuluessa hankkimisesta.

4.  Asiaankuuluvien toimivaltaisten viranomaisten on tydskenneltdva
tiiviisti toisiaan kuullen 10 b artiklan 1 kohdassa sdéddettyd arviointia,
jéljempédnd “arviointi”, suorittaessaan, jos hankkijachdokas on

a) luottolaitos, henkivakuutusyritys, vahinkovakuutusyritys, jilleenva-
kuutusyritys, sijoituspalveluyritys tai yhteissijoitusyrityksen rahasto-
yhtid, jolle on myoénnetty toimilupa toisessa jdsenvaltiossa tai muulla
alalla kuin milld hankinnan kohde toimii;
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b) sellaisen luottolaitoksen, henkivakuutusyrityksen, vahinkovakuutusy-
rityksen, jélleenvakuutusyrityksen, sijoituspalveluyrityksen tai yhteis-
sijoitusyrityksen rahastoyhtién emoyritys, jolle on myonnetty toimi-
lupa toisessa jdsenvaltiossa tai muulla alalla kuin milld hankinnan
kohde toimii; tai

¢) luonnollinen tai oikeushenkild, jolla on médrdysvalta sellaisessa lu-
ottolaitoksessa, henkivakuutusyrityksessd, vahinkovakuutusyritykses-
sd, jalleenvakuutusyrityksessd, sijoituspalveluyrityksessd tai yhteissi-
joitusyrityksen rahastoyhtidssd, jolle on myonnetty toimilupa toisessa
jésenvaltiossa tai muulla alalla kuin milld hankinnan kohde toimii.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilman aiheetonta viivytystd annettava
toisilleen kaikki hankinnan arvioimisen kannalta olennaiset tai asiaan
vaikuttavat tiedot. Toimivaltaisten viranomaisten on tiltd osin toimitet-
tava pyynnosti toisilleen kaikki asiaan vaikuttavat tiedot ja oma-aloit-
teisesti kaikki olennaiset tiedot. Hankinnan kohteena olevalle sijoitus-
palveluyritykselle toimiluvan myontdneen toimivaltaisen viranomaisen
tekemdissd péddtoksessd on esitettdva hankkijachdokkaasta vastaavan toi-
mivaltaisen viranomaisen mahdolliset lausunnot ja varaukset.

5. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd jos sijoituspalveluyritys saa
tietdd sellaisista pddomaansa kohdistuvien omistusosuuksien hankin-
noista tai luovutuksista, joiden seurauksena omistusosuudet ylittdvét
tai alittavat minkd tahansa 3 kohdan ensimmaéisessd alakohdassa tarkoi-
tetun kynnysarvon, sen on ilmoitettava tisti toimivaltaiselle viranomai-
selle viipymatta.

Sijoituspalveluyritysten on lisdksi ilmoitettava toimivaltaiselle viran-
omaiselle véhintddn kerran vuodessa sellaisten osakkeenomistajien tai
jésenten nimet, joilla on hallussaan méairdosuuksia, sekd ndiden omistu-
sosuuksien suuruudet esimerkiksi niiden tietojen mukaisesti, jotka ilmoi-
tetaan osakkeenomistajien ja jdsenten vuosikokouksissa tai jotka on
annettu sellaisiin yrityksiin sovellettavien sddnndsten noudattamiseksi,
joiden siirtokelpoiset arvopaperit on otettu kaupankdynnin kohteeksi
sddnnellyilld markkinoilla.

6. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd jos 1 kohdan ensimmaéisessd
alakohdassa tarkoitettujen henkildiden vaikutusvalta todenndkoisesti
haittaa sijoituspalveluyrityksen tervetti ja jarkevad liikkeenjohtoa, toimi-
valtainen viranomainen toteuttaa aiheelliset toimenpiteet tilanteen kor-
jaamiseksi.

Tallaisia toimenpiteitd voivat olla hakemukset johtajiin ja yrityksen joh-
dosta vastaaviin kohdistuvien tuomioistuimen maédrdysten saamiseksi
ja/tai seuraamusten asettamiseksi tai kyseisten osakkeenomistajien tai
jésenten osakkeisiin tai osuuksiin liittyvien dénioikeuksien kdyton véli-
aikainen lakkauttaminen.

Vastaavia toimenpiteiti on toteutettava sellaisten henkildiden osalta,
jotka eivét noudata velvollisuutta antaa ennakolta tietoja médrdosuuden
hankinnasta tai kasvattamisesta. Jos omistusosuus hankitaan toimival-
taisten viranomaisten vastustuksesta huolimatta, jdsenvaltioiden on
muista mahdollisesti kéyttoon otettavista seuraamuksista riippumatta
madrattdvd omistusosuutta vastaavien addnioikeuksien véliaikaisesta lak-
kauttamisesta, annettujen dénten mitéttomyydestd tai niiden mitdtdinti-
mahdollisuudesta.
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10 a artikla

Arviointijakso

1. Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava hankkijachdokkaalle
kirjallisesti heti ja joka tapauksessa kahden tydpéivin kuluessa 10 artik-
lan 3 kohdan ensimméisessé alakohdassa sdédetyn ilmoituksen vastaan-
ottamisesta sekéd tdmin 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen mahdollisesta
myShemmastd vastaanottamisesta, ettd se on vastaanottanut ilmoituksen
tai tiedot.

Toimivaltaisilla viranomaisilla on aikaa enintddn 60 tyopdivdd aikaa
ilmoituksen ja sellaisten asiakirjojen kirjallisen vastaanottamista koske-
van ilmoituksen péiviyksestd, joiden liittdmistd ilmoitukseen jésenvaltio
edellyttdd 10 b artiklan 4 kohdassa tarkoitetun luettelon perusteella,
jéljempédnd “arviointijakso”, suorittaa arviointi.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava hankkijachdokkaalle arvi-
ointijakson paittymispdivimédrd antaessaan vastaanottamista koskevan
ilmoituksen.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat arviointijakson viidenkymme-
nen ensimmdisen tyOpdivin aikana tarvittaessa pyytdd lisétietoja, jotka
ovat tarpeen arvioinnin suorittamiseksi. Pyynt6 on esitettiva kirjallisesti,
ja siind on yksilditdva tarvittavat lisdtiedot.

Arviointiajanjakso keskeytetddn niiden pdivien viliseksi ajaksi, joina
toimivaltaiset viranomaiset pyysivét tietoja ja jolloin hankkijachdokas
ne toimitti. Keskeytys ei saa olla pitempi kuin kaksikymmentd tyopdi-
vad. Toimivaltaiset viranomaiset voivat harkintansa mukaan pyytda vield
tdydentdmain tai tarkentamaan tietoja, mutta timé ei saa endd keskeyt-
tdd arviointijaksoa.

3.  Toimivaltaiset viranomaiset voivat pidentdd 2 kohdan toisessa ala-
kohdassa tarkoitettua keskeytystd enintddn kolmeksikymmeneksi tyopdi-
viksi, jos hankkijachdokas on

a) sijoittautunut tai sddntelyn kohteena yhteisén ulkopuolella; tai

b) luonnollinen henkild tai oikeushenkild, johon ei sovelleta timédn di-
rektiivin ~ taikka  direktiivien ~ 85/611/ETY,  92/49/ETY (),
2002/83/EY, 2005/68/EY (?) tai 2006/48/EY () mukaista valvontaa.

4. Jos toimivaltaiset viranomaiset arvioinnin tehtydén paittdvit vas-
tustaa ehdotettua hankintaa, niiden on ilmoitettava tdstd hankkijachdok-
kaalle kirjallisesti kahden tydpéivan kuluessa ylittdmattd arviointijaksoa
ja perusteltava péadatoksensd. Jollei kansallisesta lainsddddanndstd muuta
johdu, yleison saataville voidaan hankkijachdokkaan pyynnosté

(") Neuvoston direktiivi 92/49/ETY, annettu 18 péiviand kesdkuuta 1992, muuta
ensivakuutusta kuin henkivakuutusta koskevien lakien, asetusten ja hallinnol-
listen madrdysten yhteensovittamisesta (kolmas vahinkovakuutusdirektiivi)
(EYVL L 228, 11.8.1992, s. 1), direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi
muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2007/44/EY
(EUVL L 247, 21.9.2007, s. 1).

(®) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2005/68/EY, annettu 16 pdivini
marraskuuta 2005, jédlleenvakuutuksesta (EUVL L 323, 9.12.2005, s. 1), di-
rektiivi sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilld 2007/44/EY.

(®) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/48/EY, annettu 14 pdivini
kesdkuuta 2006, luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittami-
sesta (uudelleenlaadittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006, s. 1), direktiivi
sellaisena kuin se on viimeksi muutettuna direktiivilld 2007/44/EY.



200410039 — FI — 04.01.2011 — 004.002 — 29

saattaa asianmukainen selvitys pddtdksen perusteluista. Tamé ei estd
jésenvaltiota sallimasta toimivaltaisen viranomaisen julkistaa niitd pe-
rusteluja ilman hankkijachdokkaan pyyntoa.

5. Jos toimivaltaiset viranomaiset eivit arviointijakson kuluessa vas-
tusta kirjallisesti ehdotettua hankintaa, se katsotaan hyvéksytyksi.

6. Toimivaltaiset viranomaiset voivat maériatd enimmdisajan, jonka
kuluessa ehdotettu hankinta on saatettava pditdkseen, ja tarvittaessa
pidentdé titd madrdaikaa.

7.  Jasenvaltiot eivdt saa asettaa vaatimuksia, jotka ovat tiukempia
kuin téssd direktiivissd sdddetyt, sen osalta, miten toimivaltaisille viran-
omaisille on ilmoitettava ddnioikeuksien tai pddoman suorista tai epi-
suorista hankinnoista tai miten toimivaltaiset viranomaiset hyvéksyvit
ne.

8. Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan johdonmukainen yhdenmu-
kaistaminen, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii teknisten sééntelys-
tandardien luonnoksia tyhjentévén luettelon laatimiseksi niistd 10 b ar-
tiklan 4 kohdassa tarkoitetuista tiedoista, jotka hankkijachdokkaiden on
sisdllytettdva ilmoitukseensa, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 2 kohdan
soveltamista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidéntelystan-
dardien luonnokset komissiolle viimeistddn 1 pdivdnd tammikuuta 2014.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 ar-
tiklan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa 10, 10 a ja 10 b artiklan yhdenmukaiset sovel-
tamisedellytykset, arvopaperimarkkinaviranomainen laatii teknisten tdy-
tdntdonpanostandardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mal-
lien ja menettelyjen vahvistamiseksi niitd yksityiskohtaisia sddnt6jd var-
ten, joita sovelletaan 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuun asiaankuu-
luvien toimivaltaisten viranomaisten viliseen kuulemismenettelyyn.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten tdytintoon-
panostandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 1 pdivdnd tammi-
kuuta 2014.

Siirretddn komissiolle annetaan valta hyvéksyd neljdnnessd alakohdassa
tarkoitetut tekniset tdytintoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

10 b artikla

Arviointi

1. Arvioidessaan 10 artiklan 3 kohdassa sdéddettyd ilmoitusta ja 10 a
artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja tietoja toimivaltaisten viranomaisten on
hankinnan kohteena olevan sijoituspalveluyrityksen jarkevén ja vakaan
hoidon varmistamiseksi otettava huomioon hankkijachdokkaan todenna-
koinen vaikutus sijoituspalveluyritykseen ja arvioitava hankkijachdok-
kaan sopivuus ja ehdotetun hankinnan taloudellinen jirkevyys kaikkien
seuraavien perusteiden avulla:

a) hankkijachdokkaan maine;

b) sen henkilon maine ja kokemus, joka tulee johtamaan sijoituspalve-
luyrityksen liiketoimintaa ehdotetun hankinnan seurauksena;
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¢) hankkijachdokkaan taloudellinen vakaus erityisesti suhteessa sen lii-
ketoiminnan tyyppiin, jota hankinnan kohteena olevassa sijoituspal-
veluyrityksessd harjoitetaan ja aiotaan harjoittaa;

d

=

pystyyko sijoituspalveluyritys tdyttdiméaan jatkuvasti tdhdn direktiiviin
ja soveltuvin osin muihin direktiiveihin, erityisesti direktiiveihin
2002/87/EY (*) ja 2006/49/EY (%), perustuvat toiminnan vakautta
koskevat vaatimukset ja erityisesti se, onko ryhmaélld, jonka osa yri-
tyksestéd tulee, rakenne, joka mahdollistaa tehokkaan valvonnan, te-
hokkaan tietojen vaihdon toimivaltaisten viranomaisten kesken ja
toimivaltaisten viranomaisten keskindisen vastuunjaon méérittdmisen;

e) onko perusteltua syytd epdilléd, ettd ehdotetun hankinnan yhteydessé
syyllistytdén tai pyritddn tai on syyllistytty tai pyritty direktiivin
2005/60/EY (%) 1 artiklassa tarkoitettuun rahanpesuun tai terrorismin
rahoitukseen tai ettd ehdotettu hankinta saattaisi lisdtd tdmén vaaraa.

Tulevan kehityksen huomioon ottamiseksi ja tdmén direktiivin yhden-
mukaisen soveltamisen varmistamiseksi komissio voi 64 artiklan 2 koh-
dassa tarkoitetun menettelyn mukaisesti hyviksyd tdytdntoonpanotoi-
menpiteitd, joilla mukautetaan tdmén kohdan ensimmaéisesséd alakohdassa
sdddettyjd perusteita.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat vastustaa ehdotettua hankintaa
vain jos se on perusteltua 1 kohdassa sdddettyjen vaatimusten perus-
teella tai jos hankkijachdokkaan toimittamat tiedot ovat puutteelliset.

3. Jasenvaltiot eivit saa asettaa ennakkoehtoja sen suhteen, millainen
osakeomistuksen taso on hankittava, eivitkd sallia toimivaltaisten viran-
omaistensa tarkastelevan ehdotettua hankintaa markkinoiden taloudellis-
ten tarpeiden pohjalta.

4.  Jasenvaltioiden on julkistettava luettelo tiedoista, jotka tarvitaan
arvion tekemiseen ja jotka on toimitettava toimivaltaisille viranomaisille
10 artiklan 3 kohdassa tarkoitettua ilmoitusta annettaessa. Vaadittavien
tietojen on oltava suhteutettuja ja mukautettuja hankkijachdokkaan ja
ehdotetun hankinnan luonteeseen. Jasenvaltiot eivét saa vaatia tietoja,
joilla ei ole merkitystd toiminnan vakauden arvioinnille.

5. Sen estdmittd, mitd 10 a artiklan 1, 2 ja 3 kohdassa sdddetdén,
toimivaltaisen viranomaisen on kohdeltava hankkijachdokkaita syrjimat-
tomélld tavalla, jos viranomaiselle on ilmoitettu kaksi tai useampia eh-
dotuksia hankkia médrdosuus tai lisitd médrdosuutta samaan sijoituspal-
veluyritykseen.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/87/EY, annettu 16 péivénd
joulukuuta 2002, finanssiryhmittyméén kuuluvien luottolaitosten, vakuutusyri-
tysten ja sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta (EUVL L 35, 11.2.2003,
s. 1), direktiivi sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilla 2005/1/EY
(EUVL L 79, 24.3.2005, s. 9).

(®) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/49/EY, annettu 14 péivénd
kesdkuuta 2006, sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riit-
tavyydestd (uudelleenlaadittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006, s. 201).

(®) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2005/60/EY, annettu 26 pdivini
lokakuuta 2005, rahoitusjirjestelmén kiyton estamisestd rahanpesutarkoituk-
siin sekd terrorismin rahoitukseen (EUVL L 309, 25.11.2005, s. 15).
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11 artikla

Jiasenyys hyviksytyssé sijoittajien korvausjirjestelméassi

Toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettd kaikki sijoituspalve-
luyrityksen toimilupaa hakevat toimijat tayttavit sijoittajien korvausjér-
jestelmistd 3 pdivdnd maaliskuuta 1997 annetun Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 97/9/EY (') mukaiset velvoitteensa toimiluvan
myOntdmisajankohtana.

12 artikla

Perustamispiioma

Jasenvaltioiden on varmistettava, etteivdt toimivaltaiset viranomaiset
myOnnd toimilupaa, jos sijoituspalveluyritykselld ei ole direktiivin
93/6/ETY vaatimusten mukaista kulloisenkin sijoituspalvelun tai -toi-
minnan edellyttimaé riittdvad perustamispddomaa.

Jéljempdnd 67 artiklassa tarkoitettuihin sijoituspalveluyrityksiin sovelle-
taan tuossa artiklassa sdddettyjd pddomavaatimuksia, kunnes direktiivi
93/6/ETY on tarkistettu.

13 artikla

Toiminnan jirjestiimisti koskevat vaatimukset

1.  Kotijasenvaltion on edellytettdva, ettd sijoituspalveluyritykset nou-
dattavat 2—8 kohdassa sdddettyjd toiminnan jarjestdmistd koskevia vaa-
timuksia.

2. Sijoituspalveluyrityksen on luotava asianmukaiset toimintasuunni-
telmat ja menettelyt, jotka riittdvdt varmistamaan, ettd yritys sen johto,
tyontekijét ja sen sidonnaisasiamiehet mukaan luettuina noudattaa timéan
direktiivin mukaisia velvollisuuksiaan sekéd kyseisten henkildiden hen-
kilokohtaisia liiketoimia koskevia asianmukaisia sddntoja.

3. Sijoituspalveluyrityksen on pidettdvd ylla ja kéytettdvd tehokkaita
toiminta- ja hallintajérjestelyjd, joiden avulla se voi ryhtyd kaikkiin
kohtuullisiin toimenpiteisiin, jotta 18 artiklassa maédritellyt eturistiriidat
eivit vaikuttaisi haitallisesti sen asiakkaiden etuihin.

4.  Sijoituspalveluyrityksen on toteutettava kohtuulliset toimenpiteet
sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan harjoittamisen jatku-
vuuden ja sddnnonmukaisuuden turvaamiseksi. Tétd varten sijoituspal-
veluyrityksen on kéytettdvi tarkoituksenmukaisia ja oikeasuhteisia jér-
jestelmid, voimavaroja ja menettelyja.

5. Sijoituspalveluyrityksen on antaessaan kolmannen osapuolen suo-
ritettavaksi operatiivisia toimintoja, jotka ovat ratkaisevan térkeitd jatku-
van ja hyvin palvelun tarjoamiseksi asiakkaille sekd sijoitustoiminnan
harjoittamiseksi jatkuvalla ja tyydyttivélld tavalla, varmistettava, etti se
toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet aiheettoman lisériskin vélttdmiseksi.
Térkeiden operatiivisten toimintojen ulkoistamista ei saa toteuttaa taval-
la, joka heikentdd olennaisesti yrityksen sisdisen valvonnan laatua ja
valvojan mahdollisuuksia valvoa, ettd yritys tdyttdd kaikki velvoitteensa.

(M) EYVL L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Sijoituspalveluyritykselld on oltava moitteettomat hallinto- ja kirjanpito-
menettelyt, omat sisdiset valvontajirjestelmét, tehokkaat riskinarviointi-
menettelyt sekéd tehokkaat valvonta- ja turvajérjestelyt tiedonkasittelyjér-
jestelmille.

6.  Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitd, ettd sen suoritta-
mista palveluista ja liiketoimista pidetddn kirjaa riittdvélla tavalla, jotta
toimivaltainen viranomainen voi valvoa tdssd direktiivissd sdddettyjen
vaatimusten noudattamista ja erityisesti varmistaa, ettd sijoituspalvelu-
yritys on tdyttdnyt kaikki velvollisuutensa suhteessa asiakkaisiinsa tai
potentiaalisiin asiakkaisiinsa.

7.  Sijoituspalveluyrityksen, jolla on hallussaan asiakkaille kuuluvia
rahoitusvélineitd, on riittdvin jérjestelyin suojattava asiakkaiden omistus-
oikeus erityisesti sijoituspalveluyrityksen maksukyvyttomyystilanteen
varalta ja sen estdmiseksi, ettd asiakkaan rahoitusvilineitd kdytetddn
yrityksen omaan lukuun muutoin kuin asiakkaan antamalla nimenomai-
sella suostumuksella.

8.  Sijoituspalveluyrityksen, jolla on hallussaan asiakkaille kuuluvia
varoja, on riittdvin jarjestelyin turvattava asiakkaiden oikeudet ja, luotto-
laitoksia lukuun ottamatta, estettdvd asiakkaiden varojen kéyttd yrityk-
sen omaan lukuun.

9.  Kun kyse on sijoituspalveluyritysten sivuliikkeisté, sivuliikkeen
sijaintivaltion toimivaltaisen viranomaisen on pantava tdytintdon timén
artiklan 6 kohdassa sédéddetty velvollisuus sivuliikkeen transaktioiden
osalta timin kuitenkaan rajoittamatta sijoituspalveluyrityksen kotijésen-
valtion toimivaltaisen viranomaisen suoraa padsyd niihin tietoihin.

10.  Jotta voidaan ottaa huomioon rahoitusmarkkinoiden tekninen ke-
hitys ja varmistaa 2—9 kohdan yhdenmukainen soveltaminen, komissio
toteuttaa »M3 ——— <« tdytintdonpanotoimenpiteitd, joissa
tdsmennetdén sellaisiin sijoituspalveluyrityksiin sovellettavat toiminnan
jarjestamistd koskevat kdytdnnon vaatimukset, jotka tarjoavat erilaisia
sijoituspalveluja ja/tai -toimia ja oheispalveluja tai niiden yhdistelmii.
» M3 Nimé toimenpiteet, joiden tarkoituksena on muuttaa tdmén di-
rektiivin muita kuin keskeisid osia tdydentdmalla sitd, hyvéksytddn 64 ar-
tiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan kisittdvad sdéntelymenettelyéd
noudattaen. <«

14 artikla

Kaupankiyntimenettely ja liiketoimien loppuunsaattaminenmonen-
keskisessi kaupankiyntijirjestelmiissi

1. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskistd kaupankdyn-
tijarjestelméd ylldpitdvét sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden ylla-
pitdjat luovat 13 artiklassa sdddettyjen vaatimusten tdyttdmisen lisdksi
avoimet ja ehdottomat sddnndt ja menettelyt puolueetonta ja asianmu-
kaista kaupankdyntid varten sekd vahvistavat objektiiviset perusteet toi-
meksiantojen tehokasta toteuttamista varten.

2. Jasenvaltioiden on edellytettivé, ettd monenkeskistd kaupankédyn-
tijarjestelmdd ylldpitavat sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden ylla-
pitdjat luovat avoimet sdénnot perusteista, joiden nojalla miéritellaén
niiden jarjestelmissd kaupankdynnin kohteena olevat rahoitusvilineet.
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Jasenvaltioiden on edellytettivd soveltuvin osin, ettd monenkeskistd
kaupankdyntijirjestelmdd yllapitavit sijoituspalveluyritykset tai markki-
noiden ylldpitdjét tarjoavat riittdvasti julkisesti saatavaa tietoa, tai ovat
vakuuttuneita tiedon saatavuudesta, jotta jarjestelmin kéyttajét pystyvét
muodostamaan arvion sijoituksesta, ottaen huomioon seki kéyttdjien ettd
kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvélineiden luonteen.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 19, 20 ja 22 artiklaa ei so-
velleta jarjestelmén kdyton osalta monenkeskistd kaupankdyntijarjestel-
mai sddntelevien madrdysten mukaisesti toteutettuihin jasenten tai mark-
kinaosapuolten vilisiin liiketoimiin tai monenkeskisen kaupankayntijér-
jestelmén ja sen jdsenten tai osapuolten vilisiin liiketoimiin. Monenkes-
kisen kaupankiyntijirjestelmén jdsenten tai osapuolten on kuitenkin tiy-
tettdva 19, 21 ja 22 artiklan asiakkaisiinsa kohdistuvat velvoitteet silloin,
kun ne toteuttavat toimeksiantoja asiakkaittensa lukuun monenkeskisen
kaupankdyntijérjestelmédn jarjestelmien valityksella.

4.  Jasenvaltioiden on edellytettéivé, ettd monenkeskistd kaupankédyn-
tijarjestelmdd ylldpitavit sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden ylla-
pitdjét laativat ja pitdvdt voimassa objektiivisiin perusteisiin perustuvia
avoimia sdintojd, jotka koskevat pddsyd niiden jérjestelmiin. Néiden
sddntdjen on tdytettdva 42 artiklan 3 kohdassa maérityt edellytykset.

5. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskistd kaupankdyn-
tijarjestelmdd ylldpitavat sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden yll&-
pitdjét tiedottavat selkedsti timén jarjestelmdn kayttdjille heiddn velvol-
lisuuksistaan jérjestelmissa toteutettujen litketoimien selvityksen osalta.
Jasenvaltioiden on edellytettdvi, ettd monenkeskistd kaupankdyntijirjes-
telmééd yllapitdvat sijoituspalveluyritykset tai markkinoiden ylldpitdjét
ovat ottaneet kdyttoon tarvittavat jérjestelyt monenkeskisissd kaupan-
kayntijarjestelmissé suoritettujen liiketoimien tehokkaan selvityksen hel-
pottamiseksi.

6. Kun kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla otetulla
siirtokelpoisella arvopaperilla kidyddan kauppaa myos monenkeskisessd
kaupankdyntijirjestelméssd ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta, liik-
keeseenlaskijalla ei ole velvollisuutta julkistaa sitd koskevia taloudellisia
tietoja alkuvaiheessa, jatkuvasti eikd tapauskohtaisesti kyseisessd mo-
nenkeskisessd kaupankdyntijérjestelmassa.

7. Jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd kaikki monenkeskisid kau-
pankiyntijirjestelmid ylldpitévét sijoituspalveluyritykset tai markkinoi-
den ylldpitdjat noudattavat viipyméttd toimivaltaisen viranomaisensa
50 artiklan 1 kohdan mukaisesti antamia ohjeita rahoitusvélineen kau-
pankdynnin keskeyttdmisestd tai lopettamisesta.

15 artikla

Suhteet kolmansiin maihin

1. Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle ja arvopaperimarkkina-
viranomaiselle kaikista niistd yleisistd vaikeuksista, joita niiden sijoitus-
palveluyritykset kohtaavat sijoittautumisen tai sijoituspalvelujen tarjoa-
misen ja/tai sijoitustoiminnan harjoittamisen yhteydessd kolmansissa
maissa.

2. Jos komissio sille 1 kohdan mukaisesti toimitettujen tietojen pe-
rusteella havaitsee, ettd jokin kolmas maa ei mydnnd unionin sijoitus-
palveluyrityksille yhtd tehokasta markkinoille pddsyd kuin unioni on
myOntdnyt kyseisen kolmannen maan sijoituspalveluyrityksille, komis-
sio tekee arvopaperimarkkinaviranomaisen antamia ohjeita noudattaen
neuvostolle ehdotuksia aiheellisista valtuuksista sellaisten neuvottelujen
kaymiseksi, joilla pyritddn saamaan aikaan vastaavat kilpailumahdolli-
suudet unionin sijoituspalveluyrityksille. Neuvosto pdittdd asiasta maa-
rdenemmistolla.
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Euroopan parlamentille tiedotetaan vilittomésti ja tdysiméardisesti me-
nettelyn kaikista vaiheista Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopi-
muksen 217 artiklan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen avustaa komissiota tdimén artiklan so-
veltamisessa.

3. Jos komissio sille 1 kohdan mukaisesti toimitettujen tietojen pe-
rusteella havaitsee, ettd yhteison sijoituspalveluyritysten kolmannessa
maassa saama kohtelu ei tarjoa niille samoja kilpailumahdollisuuksia
kuin maan omilla sijoituspalveluyrityksilld on, ja ettd tehokkaan mark-
kinoille padsyn edellytykset eivit tdyty, komissio voi aloittaa neuvottelut
tilanteen korjaamiseksi.

Ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetussa tilanteessa komissio voi neu-
vottelujen aloittamisen ohella milloin tahansa paattdd » M3 64 artiklan
3 kohdassa tarkoitettua sidéntelymenettelyd noudattaen <, etti jasenval-
tioiden toimivaltaisten viranomaisten on rajoitettava tai lykéttiva ratkai-
sun tekemistd kyseisen kolmannen maan lain alaisuuteen kuuluvan suo-
ran tai vilillisen emoyrityksen toimesta vireille saatetuista tai saatetta-
vista toimilupahakemuksista ja omistusosuuksien hankinnasta. Edelld
mainittuja rajoituksia tai lykkdyksid ei saa soveltaa tilanteessa, jossa
yhteisssd asianmukaisen toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys tai
sen tytiryritys perustaa tytiryrityksen tai hankkii omistusosuuden yhtei-
son sijoituspalveluyrityksessd. Tédssd tarkoitetut toimenpiteet eivit saa
olla voimassa kolmea kuukautta pidempaén.

Komissio voi neuvottelutulosten perusteella jo ennen toisessa alakoh-
dassa tarkoitetun kolmen kuukauden méaédrdajan péadttymistd pdéttdd néi-
den toimenpiteiden jatkamisesta M3 64 artiklan 3 kohdassa tarkoitet-
tua sddntelymenettelyd noudattaen <.

4. Jos komissio katsoo, ettd jossakin vallitsee jokin 2 tai 3 kohdassa
tarkoitetuista tilanteista, jdsenvaltion on ilmoitettava komissiolle sen
pyynnosta:

a) tiedot kaikista sellaisten yritysten toimilupahakemuksista, jotka ovat
suoraan tai vilillisesti sellaisen emoyrityksen tytaryrityksid, joka
kuuluu kyseisen kolmannen maan lainsddddnnon alaisuuteen;

b) aina kun ne saavat 10 artiklan 3 kohdan mukaisesti tiedon, ettd til-
lainen emoyritys aikoo hankkia yhteison sijoituspalveluyrityksesti
sellaisen omistusosuuden, ettd tdstd sijoituspalveluyrityksestd tulisi

sen tytiryritys.

Taméa tiedonantovelvollisuus raukeaa aina, kun kyseisen kolmannen
maan kanssa tehddin sopimus, tai kun 3 kohdan toisessa ja kolmannessa
alakohdassa tarkoitettujen toimenpiteiden soveltaminen lakkaa.
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5. Tamén artiklan nojalla toteutettujen toimenpiteiden on oltava kaik-
kien niiden yhteison velvoitteiden mukaiset, jotka johtuvat kansainvali-
sistd kahden- tai monenvilisistd sopimuksista ja jotka koskevat sijoitus-
palveluliiketoiminnan aloittamista tai harjoittamista.

II LUKU

SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN TOIMINNAN HARJOIT-
TAMISEN EDELLYTYKSET

1 Jakso

Yleiset sddnnokset

16 artikla

Toimiluvan myontimisti Kkoskevien edellytysten sdinnollinen
tarkastelu

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd niiden alueella toimiluvan
saanut sijoituspalveluyritys tiyttda jatkuvasti tdmén osaston I luvussa
asetetut toimiluvan myontamistd koskevat edellytykset.

2. Jasenvaltioiden on vaadittava toimivaltaisia viranomaisia luomaan
tarkoituksenmukaiset menetelmét sen valvomiseksi, ettd sijoituspalve-
luyritykset tdyttdvdt 1 kohdassa asetetun vaatimuksen. Niiden on vaa-
dittava sijoituspalveluyrityksid ilmoittamaan toimivaltaisille viranomai-
sille kaikista toimiluvan myontdmistd koskevien edellytysten olennai-
sista muutoksista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia tissd kohdassa tarkoitettuja
valvontamenetelmid koskevia ohjeita.

3. Jos sijoituspalveluyritys tarjoaa ainoastaan sijoitusneuvontaa, jé-
senvaltiot voivat antaa toimivaltaiselle viranomaiselle luvan siirtda
muille tahoille toimiluvan myontdmisedellytysten tarkasteluun liittyvét
hallinnolliset, valmistelevat tai oheistehtdvit 48 artiklan 2 kohdassa séa-
dettyjen edellytysten mukaisesti.

17 artikla

Jatkuvaa valvontaa koskeva yleinen velvollisuus

1.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset
valvovat sijoituspalveluyritysten toimintaa arvioidakseen, tayttavitko
ne téssd direktiivissd sdddetyt toiminnan harjoittamisen edellytykset. Ja-
senvaltioiden on varmistettava tarkoituksenmukaisten toimenpiteiden to-
teuttaminen, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat hankkia tarvittavat
tiedot arvioidakseen, tiyttavitko sijoituspalveluyritykset edelld mainitut
velvollisuudet.

2. Jos sijoituspalveluyritys tarjoaa ainoastaan sijoitusneuvontaa, ji-
senvaltiot voivat antaa toimivaltaiselle viranomaiselle luvan siirtda
muille tahoille toiminnan harjoittamisen edellytysten sdannélliseen val-
vontaan liittyvit hallinnolliset, valmistelevat tai oheistehtévit 48 artiklan
2 kohdassa sdéddettyjen edellytysten mukaisesti.
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18 artikla

Eturistiriidat

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd sijoituspalveluyritykset tote-
uttavat kaikki kohtuulliset toimenpiteet havaitakseen sijoituspalveluyri-
tyksen, mukaan luettuina sen johto, tyontekijdt ja sidonnaisasiamiehet
tai muut heihin suoraan tai epésuorasti yhteydessé olevat henkil6t, ja sen
asiakkaiden viliset eturistiriidat tai asiakkaiden véliset eturistiriidat, joita
syntyy sijoitus- tai oheispalvelujen tai niiden yhdistelmien tarjoamisen
yhteydessa.

2. Sijoituspalveluyrityksen on selvésti ilmoitettava asiakkaalle eturis-
tiriitojen yleinen luonne ja/tai ldhteet ennen kuin se alkaa suorittaa lii-
ketoimia asiakkaan lukuun, jos sijoituspalveluyrityksen 13 artiklan 3
kohdan mukaisesti soveltamat toiminta- ja hallintojarjestelyt, joiden ta-
voitteena on eturistiriitojen ehkdiseminen, eivét ole riittdvit varmista-
maan, ettd asiakkaan etuihin kohdistuvilta riskeiltd véltytdén.

3. Jotta voidaan ottaa huomioon tekniikan kehitys rahoitusmarkki-
noilla ja varmistaa 1 ja 2 kohdan yhdenmukainen soveltaminen, komis-
sio toteuttaa M3 ———— <« tdytintdonpanotoimenpiteiti, joilla

a) maidritetddn toimenpiteet, jotka sijoituspalveluyrityksen voidaan koh-
tuudella edellyttdd toteuttavan eturistiriitojen tunnistamiseksi, ehkéi-
semiseksi, hallitsemiseksi ja/tai ilmoittamiseksi, kun se tarjoaa sijoi-
tus- tai oheispalveluja tai niiden yhdistelmia,

b) luodaan tarkoituksenmukaiset perusteet sellaisten eturistiriitojen méaa-
rittelemiseksi, jotka saattavat vahingoittaa sijoituspalveluyrityksen
asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden etuja.

Ensimméisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydentd-
malld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

2 Jakso

Sadnnokset, joilla varmistetaan sijoittajansuoja

19 artikla

Menettelytapavelvoitteet tarjottaessa sijoituspalveluja asiakkaille

1. Jédsenvaltioiden on edellytettivd, ettd sijoituspalveluyritys toimii
rehellisesti, tasapuolisesti, ammattimaisesti ja asiakkaidensa etujen mu-
kaisesti tarjotessaan néille sijoituspalveluja ja/tai tarvittaessa oheispalve-
luja ja noudattaa erityisesti 2—8 kohdassa maédritettyjd periaatteita.

2. Kaiken tiedon, mainonta mukaan lukien, jonka sijoituspalveluyri-
tys osoittaa asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille, on oltava asiallista
ja selkedd eikd se saa olla harhaanjohtavaa. Mainonnan on oltava sel-
vésti tunnistettavissa mainonnaksi.
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3. Asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille on toimitettava ymmar-
rettdvassd muodossa asianmukaista tietoa

— sijoituspalveluyrityksestd ja sen tarjoamista palveluista,

— rahoitusvilineistd ja ehdotetuista sijoitusstrategioista; tdhén tulisi si-
sdltyd asianmukaista neuvontaa ja varoituksia kyseisiin rahoitusvili-
neisiin tehtdviin sijoituksiin ja erityisiin sijoitusstrategioihin sisélty-
vistd riskeistd,

— toimeksiantojen toteuttamispaikoista, seké

— kuluista ja liitdnndisistd veloituksista,

jotta asiakkaat voivat kohtuullisesti ymmaértdd tarjottavan sijoituspalve-
lun ja tietyn rahoitusvilinetyypin ominaispiirteet ja siihen siséltyvit
riskit voidakseen tehdd perusteltuja sijoituspddtoksid. Tami tieto voi-
daan esittdd vakiomuotoisena.

4.  Tarjotessaan sijoitusneuvontaa tai salkunhoitoa sijoituspalveluyri-
tyksen on hankittava tarvittavat tiedot asiakkaan tai potentiaalisen asi-
akkaan tietimyksestd ja kokemuksesta tietystd tuotteesta tai palvelusta
sekd tdmin taloudellisesta tilanteesta ja sijoitustavoitteista, jotta yritys
voi suositella asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle soveltuvia sijoi-
tuspalveluja ja rahoitusvélineit.

5. Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd sijoituspalveluyritys
muita kuin 4 kohdassa tarkoitettuja sijoituspalveluja tarjotessaan pyytda
asiakasta tai potentiaalista asiakasta antamaan tietoja tietimyksestddn ja
kokemuksestaan tietysti tarjotusta tai pyydetystd tuotteesta tai palvelusta
voidakseen arvioida, soveltuuko suunniteltu sijoituspalvelu tai tuote asi-
akkaalle.

Jos sijoituspalveluyritys katsoo edellisen alakohdan mukaisesti saadun
tiedon pohjalta, ettd tuote tai palvelu ei sovellu asiakkaalle tai potentiaa-
liselle asiakkaalle, sen on varoitettava asiakasta tai potentiaalista asia-
kasta. Tamé varoitus voidaan esittdd vakiomuotoisena.

Jos asiakas tai potentiaalinen asiakas péittdd olla antamatta ensimmaéi-
sessd alakohdassa tarkoitettuja tietoja tai antaa riittimattomaét tiedot tie-
tamyksestddn ja kokemuksestaan, sijoituspalveluyrityksen on varoitet-
tava asiakasta tai potentiaalista asiakasta siitd, ettd asiakkaan pditds ei
anna yritykselle mahdollisuutta mééritelld, onko suunniteltu palvelu tai
tuote asianmukainen asiakkaalle. Tdmia varoitus voidaan esittdd vakio-
muotoisena.

6.  Sijoituspalveluyritysten tarjotessa sijoituspalveluja, jotka koostuvat
pelkdstddn asiakkaan toimeksiantojen toteuttamisesta ja/tai ndiden toi-
meksiantojen vastaanottamisesta ja valittimisestd oheispalveluin tai niitd
ilman, jasenvaltioiden on sallittava kyseisten sijoituspalvelujen tarjoami-
nen asiakkaille ilman 5 kohdassa sdddettyjen tietojen hankkimista tai
saddettyd soveltuvuuden maédrittelemistd, jos kaikki seuraavat edellytyk-
set tayttyvat:
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— johdantolauseessa tarkoitetut palvelut liittyvét osakkeisiin, jotka on
hyvéksytty kaupankdynnin kohteiksi sddnnellyilld markkinoilla tai
vastaavilla kolmansien maiden markkinoilla, rahamarkkinavalinei-
siin, joukkovelkakirjoihin tai muihin arvopaperistettuihin velan muo-
toihin (pois lukien johdannaisia siséltavit joukkovelkakirjat tai arvo-
paperistetut velat), yhteissijoitusyrityksiin tai muihin yksinkertaisiin
rahoitusvilineisiin. Kolmansien maiden markkinoita pidetddn sdén-
neltyjd markkinoita vastaavina, jos ne tdyttdvit vastaavat vaatimuk-
set kuin III osastossa sdddetyt vaatimukset. Komissio ja arvopape-
rimarkkinaviranomainen julkaisevat verkkosivuillaan luettelon mark-
kinoista, joita pidetddn vastaavina. Luettelo péivitetddn sdénnollises-
ti. Arvopaperimarkkinaviranomainen avustaa komissiota kolmansien
maiden markkinoiden arvioimisessa;

— palvelu tarjotaan asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan aloitteesta;

— asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle on selkedsti ilmoitettu sii-
td, ettd sijoituspalveluyritykselld ei kyseistd palvelua tarjotessaan ole
velvoitetta arvioida toimitetun tai tarjotun rahoitusvélineen tai pal-
velun soveltuvuutta, eikd asiakas tdssd tapauksessa néin ollen kuulu
liikketoiminnan menettelytapasddnndsten antaman suojan piiriin; tdméi
varoitus voidaan esittdd vakiomuotoisena.

— sijoituspalveluyritys tayttdd 18 artiklan mukaiset velvoitteensa.

7. Sijoituspalveluyrityksen on luotava arkisto, joka siséltdd asiakkaan
ja yrityksen vililld sovitun asiakirjan tai sovitut asiakirjat, jossa tai
joissa madritetddn osapuolten oikeudet ja velvoitteet sekd muut yrityksen
asiakkaalle tarjoamien palvelujen ehdot. Sopimuspuolten oikeudet ja
velvoitteet voidaan siséllyttdd viitteind muihin asiakirjoihin tai oikeudel-
lisesti sitoviin teksteihin.

8. Asiakkaan on saatava sijoituspalveluyritykseltd riittdvét selvitykset
tdmén asiakkailleen tarjoamasta palvelusta. Ndihin selvityksiin on sisél-
lyttdva soveltuvin osin tiedot asiakkaan lukuun suoritettujen liiketoimien
ja palvelujen kustannuksista.

9.  Jos sijoituspalvelu tarjotaan osana rahoitustuotetta, johon jo sovel-
letaan muita luottolaitoksiin ja kulutusluottoihin liittyvid yhteisoén lain-
sdddannon sddnnoksid tai yhteisid eurooppalaisia normeja asiakkaiden
riskien arvioinnin ja/tai tietoja koskevien vaatimusten osalta, téssi artik-
lassa madrityt velvollisuudet eivit koske tdtd palvelua.

10.  Tarvittavan sijoittajansuojan ja 1-8 kohdan yhdenmukaisen so-
veltamisen varmistamiseksi komissio toteuttaa M3 ———— <«
tdytantdonpanotoimenpiteitd, joilla varmistetaan, ettd sijoituspalveluyri-
tykset noudattavat 1-8 kohtaan sisdltyvid periaatteita tarjotessaan asiak-
kailleen sijoitus- tai oheispalveluja. Naissd tdytintdonpanotoimenpiteissé
on otettava huomioon:

a) asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tarjottavan palvelun tai
tarjottavien palvelujen luonne ottaen huomioon liiketoimien tyypin,
kohteen, suuruuden ja lukumiéréin;

b) tarjottavien tai harkittavien rahoitusvélineiden luonne;

c) asiakkaan tai potentiaalisten asiakkaiden ammattimaisuuden aste.
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Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenta-
mélld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

20 artikla

Palvelujen tarjoaminen toisen sijoituspalveluyrityksen vélityksellid

Jasenvaltioiden on sallittava, ettd sijoituspalveluyrityksen vastaanotta-
essa toisen sijoituspalveluyrityksen vilitykselld toimeksiannon sijoitus-
tai oheispalvelujen suorittamisesta asiakkaan lukuun se voi luottaa vi-
littdjdnd toimivalta sijoituspalveluyritykseltd saamiinsa asiakastietoihin.
Toimeksiannon vilittdva sijoituspalveluyritys vastaa edelleen toimitettu-
jen tietojen tdydellisyydestd ja oikeellisuudesta.

Sijoituspalveluyrityksen, joka vastaanottaa télld tavalla annetun toimek-
siannon palvelujen suorittamisesta asiakkaan lukuun, on myds voitava
luottaa palvelua tai liiketointa koskeviin suosituksiin, jotka toinen sijoi-
tuspalveluyritys on antanut asiakkaalle. Toimeksiannon vilittdva sijoi-
tuspalveluyritys vastaa edelleen asiakkaalle annettujen suositusten tai
neuvojen soveltuvuudesta.

Sijoituspalveluyritys, joka vastaanottaa asiakkaalta ohjeita tai toimeksi-
annon toisen sijoituspalveluyrityksen vilitykselld, on tdmén osaston
asiaa koskevien sdéinndsten mukaisesti vastuussa saamiensa tietojen tai
suositusten perusteella suoritetun palvelun tai liiketoimen toteuttamises-
ta.

21 artikla

Velvollisuus  toteuttaa  toimeksiannot  asiakkaan kannalta
mahdollisimman edullisin ehdoin

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd sijoituspalveluyritykset tote-
uttavat kaikki kohtuulliset toimet pédstikseen toimeksiantoja toteuttaes-
saan asiakkaidensa kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen ottaen
huomioon hinnan, kustannukset, nopeuden, liiketoimen toteuttamisen ja
selvityksen todenndkoisyyden, suuruuden, luonteen ja muut toimeksian-
non toteuttamisen kannalta olennaiset seikat. Jos asiakas on kuitenkin
antanut erityisid ohjeita toimeksiannon toteuttamisesta, sijoituspalveluy-
rityksen on toteutettava se annettujen ohjeiden mukaisesti.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset laatimaan
ja ottamaan kdyttoon toimivat jérjestelyt 1 kohdan vaatimusten tadytta-
miseksi. Jdsenvaltioiden on erityisesti edellytettiva, ettd sijoituspalveluy-
ritykset laativat ja ottavat kdyttoon toimeksiantojen toteuttamispolitiikan,
jotta sijoituspalveluyritykset voivat saavuttaa asiakkaidensa toimeksian-
tojen osalta parhaan mahdollisen tuloksen 1 kohdan sddnndsten mukai-
sest1.

3.  Toimeksiantojen toteuttamispolitiikkaan on sisdllyttdvd kunkin ra-
hoitusvilinetyypin osalta tiedot niistd paikoista, joissa sijoituspalvelu-
yritys toteuttaa asiakkaidensa toimeksiantoja, seké toteuttamispaikan va-
lintaan vaikuttavista tekijoistd. Siind on mainittava ainakin ne paikat,
joissa sijoituspalveluyrityksen on mahdollista saavuttaa asiakkaiden toi-
meksiantojen toteuttamisen kannalta jatkuvasti paras mahdollinen tulos.
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Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset antamaan asiak-
kailleen asianmukaiset tiedot toimeksiantojen toteuttamispolitiikastaan.
Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset hankkimaan asi-
akkailtaan etukiteishyviksyntd noudattamalleen toimeksiantojen toteut-
tamispolitiikalle.

Kun toimeksiantojen toteuttamispolitiikka antaa mahdollisuuden toteut-
taa asiakkaan toimeksiannot sddnneltyjen markkinoiden tai monenkes-
kisten kaupankédyntijarjestelmien ulkopuolella, jisenvaltioiden on velvoi-
tettava sijoituspalveluyritykset antamaan asiakkailleen tai potentiaalisille
asiakkailleen tiedot erityisesti tistd mahdollisuudesta. Jdsenvaltioiden on
velvoitettava sijoituspalveluyritykset hankkimaan asiakkailtaan ennalta
nimenomainen hyviksyntd ennen kuin ne alkavat toteuttaa ndiden toi-
meksiantoja sdénneltyjen markkinoiden tai monenkeskisen kaupankdyn-
tijarjestelmén ulkopuolella. Sijoituspalveluyritykset voivat hankkia ky-
seisen hyviksynnén joko yleisend suostumuksena tai erikseen kutakin
liikketointa varten.

4. Jdsenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritykset seuraa-
maan toimeksiantojen toteuttamista koskevien jarjestelyjen ja politiikan
toimivuutta todetakseen ja tarvittaessa korjatakseen mahdolliset puutteet.
Sijoituspalveluyritysten on erityisesti arvioitava sddnnéllisesti, ovatko
toimeksiantojen toteuttamispolitiikkaan sisdltyvit toimeksiantojen toteut-
tamispaikat sellaisia, ettd niilldi voidaan saavuttaa asiakkaan kannalta
paras mahdollinen tulos, vai olisiko niiden tehtivd muutoksia toteutta-
misjarjestelyihinsd. Jdsenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyri-
tykset ilmoittamaan asiakkailleen kaikista toimeksiantojen toteuttamista
koskeviin jérjestelyihin tai politiikkaan tehtdvistd olennaisista muutok-
sista.

5. Jasenvaltioiden on edellytettdvi, ettd sijoituspalveluyritykset voivat
osoittaa asiakkailleen ndiden pyynndsti, ettd ne ovat toteuttaneet ndiden
toimeksiannot yrityksen toimeksiantojen toteuttamispolitiikan mukaises-
ti.

6. Jotta voidaan varmistaa tarvittava sijoittajansuoja, markkinoiden
tasapuolinen ja asianmukainen toiminta ja tdmédn artiklan 1, 3 ja 4
kohdan yhdenmukainen soveltaminen, komissio toteuttaa
»>M3 ———— <« tiytintoonpanotoimenpiteitd, jotka koskevat:

a) perusteita niiden eri osatekijoiden suhteellisen merkityksen arvioimi-
seksi, jotka 1 kohdan mukaisesti voidaan ottaa huomioon parhaan
mahdollisen tuloksen maéérittelemiseksi, ottaen huomioon toimeksi-
annon suuruuden ja tyypin sekd sen, onko kyseessd ammattimainen
sijoittaja vai ei;

b) osatekijoitd, jotka sijoituspalveluyritys voi ottaa huomioon tarkista-
essaan toimeksiantojen toteuttamista koskevia jarjestelyjdédn sekd olo-
suhteita, joissa muutokset néihin jérjestelyihin voivat olla tarkoituk-
senmukaisia. Tdmd koskee erityisesti tekijoitd, joiden perusteella
madritetdéin, milld toimeksiantojen toteutuspaikoilla sijoituspalveluy-
ritykset voivat saavuttaa jatkuvasti parhaan mahdollisen tuloksen
asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen kannalta;

c) asiakkaille annettavan tiedon luonnetta ja laajuutta toimeksiantojen
toteuttamispolitiikan osalta 3 kohdan mukaisesti.
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Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenta-
mélld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

22 artikla

Asiakkaiden toimeksiantojen kisittelyd koskevat sifinnot

1. Jdsenvaltioiden on edellytettidva, ettd asiakkaidensa lukuun toimi-
lupansa mukaisesti toimeksiantoja toteuttavat sijoituspalveluyritykset ot-
tavat kdyttoon menettelyjd ja jérjestelyjd, joiden avulla asiakkaan toi-
meksiannot voidaan toteuttaa tdsmaéllisesti, tasapuolisesti ja nopeasti ver-
rattuna muiden asiakkaiden toimeksiantoihin tai sijoituspalveluyrityksen
omiin kaupankdynti-intresseihin.

Niiden menettelyjen ja jérjestelyjen avulla on voitava toteuttaa keske-
nddn samankaltaisia asiakkaiden toimeksiantoja sen mukaisesti, milloin
toimeksianto on vastaanotettu.

2. Jos kyseessd on asiakkaan antama sdédnnellylld markkinalla kau-
pankdynnin kohteeksi otettuja osakkeita koskeva rajahintatoimeksianto,
jota ei markkinaolosuhteiden vuoksi vilittomasti toteuteta, jasenvaltioi-
den on edellytettéivd, ettd sijoituspalveluyrityksen on, paitsi jos asiakas
nimenomaan antaa tistd poikkeavat ohjeet, toteutettava toimenpiteitd
kyseisen toimeksiannon mahdollisimman pikaiseksi toteuttamiseksi jul-
kistamalla vélittomaésti kyseinen asiakkaan rajahintatoimeksianto tavalla,
joka on helposti muiden markkinaosapuolten saatavilla. Jdsenvaltiot voi-
vat pdittdd, ettd sijoituspalveluyritykset tdyttdvit timén velvollisuuden,
mikéli ne vélittdvit asiakkaan rajahintatoimeksiannon sddnnellylle mark-
kinalle ja/tai monenkeskiseen kaupankdyntijirjestelméddn. Jasenvaltioi-
den on sdddettdvd, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa luvan
poiketa velvollisuudesta julkistaa rajahintatoimeksianto, kun se on kool-
taan suuri markkinalla tavanomaiseen verrattuna, siten kuin 44 artiklan
2 kohdassa sdddetddn.

3. Sen varmistamiseksi, ettd sijoittajansuojaan ja markkinoiden tasa-
puoliseen ja asianmukaiseen toimintaan liittyvit toimenpiteet mukaute-
taan rahoitusmarkkinoiden tekniseen kehitykseen, ja 1 ja 2 kohdan yh-
denmukaisen  soveltamisen varmistamiseksi, komissio toteuttaa
»M3 ———— « tiytintdonpanotoimenpiteitd, joilla médritetdan:

a) niiden menettelyjen ja jarjestelyjen ehdot ja luonne, joiden avulla
asiakkaan toimeksiannot toteutetaan nopeasti ja tasapuolisesti, ja sel-
laiset tilanteet tai liiketoimityypit, joiden yhteydessa sijoituspalveluy-
ritykset voivat perustellusti poiketa tapahtuman nopeasta toteutuk-
sesta saavuttaakseen asiakkaiden kannalta paremmat kauppaehdot,

b) eri menetelmit, joita soveltavan sijoituspalveluyrityksen katsotaan
tayttdneen velvollisuutensa julkistaa markkinoille tiedot asiakkaiden
rajahintatoimeksiannoista, joita ei voida toteuttaa valittdmasti.

Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenta-
mélld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.
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23 artikla

Sijoituspalveluyritysten velvollisuudet niiden nimetess:i
sidonnaisasiamiehis

1. Jdsenvaltiot voivat péaittdd sallia, ettd sijoituspalveluyritys saa ni-
metd sidonnaisasiamiehid edistiméén sijoituspalveluyrityksen tarjoamien
palvelujen myyntid, hankkimaan asiakkaita tai ottamaan vastaan toimek-
siantoja asiakkailta tai potentiaalisilta asiakkailta ja vélittdimédén niita,
tarjoamaan rahoitusvélineitd sekd antamaan neuvoja kyseisen sijoituspal-
veluyrityksen tarjoamista rahoitusvilineistd ja -palveluista.

2. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd jos sijoituspalveluyritys pait-
tdd nimetd sidonnaisasiamiehid, sijoituspalveluyritys on yksin ja varauk-
setta vastuussa ndiden asiamiesten toimista tai laiminlyonneistd niiden
toimiessa yrityksen lukuun. Jisenvaltioiden on vaadittava sijoituspalve-
luyritystd varmistamaan, ettd sidonnaisasiamies ilmoittaa asemansa ja
edustamansa yrityksen nimen, kun hédn ottaa yhteyttd asiakkaaseen tai
potentiaaliseen asiakkaaseen tai ennen kuin hdn kdy kauppaa tdmén
kanssa.

Jasenvaltiot voivat 13 artiklan 6, 7 ja 8 kohdan mukaisesti sallia, ettd
niiden alueella rekisterdidyt sidonnaisasiamichet saavat késitelld asiak-
kaiden varoja ja/tai rahoitusvélineitd sen sijoituspalveluyrityksen puo-
lesta ja sen tdydelld vastuulla, jonka lukuun kyseiset asiamichet toimivat
niiden alueella tai, jos kyseessd on rajatylittévé liiketoimi, sen jdsenval-
tion alueella, joka sallii sidonnaisasiamiehen késittelevén asiakkaan va-
roja.

Jasenvaltioiden on vaadittava, ettd sijoituspalveluyritykset valvovat asia-
miestensd toimintaa sen varmistamiseksi, ettd yritykset noudattavat jat-
kuvasti tdtd direktiivid toimiessaan sidonnaisasiamiesten vélitykselld.

3. Jasenvaltioiden, jotka pédttavdt sallia, ettd sijoituspalveluyritykset
saavat nimetd sidonnaisasiamichid, on perustettava julkinen rekisteri.
Sidonnaisasiamiehet on rekisterditiva sen jésenvaltion julkiseen rekiste-
riin, johon kyseiset asiamichet ovat sijoittautuneet. Arvopaperimarkki-
naviranomainen julkaisee verkkosivustollaan viitteet tai hyperlinkit,
jotka koskevat niiden jésenvaltioiden timén artiklan mukaisesti perus-
tettuja julkisia rekistereitd, jotka paattdvat sallia, ettd sijoituspalveluyri-
tykset saavat nimetd sidonnaisasiamiehia.

Jos jésenvaltio, johon sidonnaisasiamies on sijoittautunut, on 1 kohdan
mukaisesti pdittinyt, ettd sen toimivaltaisten viranomaisten hyviksymit
sijoituspalveluyritykset eivdt saa nimetd sidonnaisasiamiehid, niiden
asiamiesten on rekisterdidyttdvd sen sijoituspalveluyrityksen, jonka lu-
kuun se toimii, kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten rekisteriin.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd julkiseen rekisteriin kirjataan vain
sellaisia sidonnaisasiamiehid, jotka on todettu riittdvdn hyvamaineisiksi
ja joilla on riittdvét yleiset, taloudelliset ja ammatilliset tiedot, jotta he
pystyvét antamaan asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle kaikki eh-
dotettua palvelua koskevat tarkat tiedot.

Jasenvaltiot voivat pédttda, ettd sijoituspalveluyritykset voivat todentaa,
ovatko niiden nimedmét sidonnaisasiamiehet riittdvén hyvémaineisia ja
onko niilld kolmannessa alakohdassa tarkoitetut tiedot.

Rekisteri on péivitettdvd sddnnollisesti. Siihen sisdltyvien tietojen on
oltava julkisesti saatavilla.
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4.  Jasenvaltioiden on edellytettdvi, ettd sidonnaisasiamiehid nimedvét
sijoituspalveluyritykset toteuttavat asianmukaisia toimenpiteitd niiden
kielteisten vaikutusten estdmiseksi, joita sidonnaisasiamiehen tdmén di-
rektiivin soveltamisalaan kuulumattomalla toiminnalla saattaa olla toi-
mintaan, jota asiamies toteuttaa sijoituspalveluyrityksen lukuun.

Jasenvaltiot voivat sallia toimivaltaisten viranomaisten tekevén yhteis-
tyota sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten, niiden yhteenliittymien
tai muiden yhteisdjen kanssa rekisterdidessddn sidonnaisasiamichid ja
valvoessaan, ettd ndmd tdyttdvit 3 kohdan vaatimukset. Sijoituspalve-
luyritykset, luottolaitokset tai niiden yhteenliittymdt ja muut yhteisot
saavat erityisesti rekisterdidd sidonnaisasiamiehid toimivaltaisen viran-
omaisen valvonnassa.

5. Jasenvaltioiden on vaadittava, ettd sijoituspalveluyritykset nimeé-
vit ainoastaan 3 kohdassa tarkoitettuihin julkisiin rekistereihin merkit-
tyja sidonnaisasiamiehid.

6. Jasenvaltiot voivat tiukentaa téssé artiklassa esitettyjd vaatimuksia
tai sddtdd muita vaatimuksia kansallisen lainsdidédnténsd mukaisesti re-
kisterdidyille sidonnaisasiamiehille.

24 artikla

Hyviksyttivien vastapuolten kanssa toteutettavat liiketoimet

1. Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset,
joilla on valtuudet toteuttaa toimeksiantoja asiakkaiden Iukuun ja/tai
kdyda kauppaa omaan lukuunsa ja/tai vastaanottaa tai vélittdd toimeksi-
antoja, voivat helpottaa liiketoimia tai toteuttaa liiketoimia hyvaksyttéi-
vien vastapuolten kanssa ilman, ettd niiden on noudatettava 19, 21 ja
22 artiklan 1 kohdan sdinnoksissd asetettuja velvollisuuksia kyseisissé
litketoimissa tai kyseisiin liiketoimiin suoraan liittyvissd oheispalveluis-
sa.

2. Jasenvaltioiden on pidettdva tdssd artiklassa tarkoitettuina hyvak-
syttdvind vastapuolina sijoituspalveluyrityksid, luottolaitoksia, vakuu-
tusyrityksid, yhteissijoitusyrityksid ja niiden rahastoyhtiditd, eldkeséa-
ti6itd ja niiden rahastoyhti6itd, muita yhteison lainsdddédnnon tai jdsen-
valtion kansallisen lainsddddnnén mukaisesti toimiluvan saaneita tai
sddnneltyja rahoituslaitoksia, timén direktiivin soveltamisesta sen 2 ar-
tiklan 1 kohdan k ja 1 alakohdan mukaisesti vapautettuja yrityksia,
kansallisia hallituksia ja niiden vastaavia virastoja mukaan lukien valti-
onvelkaa hoitavat julkisyhteisot, keskuspankit ja ylikansalliset organi-
saatiot.

Ensimmdisen alakohdan mukainen luokittaminen hyviksyttaviksi vasta-
puoleksi ei vaikuta ndiden yhteisdjen oikeuteen vaatia yleisesti tai kaup-
pakohtaisesti sellaisen asiakkaan asemaa, jonka sijoituspalveluyrityksen
kanssa suorittamiin liiketoimiin sovelletaan 19, 21 ja 22 artiklan sdén-
noksid.

3. Jasenvaltiot voivat pitdd hyviksyttdvind vastapuolina myds muita
yrityksid, jotka tdyttdvit ennalta vahvistetut oikeasuhteiset vaatimukset,
kuten méadrilliset kynnysarvot. Jos liiketoimen mahdollisten osapuolten
sijaintipaikat ovat eri lainkéyttdalueilla, sijoituspalveluyrityksen on hy-
viksyttava toisena osapuolena olevan yrityksen asema sellaisena kuin se
madritetddn tdmén toisen osapuolen sijoittautumisjasenvaltion lainséa-
dédnndssd tai muissa madrdyksissa.
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Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritys saa ryhtyes-
sddn 1 kohdan mukaisesti liiketoimiin téllaisten yritysten kanssa aiotulta
vastapuolelta nimenomaisen vahvistuksen, ettd timd hyvéksyy hyvik-
syttdvin vastapuolen aseman. Jdsenvaltioiden on sallittava, etti sijoitus-
palveluyritys voi saada tdimén vahvistuksen joko yleissuostumuksena tai
erikseen kunkin liiketoimen osalta.

4.  Jasenvaltiot voivat tunnustaa hyvéksyttdviksi vastapuoliksi 2 koh-
dassa mainittuja yhteiséjen luokkia vastaavat kolmansien maiden yhtei-
sot.

Jasenvaltiot voivat tunnustaa hyviaksyttaviksi vastapuoliksi myos 3 koh-
dassa mainitun kaltaiset kolmansien maiden yritykset samoin edellytyk-
sin ja vaatimuksin kuin 3 kohdassa sdddetyt.

5. Edelld 2, 3 ja 4 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistami-
seksi, muuttuvat markkinakédyténteet huomioon ottaen, ja yhtendismark-
kinoiden tehokkaan toiminnan edistimiseksi komissio voi toteuttaa
M3 ——— <« joilla méiritetddn

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

b) menettelyt nimenomaisen vahvistuksen saamiseksi 3 kohdan mukai-
silta aiotuilta vastapuolilta;

¢) ennalta vahvistetut oikeasuhteiset vaatimukset mukaan lukien maa-
rilliset kynnysarvot, joiden perusteella yritystd voidaan pitdd 3 koh-
dan mukaisesti hyviksyttdviani vastapuolena.

Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydentd-
malld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sadntelymenettelyd noudattaen.

3 Jakso

Markkinoiden avoimuus ja eheys

25 artikla

Velvollisuus  yllipitii  markkinoiden  eheyttii, raportoida
liiketoimista ja yllapitia rekisteria

1. Jésenvaltioiden on arvopaperimarkkinaviranomaisen asetuksen
(EU) N:o 1095/2010 31 artiklan mukaisesti suorittaman yhteensovitta-
misen avulla huolehdittava asianmukaisin toimenpitein siitd, ettd toimi-
valtainen viranomainen pystyy valvomaan sijoituspalveluyritysten toi-
mintaa varmistaakseen, ettd ne toimivat rehellisesti, tasapuolisesti ja
ammattimaisesti sekd tavalla, joka edistdd markkinoiden eheyttd, tdiméin
kuitenkaan rajoittamatta sisépiirikaupoista ja markkinoiden manipuloin-
nista (markkinoiden vidrinkdytt6) 28 paivand tammikuuta 2003 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY (1) sddnndsten
tdytdntoonpanoon liittyvien vastuiden kohdentamista.

() EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.
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2. Jasenvaltioiden on edellytettdvé, ettd sijoituspalveluyritykset pita-
vit toimivaltaisen viranomaisen saatavilla ainakin viiden vuoden ajan
merkitykselliset tiedot kaikista rahoitusvélineisiin liittyvistd omaan lu-
kuun tai asiakkaan lukuun toteuttamistaan liiketoimista. Asiakkaan lu-
kuun toteutettavien liiketoimien osalta on sdilytettdvd yksityiskohtaiset
tiedot asiakkaan henkildllisyydestd ja tiedot, jotka vaaditaan direktiivin
2005/60/EY nojalla.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytdd saada tutustua niihin tie-
toihin asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklassa séddettyd menettelyéd
noudattaen ja siind asetettujen edellytysten mukaisesti.

3. Jasenvaltioiden on edellytettdvéd, ettd sijoituspalveluyritykset, jotka
toteuttavat liiketoimia milld hyvinsd kaupankdynnin kohteiksi sdénnel-
lyilld markkinoilla otetuilla rahoitusvilineilld, toimittavat toimivaltaiselle
viranomaiselle tiedot téllaisista liiketoimista mahdollisimman nopeasti ja
viimeistddn seuraavan arkipdivén aikana. Tdtd velvoitetta on noudatet-
tava siitd riippumatta, toteutettiinko kyseiset liiketoimet sddnnellyilld
markkinoilla vai niiden ulkopuolella.

Toimivaltaisten viranomaisten on otettava 58 artiklan mukaisesti kéyt-
toon tarvittavat jéarjestelyt varmistaakseen, ettd myos kyseisten rahoitus-
vélineiden osalta likviditeetiltddn merkittdvimpien markkinoiden toimi-
valtaiset viranomaiset saavat edelld mainitut tiedot.

4. Tiedoissa on oltava erityisesti ostettujen tai myytyjen vélineiden
yksityiskohtaiset nimet ja numerot, médrit, toteutuspdivét ja -kellonajat
ja hinnat sekd tiedot, joiden perusteella kyseinen sijoituspalveluyritys
voidaan yksiloida.

5. Jasenvaltioiden on sédddettdvid, ettd tiedot toimittaa toimivaltaiselle
viranomaiselle sijoituspalveluyritys itse tai sen puolesta toimiva kolmas
osapuoli tai ettd ne toimitetaan toimivaltaisen viranomaisen hyvéksy-
mistd kauppojen tdsmiytys- tai ilmoitusjirjestelméstd tai siltd sddnnel-
lyltd markkinalta tai siitd monenkeskisestd kaupankéyntijdrjestelmasta,
jonka jérjestelmien valitykselld liiketoimi toteutettiin. Jos tiedot liiketoi-
mista toimitetaan sdénnellyltd markkinalta tai monenkeskisestd kaupan-
kayntijarjestelmistd tai toimivaltaisen viranomaisen hyvaksymaéstd kaup-
pojen tdsmdytys- tai ilmoitusjirjestelmdstd suoraan toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle, sijoituspalveluyritys voidaan vapauttaa 3 kohdan mukai-
sesta velvollisuudesta.

6. Jos tissd artiklassa tarkoitetut tiedot on toimitettava 32 artiklan 7
kohdan mukaisesti vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle, timén on toimitettava ne sijoituspalveluyrityksen kotijésen-
valtion toimivaltaisille viranomaisille, paitsi jos ndméd paattidvit, ettd
tietoja ei ole tarpeen ldhettdd niille.

7. Sen varmistamiseksi, ettd markkinoiden eheyden turvaamiseen liit-
tyvid toimenpiteitd muutetaan rahoitusmarkkinoiden teknisen kehityksen
huomioon ottamiseksi, ja 1-5 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen var-
mistamiseksi komissio voi toteuttaa M3 ———— < tiytint6on-
panotoimenpiteitd, joilla tarkennetaan rahoitusalan liiketoimista toimitet-
taviin tietoihin sovellettavia menettelyjd ja jarjestelyjd sekd toimitetta-
vien tietojen muotoa ja sisdltod, sekd 3 kohdan mukaisten merkittdvien
markkinoiden médrittelyd koskevat perusteet. »>M3 Némi toimenpiteet,
joiden tarkoituksena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid
osia tdydentdmaélld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua
valvonnan késittdvad sddntelymenettelyd noudattaen. <«
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26 artikla

Monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmiin sdéintojen seki muiden
oikeudellisten velvollisuuksien noudattamisen valvonta

1. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskistd kaupankdyn-
tijarjestelmid ylldpitdvét sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllépi-
téjdt ottavat kdyttoon ja pitdvit voimassa monenkeskisen kaupankdynti-
jéarjestelmdn kannalta tehokkaita jarjestelyjd ja menettelyjd seuratakseen
sdannollisesti, ettd jérjestelmdn kayttdjat noudattavat sen sddntdja. Mo-
nenkeskistd kaupankdyntijarjestelméd ylldpitdvien sijoituspalveluyritys-
ten ja markkinoiden ylldpitdjien on seurattava liiketoimia, joita kayttdjit
toteuttavat niiden jérjestelmid kéyttden voidakseen havaita jirjestelmén
sddntéjen rikkomisen, tavanomaisesta poikkeavan kaupankdynnin tai
toiminnan, johon saattaa liittyd markkinoiden védrinkayttoa.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava monenkeskistd kaupankdyntijar-
jestelmad yllapitdvét sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitdjat
ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselle jérjestelmdn sdantdjen mer-
kittdvistd rikkomisista tai tavanomaisesta poikkeavasta kaupankdynnisté
tai toiminnasta, johon voi liittyd markkinoiden véérinkayttod. Jasenval-
tioiden on my0s velvoitettava monenkeskistd kaupankéyntijéarjestelmaé
ylldpitévit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllépitdjat toimitta-
maan asiaa koskevat tiedot viipymaéttd toimivaltaiselle viranomaiselle,
jolla on toimivalta markkinoiden védrinkdyttdd koskevaan tutkintaan ja
syytetoimiin, ja avustamaan sitd kaikin tavoin tutkittaessa monenkeski-
sissd kaupankdyntijarjestelmisséd esiintyvdd tai niiden kautta tapahtuvaa
markkinoiden véarinkayttoa.

27 artikla

Sijoituspalveluyritysten velvollisuus julkistaa sitovat hintatarjoukset

1. Jdsenvaltioiden on velvoitettava osakekauppojen sisdisiéd toteuttajia
julkistamaan sitovat hintatarjoukset osakkeille, jotka on hyviksytty kau-
pankdynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla, joiden kauppojen sisdi-
sid toteuttajia ne ovat ja joilla on likvidit markkinat. Niiden osakkeiden
osalta, joilla ei ole likvidejd markkinoita, kauppojen siséisten toteuttajien
on pyynndstd ilmoitettava hintatarjoukset asiakkailleen.

Tamian artiklan sdédnnoksid sovelletaan kauppojen sisdisiin toteuttajiin,
kun liiketoimet ovat enintddn tavanomaisen markkinakoon suuruisia.
Tadmaian artiklan sdinnokset eivédt koske kauppojen sisdisid toteuttajia,
joiden liiketoimet ovat tavanomaista markkinakokoa suurempia.

Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat péaéttdd hinnan tai hinnat, jolla tai
joilla ne tekevit ostotarjouksen. Tietyn osakkeen osalta kunkin ostotar-
jouksen on siséllettdvé sitovat osto- ja/tai myyntihinnat sekd osto- ja/tai
myyntimédrét, jotka voivat olla enintddn sen osakelajin tavanomaisen
markkinakoon suuruiset, johon osake kuuluu. Hinnan tai hintojen on
my0s heijastettava kyseisen osakkeen kulloistakin markkinatilannetta.

Osakkeet ryhmitellddn lajeihin sen mukaan, mikd on kyseisen osakkeen
markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskiméérdinen aritmeettinen
arvo. Kunkin osakelajin tavanomainen markkinakoko on koko, joka
edustaa markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskimiérdistd arit-
meettista arvoa kuhunkin osakelajiin kuuluvien osakkeiden osalta.

Kunkin osakkeen markkinat muodostuvat kaikista kyseisen osakkeen
osalta Euroopan unionissa toteutetuista toimieksiannoista lukuun otta-
matta toimeksiantoja, joiden suuruusluokka on laaja verrattuna kyseisen
osakkeen tavanomaiseen markkinakokoon.
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2. Kunkin osakkeen osalta 25 artiklassa mééritellyin tavoin likvidi-
teetiltddn tirkeimpien markkinoiden toimivaltainen viranomainen paattaa
kunkin osakkeen osalta védhintdén vuosittain osakelajin, johon kyseinen
osake kuuluu, markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskimaérdisen
aritmeettisen arvon perusteella. Ndma tiedot ovat julkisia kaikille mark-
kinaosapuolille, ja ne toimitetaan arvopaperimarkkina-viranomaiselle,
joka julkistaa ne verkkosivustollaan.

3. Kauppojen sisdisten toteuttajien on julkistettava hintatarjouksensa
tavanomaisena kaupankdyntiaikana sdannollisesti ja jatkuvasti. Niilld on
oikeus milloin tahansa pdivittdd hintatarjouksensa ja poikkeuksellisessa
markkinatilanteessa myds oikeus perua hintatarjouksensa.

Hintatarjoukset on julkistettava siten, ettd ne ovat helposti ja kohtuulli-
sin kustannuksin muiden markkinaosapuolten saatavilla.

Kauppojen sisdisten toteuttajien on 21 artiklassa sdddettyjd sddnnoksid
noudattaen toteutettava yksityisasiakkailtaan saamansa toimeksiannot,
jotka koskevat osakkeita, joiden kauppojen sisdisid toteuttajia ne ovat,
toimeksiannon vastaanottaessaan tarjoamaansa hintaan.

Kauppojen sisdisten toteuttajien on toteutettava ammattimaisilta asiakka-
iltaan saamansa toimeksiannot, jotka koskevat osakkeita, joiden kaup-
pojen sisdisid toteuttajia ne ovat, toimeksiannon vastaanottaessaan tar-
joamaansa hintaan. Perustelluissa tapauksissa ne voivat kuitenkin tote-
uttaa ndmé toimeksiannot paremmalla hinnalla edellyttéen, ettd kyseinen
hinta on julkisten hintatarjousten rajoissa ja 1dhelld markkinatilannetta ja
toimeksiannot ovat suurempia kuin yksityissijoittajien tavanomaiset toi-
meksiannot.

Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat lisdksi toteuttaa ammattimaisilta
sijoittajilta saamansa sellaiset toimeksiannot muilla kuin tarjoamillaan
hinnoilla noudattamatta neljannesséd alakohdassa vahvistettuja edellytyk-
sid, jotka ovat osa useilla arvopapereilla toteutettavaa yhtd liiketoimea,
tai sellaiset toimeksiannot, joihin sovelletaan muita ehtoja kuin markki-
nahintaa.

Tilanteessa, jossa kauppojen sisdinen toteuttaja, joka tekee vain yhden
tarjouksen tai jonka korkein tarjous on alhaisempi kuin tavanomainen
markkinakoko, vastaanottaa asiakkaalta toimeksiannon, jonka hinta on
suurempi kuin sen noteerattava erd mutta alhaisempi kuin sen tavan-
omainen markkinakoko, se voi pdittdd toteuttaa toimeksiannosta sen
osan, joka ylittdd sen noteerattavan erdn, edellyttien ettd se toteutetaan
tarjotulla hinnalla, paitsi jos muu on mahdollista kahden edelld olevan
alakohdan nojalla. Tapauksissa, joissa kauppojen sisdinen toteuttaja te-
kee tarjouksen eri hinnoilla ja saa toimeksiannon ndiden hintojen valiltd
ja paittda toteuttaa sen, sen on toteutettava toimeksianto jollakin tarjo-
tuista hinnoista 22 artiklan sdénnosten nojalla, paitsi jos muu on mah-
dollista kahden edelld olevan alakohdan nojalla.

4.  Toimivaltaisten viranomaisten on tarkistettava,

a) paivittdvitko sijoituspalveluyritykset sddnnollisesti osto- ja/tai myyn-
tihinnat, jotka julkaistaan 1 kohdan mukaisesti, ja ylldpitdvatko ne
hintoja, jotka heijastavat vallitsevia markkinaolosuhteita;

b) noudattavatko sijoituspalveluyritykset 3 kohdan neljdnnessé alakoh-
dassa sdddettyjd edellytyksid hinnan paranemisesta.
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5. Kauppojen sisdisten toteuttajien on saatava pééttdd oman liiketoi-
mintapolitiikkansa perusteella ja objektiivisella ja syrjiméttomalla tavalla
sijoittajat, joille ne myontdvdt pddsyn niiden hintatarjouksia koskeviin
tietoihin. Tétd varten niilld on oltava selkeit standardit, joilla valvotaan
niiden tietojen antamista. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat kieltdytyd
ryhtymiéstd liikesuhteisiin sijoittajien kanssa tai katkaista liikesuhteet
sijoittajiin taloudellisten nékokohtien, esimerkiksi sijoittajan luottokel-
poisuuden, vastapuoliriskin ja liiketoimen lopullisen selvityksen, perus-
teella.

6.  Saman asiakkaan kanssa tehtdviin monenkertaisiin liiketoimiin liit-
tyvén riskin vdhentdmiseksi kauppojen sisdisille toteuttajille on annet-
tava oikeus syrjimittomaélld tavalla rajoittaa siti saman asiakkaan lii-
ketoimien madrdd, jonka ne sitoutuvat tekemddn julkaistuin ehdoin.
Niille on myds annettava oikeus rajoittaa eri asiakkaiden samanaikaisten
liikketoimien kokonaismédrdd syrjimittomaisti ja 22 artiklan sdannoksid
noudattaen, edellyttiden ettd tdmi sallitaan vain, kun asiakkaiden anta-
mien toimeksiantojen lukumédrd ja/tai mddrd on huomattavasti tavan-
omaista suurempi.

7. Jotta varmistetaan 1-6 kohdan yhdenmukainen soveltaminen taval-
la, joka edistdd osakkeiden tehokasta hinnanmuodostusta ja antaa sijoi-
tuspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kaupat asiakkaan
kannalta edullisimmalla tavalla, komissio toteuttaa
> M3 ——— <« tiytintdonpanotoimenpiteitd, joilla

a) maidritetddn perusteet, joiden mukaisesti 1 ja 2 kohtaa sovelletaan;

b) médritetddn perusteet, joilla madritetddn, milloin hintatarjous julkis-
tetaan sddnnollisesti ja jatkuvasti ja miten se on helposti saatavissa,
sekd keinot, joita kdyttden sijoituspalveluyritykset voivat tiyttdd hin-
tatarjousten julkistamisvelvoitteensa; ndihin siséltyvét seuraavat vaih-
toehdot:

1) niiden sddnneltyjen markkinoiden jérjestelmien vélitykselld, joilla
kyseinen rahoitusvéline on otettu kaupankdynnin kohteeksi,

ii) kolmansien osapuolien palvelujen vélityksella,
iii) omilla jérjestelyilld;

¢) mdidritetddn yleiset perusteet, joilla vahvistetaan sellaiset liiketoimet,
jotka ovat osa useilla arvopapereilla toteutettavaa yhtd liiketoimea,
tai sellaiset toimeksiannot, joihin sovelletaan muita ehtoja kuin mark-
kinahintaa;

d) maédritetddn yleiset perusteet, joilla vahvistetaan, mitd voidaan pitda
poikkeuksellisina markkinaolosuhteina, jotka mahdollistavat hintatar-
jousten perumisen, sekd hintatarjousten paivittdmisen edellytykset;

e) maidritetddn perusteet, joiden mukaisesti mééritellddn yksityissijoitta-
jan tavanomaisen toimeksiannon koko;

f) madritetddn perusteet sen selvittdmiseksi, mitéd tarkoittaa 6 kohdassa
sdddetty ilmaisu “maédrd on huomattavasti tavanomaista suurempi”;

~

madritetddn perusteet sen selvittimiseksi, mitd tarkoittaa, ettd hinta
on julkisten hintatarjousten rajoissa ja 1dhelld markkinatilannetta.

g

Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenta-
mélld sitd, hyvéksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.
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28 artikla

Sijoituspalveluyritysten antamat tiedot tehdyisti kaupoista

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvd ainakin, ettd sijoituspalveluyrityk-
set, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaan lukuun kauppoja osak-
keilla, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sdénnellyilld markkinoil-
la, kdyttamattd tissd sddnneltyjd markkinoita tai monenkeskistd kaupan-
kéayntijarjestelmad, julkistavat ndissd liiketoimissa ostetun tai myydyn
médrdn, kauppahinnan ja liiketoimen toteutusajankohdan. Nédmé tiedot
on julkistettava mahdollisimman reaaliaikaisesti ja niiden on oltava hel-
posti ja kohtuullisin kustannuksin muiden markkinaosapuolten saatavil-
la.

2. Jasenvaltioiden on edellytettéva, ettd 1 kohdan mukaisesti julkis-
tettavat tiedot ja julkistamisen méddrdajat ovat 45 artiklassa sdddettyjen
vaatimusten mukaiset. Jos 45 artiklan mukaisesti hyvéksytyissid toimen-
piteissd madratdéin mahdollisuudesta raportoida madratyntyyppisistd osa-
kekaupoista tietylld viiveelld, tdtd mahdollisuutta sovelletaan soveltuvin
osin liiketoimiin, jotka toteutetaan sdénneltyjen markkinoiden tai mo-
nenkeskisten kaupankdyntijarjestelmien ulkopuolella.

3. Markkinoiden avoimen ja asianmukaisen toiminnan ja 1 kohdan
yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi komissio toteuttaa
»>M3 —— <« tiytintdonpanotoimenpiteitd, joilla

a) madritetddn keinot, joilla sijoituspalveluyritykset voivat tdyttdd 1
kohdan mukaiset velvoitteensa; niihin siséltyvit seuraavat vaihtoeh-
dot:

i) niiden sdinneltyjen markkinoiden jarjestelmien, joilla kyseinen
rahoitusvéline on otettu kaupankdynnin kohteeksi, tai sen mo-
nenkeskisen kaupankdyntijirjestelmén jarjestelmien, jossa kysei-
selld osakkeella kdyddan kauppaa, vélitykselld,

ii) kolmansien osapuolten palvelujen vilitykselld,
iii) omilla jérjestelyilla.

b) selvennetddn 1 kohdan mukaisen velvollisuuden soveltamista lii-
ketoimiin, joissa osakkeita kdytetddn vakuutena, lainanannossa tai
muussa tarkoituksessa, jossa osakkeiden osto ja myynti tapahtuvat
muiden perusteiden kuin osakkeiden markkina-arvon perusteella.

Ensimméisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydentd-
malld sitd, hyvédksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
késittdvad siddntelymenettelyd noudattaen.

29 artikla

Monenkeskisten kaupankiyntijirjestelmien kauppaa edeltivit
avoimuusvaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettdvéd ainakin, ettd monenkeskistd kau-
pankéyntijérjestelmiéd yllépitdvat sijoituspalveluyritykset ja markkinoi-
den yllapitidjat julkistavat jarjestelméssddn vallitsevat osto- ja myyntihin-
nat sekd kyseisilld hinnoilla vallitsevan kaupankdyntihalukkuuden osak-
keille, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sdénnellyilld markkinoil-
la. Jdsenvaltioiden on sdddettivd, ettd ndmid tiedot on tavanomaisena
kaupankdyntiaikana annettava jatkuvasti yleison saataville kohtuullisin
kustannuksin.
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2. Jasenvaltioiden on sdddettdvi, ettd toimivaltaiset viranomaiset voi-
vat vapauttaa monenkeskistd kaupankdyntijirjestelmdd ylldpitavat sijoi-
tuspalveluyritykset tai markkinoiden yllapitdjit velvollisuudesta julkaista
1 kohdassa tarkoitetut tiedot markkinamallin tai toimeksiannon tyypin
tai suuruuden perusteella 3 kohdassa médritellyissd tapauksissa. Toimi-
valtaisten viranomaisten on erityisesti voitava antaa vapautus tésti vel-
vollisuudesta sellaisten liiketoimien osalta, jotka ovat kooltaan suuria
kyseiselld osakkeella tai osaketyypilld markkinoilla tavanomaisesti teh-
tavdan litketoimeen verrattuna.

3. Edelld 1 ja 2 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistami-
seksi komissio toteuttaa M3 ——— <« tiytéint66npanotoimen-
piteitd, jotka koskevat

a) sitd, missd madrin osto- ja myyntitarjoukset tai nimettyjen markki-
natakaajien noteeraukset sekéd kyseisilld hinnoilla vallitseva kaupan-
kéayntihalukkuus julkistetaan,

b) niiden toimeksiantojen suuruutta ja tyyppid, joiden osalta voidaan 2
kohdan nojalla myontdéd poikkeuksia tietojen julkistamisvelvollisuu-
desta ennen kaupantekoa,

¢) markkinamallia, jonka osalta voidaan 2 kohdan nojalla mydntdd
poikkeuksia tietojen julkistamisvelvollisuudesta ennen kaupantekoa;
tdmé koskee erityisesti tdmén velvollisuuden soveltamista kaupan-
kdyntimenetelmiin sellaisessa monenkeskisessd kaupank&yntijarjes-
telméssd, jossa toteutetaan kauppoja markkinoiden sddntéjen mukai-
sesti soveltaen hintoja, jotka maiéritetdin monenkeskisen kaupan-
kdyntijarjestelmén jarjestelmien ulkopuolella tai ajoittain jirjestettd-
vissd huutokaupoissa.

Néiden taytdntdonpanotoimenpiteiden sisdllon on vastattava 44 artiklassa
sdddettyjd sddnneltyjen markkinoiden tdytintdonpanotoimenpiteitd, jollei
jokin muu tapa ole perusteltu monenkeskisen kaupankéyntijirjestelmén
erityisluonteen vuoksi.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenti-
malld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
késittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

30 artikla

Monenkeskisten  kaupankiyntijirjestelmien kaupan jilkeiset
avoimuusvaatimukset

1. Jasenvaltioiden on edellytettévd ainakin, ettd monenkeskistd kau-
pankéyntijérjestelmaéd ylldpitdvat sijoituspalveluyritykset ja markkinoi-
den yllépitéjat julkistavat jarjestelmissddn toteutettujen liiketoimien hin-
nat, maédrdt ja ajankohdat sellaisten osakkeiden osalta, jotka on otettu
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla. Jésenvaltioiden on
edellytettiva, ettd yksityiskohtaiset tiedot niistd liiketoimista asetetaan
julkisesti saataville kohtuullisin kustannuksin ja mahdollisimman reaa-
liaikaisesti. Tdmé& vaatimus ei koske niitd monenkeskisessid kaupankdyn-
tijarjestelmdssd toteutettuja kauppoja, jotka julkistetaan sédnneltyjen
markkinoiden jarjestelmissa.

2. Jasenvaltioiden on sédiddettdvd, ettd toimivaltainen viranomainen
voi antaa monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmaéd yllapitiville sijoitus-
palveluyrityksille ja markkinoiden yllépitéjille luvan yksityiskohtaisten
tietojen julkistamiseen tietylld viiveelld liiketoimien tyypin tai suuruuden
perusteella. Toimivaltaiset viranomaiset voivat erityisesti hyvéiksyé sel-
laisten liiketoimien julkistamisen viiveelld, jotka ovat suuria kyseiselld
osakkeella tai osaketyypilli markkinoilla tavanomaisesti tehtdviin lii-
ketoimiin verrattuna. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd monenkeskis-
ten kaupankdyntijarjestelmien on saatava toimivaltaisen viranomaisen
ennakkohyviksyntd ehdotetulle viivéstetylle julkistamiselle ja vaaditta-
va, ettd ndistd jérjestelyistd tiedotetaan selvdsti markkinaosapuolille ja
sijoittajille.
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3. Edistddkseen rahoitusmarkkinoiden tehokasta ja asianmukaista toi-
mintaa ja varmistaakseen 1 ja 2 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen
komissio toteuttaa M3 ———— <« tdytintdonpanotoimenpiteit,
jotka koskevat

a) yleisOn saataville annettavien tietojen laajuutta ja sisiltod sekd

b) edellytyksid, joiden perusteella monenkeskistd kaupankdyntijarjestel-
mad ylldpitavit sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllépitéjét
voivat julkistaa kaupat tietylld viiveelld, ja perusteita, joita on sovel-
lettava péitettdessd liiketoimista, joiden koon tai kohteena olevan
osaketyypin takia julkistaminen viiveelld on sallittua.

Naiiden tdytdntdonpanotoimenpiteiden sisdllon on vastattava 45 artiklassa
sdddettyjd sddnneltyjen markkinoiden tiytintdonpanotoimenpiteitd, jollei
jokin muu tapa ole perusteltu monenkeskisen kaupankéyntijarjestelmén
erityisluonteen vuoksi.

Ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenti-
malld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

I LUKU
SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN OIKEUDET

31 artikla

Sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan harjoittamisen
vapaus

1. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset, jotka
ovat tdmén direktiivin ja luottolaitosten osalta direktiivin 2000/12/EY
mukaisesti saaneet toimiluvan toisen jdsenvaltion toimivaltaisilta viran-
omaisilta ja joita kyseiset viranomaiset valvovat, voivat tarjota sijoitus-
palveluja ja/tai harjoittaa sijoitustoimintaa niiden alueella edellyttden,
ettd mainitut palvelut ja toiminta kuuluvat sijoituspalveluyrityksen toi-
miluvan piiriin. Oheispalveluja saa tarjota ainoastaan sijoituspalvelun
ja/tai -toiminnan yhteydessa.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa téllaiselle sijoituspalveluyritykselle tai lu-
ottolaitokselle lisdvaatimuksia tdmén direktiivin soveltamisalaan kuu-
luvien asioiden osalta.

2. Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo ensimmdistd kertaa tarjota si-
joituspalveluja tai harjoittaa sijoituspalvelutoimintaa toisen jasenvaltion
alueella tai joka aikoo muuttaa tarjoamiensa palvelujen tai toimintojen
valikoimaa, on ilmoitettava seuraavat tiedot kotijdsenvaltionsa toimival-
taisille viranomaisille:

a) jésenvaltio, jossa se aikoo toimia, ja

b) toimintaohjelma, jossa ilmoitetaan erityisesti ne sijoituspalvelut ja/tai
-toimet ja oheispalvelut, joita se aikoo tarjota ja/tai harjoittaa, sekd
se, aikooko yritys kéyttdd sidonnaisasiamiehid niiden jasenvaltioiden
alueella, joissa se aikoo tarjota palveluja.
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Jos sijoituspalveluyritys aikoo kéyttdd sidonnaisasiamiehid, sijoituspal-
veluyrityksen kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on vastaan-
ottavan jisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynndstd kohtuulli-
sessa ajassa ilmoitettava niiden sidonnaisasiamiesten henkil6llisyys, joita
sijoituspalveluyritys aikoo kayttdd kyseisessd jdsenvaltiossa. Vastaan-
ottava jdsenvaltio voi julkistaa ndmé tiedot. arvopaperimarkkinaviran-
omainen voi pyytdd saada tutustua ndihin tietoihin asetuksen (EU) N:o
1095/2010 35 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen ja siind asetet-
tujen edellytysten mukaisesti.

3. Kotijésenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava tiedot
kuukauden kuluessa niiden saamisesta vastaanottavan jdsenvaltion toi-
mivaltaiselle viranomaiselle, joka on nimetty yhteysviranomaiseksi 56 ar-
tiklan 1 kohdan mukaisesti. Sijoituspalveluyritys voi timén jilkeen ryh-
tyd tarjoamaan ilmoittamaansa sijoituspalvelua tai -palveluja vastaan-
ottavassa jdsenvaltiossa.

4.  Jos 2 kohdan mukaisesti toimitetuissa tiedoissa tapahtuu jokin
muutos, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti
kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn kuukautta
ennen muutoksen toteuttamista. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viran-
omaisen on ilmoitettava ndistd muutoksista vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle.

5. Jasenvaltioiden on ilman oikeudellisia tai hallinnollisia lisdvaa-
timuksia sallittava, ettd toisiin jdsenvaltioihin sijoittautuneet monenkes-
kistd kaupankdyntijarjestelméa ylldpitdvét sijoituspalveluyritykset ja
markkinoiden yllédpitdjét tarjoavat niiden alueella asianmukaisia jarjeste-
lyjé siten, ettd helpotetaan jasenvaltioiden alueelle sijoittautuneiden eté-
kayttdjien ja markkinoiden etdtoimijoiden pddsyé niiden jérjestelmiin ja
jérjestelmien kayttod.

6.  Monenkeskistd kaupankdyntijirjestelméd ylldpitdvin sijoituspalve-
luyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjdn on ilmoitettava kotijasenvalti-
onsa toimivaltaiselle viranomaiselle jdsenvaltio, jossa se aikoo ottaa
téllaiset jarjestelyt kdyttoon. Monenkeskisen kaupankdyntijérjestelman
kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava tistd kuu-
kauden kuluessa tieto jdsenvaltiolle, jossa monenkeskinen kaupankdyn-
tijarjestelmd aikoo ottaa téllaiset jarjestelyt kadyttoon.

Monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmén kotijdsenvaltion toimivaltaisen
viranomaisen on monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmin vastaanotta-
van jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynndstd ja kohtuulli-
sessa ajassa toimitettava tiedot kyseiseen jdsenvaltioon sijoittautuneiden
monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmén jdsenten tai osapuolten henki-
161lisyydesta.

7.  Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan johdonmukainen yhdenmu-
kaistaminen, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten sdéin-
telystandardien luonnoksia, joissa tarkennetaan 2, 4 ja 6 kohdan mukai-
sesti ilmoitettavat tiedot.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmaéisessd alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 ar-
tiklan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan yhdenmukaiset soveltamisedelly-
tykset, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten tdytintoon-
pano-standardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mallien ja
menettelyjen luomiseksi 3, 4 ja 6 kohdassa tarkoitettua tietojen toimit-
tamista varten.
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Siirretddn komissiolle valta hyvéksyd kolmannessa alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset tdytdntoOnpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

32 artikla

Sivuliikkeen perustaminen

1. Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset voi-
vat niiden alueella tarjota sijoitus- ja oheispalveluja ja/tai harjoittaa
sijoitustoimintaa tdmén direktiivin ja direktiivin 2000/12/EY mukaisesti
sivuliikkeen perustamalla, edellyttden, ettd sivuliikkeen tarjoamat palve-
lut ja toiminta kuuluvat sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen koti-
jésenvaltiossaan saaman toimiluvan piiriin. Oheispalveluja saa tarjota
ainoastaan sijoituspalvelun ja/tai -toiminnan yhteydessa.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa sivuliitkkeen organisaatiolle tai toiminnalle
tdmén direktiivin piiriin kuuluvien asioiden osalta muita kuin 7 koh-
dassa sallittuja lisdvaatimuksia.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava sijoituspalveluyritys, joka haluaa
perustaa sivuliikkeen toisen jdsenvaltion alueelle, tekemdin téstd ilmoi-
tus kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle ja toimittamaan
sille seuraavat tiedot:

a) jasenvaltiot, joiden alueelle se aikoo perustaa sivuliikkeen,

b) toimintaohjelma, josta on kédytdvd ilmi muun muassa tarjottavat si-
joitus- ja oheispalvelut ja/tai harjoitettava sijoitustoiminta, sivuliik-
keen organisaatiorakenne sekéd se, aikooko sivuliike kayttdd sidon-
naisasiamiehid,

¢) vastaanottavassa jasenvaltiossa oleva osoite, josta asiakirjoja on mah-
dollista saada,

d) sivuliikkeen toiminnasta vastuussa olevien nimet.

Jos sijoituspalveluyritys kdyttdd muuhun jidsenvaltioon kuin sen kotija-
senvaltioon sijoittautuneita yritykseen sidoksissa olevia asiamiehid, ky-
seinen sidonnaisasiamies rinnastetaan sivuliikkeeseen ja asiamieheen
sovelletaan tdmén direktiivin sivuliikkeitd koskevia sddnnoksid.

3. Kotijésenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on kolmen kuukau-
den kuluessa tietojen vastaanottamisesta, paitsi jos silld on syytd epiilld
sijoituspalveluyrityksen hallintorakenteiden tai taloudellisen tilanteen
asianmukaisuutta suunniteltu toiminta huomioon ottaen, toimitettava ky-
seiset tiedot vastaanottavan valtion toimivaltaiselle viranomaiselle, joka
on nimetty yhteysviranomaiseksi 56 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ja
ilmoitettava siitd sijoituspalveluyritykselle.

4. Edelld 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen lisdksi kotijdsenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen on direktiivin 97/9/EY mukaisesti ilmoitet-
tava vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle tiedot
hyvéksytystd korvausjirjestelméstd, johon sijoituspalveluyritys kuuluu.
Kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tietoihin
tulevista muutoksista vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle.
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5. Jos kotijdsenvaltion toimivaltainen viranomainen kieltdytyy toimit-
tamasta tietoja vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaisel-
le, sen on perusteltava kieltdytymisensd kyseiselle sijoituspalveluyrityk-
selle kolmen kuukauden kuluessa tietojen vastaanottamisesta.

6.  Sivuliike voidaan perustaa ja liiketoiminta aloittaa, kun vastaan-
ottavan jdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta on saatu asiasta il-
moitus tai, jos kyseiseltd viranomaiselta ei ole saatu ilmoitusta, kahden
kuukauden kuluessa siitd, kun kotijdsenvaltion toimivaltainen viran-
omainen toimitti tiedot.

7. Sen jidsenvaltion viranomainen, jossa sivuliike sijaitsee, on vas-
tuussa sen varmistamisesta, ettd sivuliikkeen jésenvaltion alueella tarjoa-
mat palvelut ovat 19, 21, 22, 25, 27 ja 28 artiklassa sdddettyjen ja
niiden nojalla hyvéksyttyihin toimenpiteisiin siséltyvien velvollisuuksien
mukaiset.

Sen jdsenvaltion toimivaltaisella viranomaisella, jossa sivuliike sijaitsee,
on oikeus tutkia sivuliikkeen jérjestelyjd ja vaatia nithin muutoksia, jos
ne ovat ehdottoman tarpeellisia sen varmistamiseksi, ettd toimivaltainen
viranomainen voi panna taytdntoon 19, 21, 22, 25, 27 ja 28 artiklaan
sisédltyvdt velvollisuudet ja niiden mukaisesti hyviksytyt toimenpiteet
sivuliikkeen kyseisen jdsenvaltion alueella tarjoamien palvelujen ja/tai
sen harjoittamien toimintojen osalta.

8. Kunkin jasenvaltion on sellaista tilannetta varten, jossa sijoituspal-
veluyritys on perustanut sivuliikkeen sen alueelle toisen jdsenvaltion
myOntdmdn toimiluvan nojalla, sdddettiva, ettd sijoituspalveluyrityksen
kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi tehtdviddn hoitaessaan
suorittaa sivuliikkeessé ollessaan tarkastuksia ilmoitettuaan asiasta ensin
vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

9.  Jos 2 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat, sijoituspalve-
luyrityksen on ilmoitettava kirjallisesti muutoksesta kotijasenvaltion toi-
mivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn kuukautta ennen muutoksen to-
teuttamista. Kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava
kyseisestd muutoksesta vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle.

10.  Jotta voidaan varmistaa timén artiklan johdonmukainen yhden-
mukaistaminen, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten
sadntelystandardien luonnoksia, joissa tarkennetaan 2, 4 ja 9 kohdan
mukaisesti ilmoitettavat tiedot.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaiisessd alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 ar-
tiklan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan yhdenmukaiset soveltamisedelly-
tykset, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten tdytantoon-
panostandardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mallien ja
menettelyjen luomiseksi 3 ja 9 kohdassa tarkoitettua tietojen toimitta-
mista varten.

Siirretddn komissiolle valta hyvdksyd kolmannessa alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset tdytintdonpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.
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33 artikla

Paiisy sidinnellyille markkinoille

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd toisista jésenvaltioista tule-
villa sijoituspalveluyrityksilld, joilla on toimilupa asiakkaiden toimeksi-
antojen toteuttamista tai omaan lukuun kdytdvdd kauppaa varten, on
oikeus piéstd niiden alueella toimiville sddnnellyille markkinoille tai
liittya ndiden jdseniksi kdyttdmalla jotakin seuraavista jérjestelyistd:

a) suoraan perustamalla sivuliikkeitd vastaanottaviin jdsenvaltioihin,

b) tulemalla sédénnellyn markkinan etéjéseneksi tai hankkimalla péésyn
sille etdtoimijana ilman, ettd niiden on tiytynyt sijoittautua siénnel-
lyn markkinan kotijdsenvaltioon, jos kyseisen markkinan kaupan-
kayntimenettelyt ja -jarjestelmét eivdt edellytd fyysistd ldsndoloa lii-
ketoimien toteuttamiseksi.

2. Jasenvaltiot eivit saa asettaa 1 kohdassa annettua oikeutta kayttd-
ville sijoituspalveluyrityksille sddntelyyn liittyvid tai hallinnollisia lisa-
vaatimuksia tdmén direktiivin piiriin kuuluvien asioiden osalta.

34 artikla

Pidsy keskusvastapuoli- ja selvitysjirjestelmiin seki oikeus nimeti
selvitysjérjestelmé

1. Jdsenvaltioiden on edellytettivd, ettd toisista jésenvaltioista tule-
villa sijoituspalveluyrityksilld on oikeus pééstd niiden alueella toimiviin
keskusvastapuoli- sekd selvitysjdrjestelmiin saattaakseen péddtokseen ra-
hoitusvilineilld toteutetut litketoimet tai jarjestddkseen niiden péaétokseen
saattaminen.

Jasenvaltioiden on edellytettdvid, ettd ndiden sijoituspalveluyritysten
padsy téllaisiin jdrjestelmiin on samojen syrjiméttomien, avoimien ja
objektiivisten perusteiden alainen, joita sovelletaan paikallisiin markki-
naosapuoliin. Jidsenvaltiot eivit saa rajata ndiden jarjestelmien kayttod
pelkdstddn niiden omalla alueella toimivilla sédnnellyilld markkinoilla
tai monenkeskisissd kaupankéyntijarjestelmissd rahoitusvilineilld toteu-
tettujen liiketoimien selvitystoimintaan.

2. Jasenvaltioiden on velvoitettava alueellaan toimivat sdénnellyt
markkinat tarjoamaan kaikille jdsenilleen tai markkinaosapuolilleen oi-
keus nimetd selvitysjérjestelmd rahoitusvilineilld kyseiselld sddnnellylld
markkinalla toteutetuille litketoimille edellyttden, ettd

a) nimetyn selvitysjérjestelmén ja muiden jérjestelmien vélilld on kysei-
sen liiketoimen tehokkaaseen ja taloudelliseen selvitykseen tarvitta-
vat yhteydet ja jérjestelyt, ja

b) sddnnellyn markkinan valvonnasta vastaava toimivaltainen viran-
omainen katsoo, ettd sddnnellylld markkinalla toteutettujen liiketoi-
mien selvitykselle muussa kuin sdédnnellyn markkinan nimedmassd
selvitysjdrjestelmédssi on sellaiset tekniset edellytykset, ettd rahoitus-
markkinat toimivat joustavasti ja asianmukaisesti.



200410039 — FI — 04.01.2011 — 004.002 — 56

Sadnnellyn markkinan toimivaltaisen viranomaisen arviointi ei rajoita
selvitysjdrjestelmien valvojina toimivien kansallisten keskuspankkien
tai kyseisten jérjestelmien muiden valvontaviranomaisten toimivaltaa.
Tarpeettoman pééllekkdisen valvonnan ehkdisemiseksi toimivaltainen
viranomainen ottaa huomioon edelld mainittujen laitosten jo suorittaman
valvonnan.

3. Sijoituspalveluyrityksille 1 ja 2 kohdan mukaisesti mydnnetyt oi-
keudet eivit rajoita keskusvastapuolijirjestelmien tai arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmien yllédpitdjien oikeutta kieltdytya oikeutettujen kaupal-
listen syiden vuoksi antamasta pyydettyjd palveluja kdyttoon.

35 artikla

Keskusvastapuolta ja monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmin
selvitysjirjestelmii koskevat sidnnokset

1. Jdsenvaltiot eivét saa estdd monenkeskistd kaupankdyntijérjestel-
mad yllapitdvid sijoituspalveluyrityksid tai markkinoiden yllapitdjid ryh-
tymastd tarpeellisiin jérjestelyihin toisen jésenvaltion alueella toimivan
keskusvastapuolen tai selvitysyhteison ja selvitysjdrjestelmédn kanssa
markkinaosapuolten kyseisten jirjestelmien puitteissa toteuttamien joi-
denkin tai kaikkien kauppojen piaédtokseen saattamiseksi.

2. Monenkeskistd kaupankéyntijarjestelméé ylldpitdavien sijoituspalve-
luyritysten tai markkinoiden ylldpitdjien toimivaltainen viranomainen ei
saa vastustaa toisen jdsenvaltion alueella toimivan keskusvastapuolen,
selvitysyhteisdjen ja/tai -jarjestelmien kéyttdmistd, paitsi jos timin 0soi-
tetaan olevan vélttdméatontd kyseisen monenkeskisen kaupankdyntijérjes-
telmén asianmukaisen toiminnan ylldpitdmiseksi ja ottaen huomioon
selvitysjérjestelmille 34 artiklan 2 kohdassa sdddetyt edellytykset.

Tarpeettoman pééllekkéisen valvonnan ehkdisemiseksi toimivaltainen
viranomainen ottaa huomioon selvitysjirjestelmien valvojina toimivien
kansallisten keskuspankkien tai muiden kyseisten jarjestelmien suhteen
toimivaltaisten valvontaviranomaisten jo suorittaman selvitysjirjestel-
mén valvonnan.

III OSASTO
SAANNELLYT MARKKINAT

36 artikla

Toimilupa ja sovellettava lainsiéidinto

1. Jdsenvaltioiden on myonnettivd sddnnellyn markkinan toimilupa
vain niille jarjestelmille, jotka noudattavat timéin osaston sdannoksia.

Toimivaltainen viranomainen saa myontdd toimijalle sddnnellyn mark-
kinan toimiluvan ainoastaan, jos se on varmistunut, ettd sddnnellyn
markkinan ylldpitdjd ja sen jarjestelmdt tdyttdvat vahintddn téssd osas-
tossa sdddetyt vaatimukset.

Jos sddnnelty markkina on oikeushenkild ja sitd hallinnoi tai ylldpitda
muu markkinoiden yllépitdjd kuin sdénnelty markkina itse, jasenvaltioi-
den on maédrattdvd, miten tdman direktiivin mukaiset markkinoiden yl-
lapitdjén eri velvollisuudet on jaettava markkinoiden ylldpitdjin ja sdén-
nellyn markkinan kesken.
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Sadnnellyn markkinan ylldpitdjin on annettava kaikki sellaiset tiedot,
mukaan lukien toimintaohjelma, josta kdy ilmi muun muassa suunnitel-
tujen liiketoimintamuotojen laatu ja yrityksen organisaatiorakenne, joi-
den perusteella toimivaltainen viranomainen voi varmistua siitd, ettd
sddnnelty markkina on toimiluvan myoéntimisajankohtaan mennessé to-
teuttanut kaikki tarvittavat jarjestelyt tdimén osaston sddnndsten mukais-
ten velvollisuuksiensa tayttdmiseksi.

2. Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd toimivaltainen viranomainen
valvoo sddnnellyn markkinan ylldpitdjad tdmén suorittaessa sddnnellyn
markkinan organisointiin ja ylldpitoon liittyvid tehtdvid. Jasenvaltioiden
on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset seuraavat sddnnollises-
ti, ettd sddnnellyt markkinat noudattavat tdhén osastoon siséltyvid sddn-
noksid. Jasenvaltioiden on lisdksi varmistettava, ettd toimivaltaiset viran-
omaiset valvovat, ettd sddnnellyt markkinat tayttdvdt jatkuvasti tdssé
osastossa sdddetyt toimiluvan ehdot.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd markkinoiden yllapitdjan
vastuulla on huolehtia siitd, ettd hinen hallinnoimansa siénnelty mark-
kina tayttdd kaikki timédn osaston mukaiset vaatimukset.

Jasenvaltioiden on lisdksi huolehdittava siitd, ettd markkinoiden yllépi-
tdjdlld on oikeus kdyttdd niitd oikeuksia, jotka tdmén direktiivin nojalla
kuuluvat hidnen hallinnoimalleen sdinnellylle markkinalle.

4.  Saannellyn markkinan jérjestelmid kédyttden harjoitettuun liiketoi-
mintaan sovelletaan sdénnellyn markkinan kotijésenvaltion julkisoike-
udellisia  sddnndksid, tdmédn kuitenkaan rajoittamatta direktiivin
2003/6/EY asiaa koskevien sddnndsten soveltamista.

5. Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa sddnnellylle markki-
nalle myonnetyn toimiluvan, jos sddnnelty markkina

a) ei kdytd toimilupaa 12 kuukauden kuluessa, nimenomaisesti luopuu
siitd tai ei ole toiminut kuuden edeltdvan kuukauden aikana, paitsi
jos kyseinen jésenvaltio on médrénnyt, ettd ndissid tapauksissa toimi-
lupa raukeaa;

b) on saanut toimiluvan valheellisen ilmoituksen perusteella tai milld
tahansa muilla epédrehellisillad keinoilla;

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

d

=

on vakavalla ja jérjestelmilliselld tavalla rikkonut tdmén direktiivin
nojalla annettuja sadnnoksii;

e) kuuluu tapauksiin, joissa toimiluvan peruuttamisesta sdddetddn kan-
sallisessa lainsdadannossa.

6. Jokainen toimiluvan peruutus on annettava tiedoksi arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle.

37 artikla

Sddnnellyn markkinan hallinnoinnille asetettavat vaatimukset

1. Jésenvaltioiden on edellytettdvd, ettd sddnnellyn markkinan lii-
ketoimintaa ja toimintoja tosiasiallisesti johtavat henkil6t ovat riittdvdn
hyvédmaineisia ja kokeneita, jotta sddnneltyd markkinaa voidaan hallin-
noida ja ylldpitdd terveen ja jérkevén liikkeenjohdon mukaisesti. Jasen-
valtioiden on lisdksi edellytettivd, ettd sddnnellyn markkinan ylldpitdja
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ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle sddnnellyn markkinan liiketoi-
mintaa ja toimintoja tosiasiallisesti johtavien henkildiden henkildllisyy-
den ja nididen henkildiden mahdollisen vaihtumisen.

Toimivaltaisen viranomaisen on kieltdydyttdvd hyvdksymaéstd ehdotet-
tuja muutoksia, jos voidaan objektiivisin perustein osoittaa, etti muu-
tokset haittaavat olennaisesti sdénnellyn markkinan hallinnointia ja yll&-
pitoa terveen ja jarkevén liikkeenjohdon mukaisesti.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd myonnettdessd toimilupaa
sadnnellylle markkinalle, henkilon tai henkildiden, jotka tosiasiallisesti
johtavat toimiluvan jo saaneen sddnnellyn markkinan liiketoimintaa ja
toimintoja tdssd direktiivissd sdddettyjen ehtojen mukaisesti, katsotaan
tayttdvan 1 kohdassa sdddetyt vaatimukset.

38 artikla

Vaatimukset, jotka liittyvit siinnellyn markkinan hallinnoinnissa
merkittivii valtaa kiyttiviin henkildihin

1.  Jdsenvaltioiden on edellytettiva, ettd merkittdvdd valtaa sddnnellyn
markkinan hallinnoinnissa suoraan tai vélillisesti kéyttidvit henkildt ovat
tehtdvdin soveltuvia.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnellyn markkinan ylla-
pitdja

a) toimittaa toimivaltaiselle viranomaiselle ja julkistaa sdénnellyn mark-
kinan ja/tai markkinoiden ylldpitdjdn omistusta koskevat tiedot, ja
erityisesti tiedot niistd osapuolista, joilla on merkittidvédd valtaa sdin-
nellyn markkinan hallinnoinnissa, sekd ndiden osapuolten intressien
laajuudesta,

b) toimittaa toimivaltaiselle viranomaiselle ja julkistaa tiedot omistuso-
suuksien siirroista, joiden johdosta tilanne muuttuu merkittdvdi val-
taa sddnnellyn markkinan ylldpidossa kdyttivien henkildiden osalta.

3.  Toimivaltaisen viranomaisen on kieltdydyttivd hyvéiksymasti
sddnnellyn markkinan ja/tai markkinoiden ylldpitdjin méérdysvaltao-
suuksiin ehdotettuja muutoksia, jos objektiivisin, todennettavissa olevin
perustein voidaan olettaa muutosten haittaavan sdannellyn markkinan
tervettd ja jarkevad hallinnointia.

39 artikla

Toiminnan jirjestelyji koskevat vaatimukset

Jasenvaltioiden on edellytettivi, ettd sddnnelty markkina

a) on ottanut kdyttoon jarjestelyjd, joilla voidaan selkedsti havaita ja
hallita sddnnellyn markkinan, sen omistajien, yllépitdjan ja markki-
nan vakaan toiminnan vélisten eturistiriitojen mahdolliset haittavai-
kutukset sddnnellyn markkinan toiminnalle tai sen osapuolille, erityi-
sesti jos eturistiriidat saattavat haitata toimivaltaisen viranomaisen
sddnnellylle markkinalle siirtimien toimintojen hoitamista;

b) pystyy hallitsemaan sithen kohdistuvia riskejd, ottaa kéyttdon tarvit-
tavat jarjestelyt ja jarjestelmét kaikkien toimintaan kohdistuvien mer-
kittdvien riskien havaitsemiseksi ja toteuttaa tehokkaita toimenpiteitd
tallaisten riskien vdhentdmiseksi;
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c) kayttdd jarjestelyjd, joilla varmistetaan jarjestelmidn moitteeton tekni-
nen toimivuus mukaan lukien tehokkaat varajirjestelmét varsinaisen
jérjestelmdn mahdollisiin toimintahdiridihin liittyvien riskien hallitse-
miseksi;

d

~

on laatinut avoimet ja ehdottomat sdénnét ja menettelyt, joilla mah-
dollistetaan hyvin kauppatavan mukainen ja asianmukainen kaupan-
kéynti sekd vahvistetaan tasapuoliset perusteet toimeksiantojen teho-
kasta toteuttamista varten;

e) kayttdd toimivia jérjestelyjd, joilla helpotetaan kyseisen markkinan
jarjestelmien vilitykselld toteutettujen liiketoimien tehokasta ja oi-
kea-aikaista loppuun saattamista;

f) varmistaa, ettd sen kéytettdvissd on toimilupaa myonnettdessd ja sen
jélkeen jatkuvasti riittdvét taloudelliset resurssit, joilla se voi edistda
sddnnellyn markkinan asianmukaista toimintaa ottaen huomioon
saénnellylld markkinalla toteutettavien toimeksiantojen koon ja luon-
teen sekd sddnneltyyn markkinaan kohdistuvien riskien tyypit ja suu-
ruuden.

40 artikla

Rahoitusviilineiden ottaminen kaupankiynnin kohteeksi

1. Jdsenvaltioiden on velvoitettava sddnnellyt markkinat laatimaan
selkedt ja avoimet sddnndt rahoitusvélineiden ottamisesta kaupankdynnin
kohteeksi.

Niilld sdannoilld on varmistettava, ettd rahoitusvélineilld, jotka on otettu
kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld markkinalla, voidaan kdyda kaup-
paa hyvii kauppatapaa noudattaen, asianmukaisesti ja tehokkaasti ja, jos
kyseesséd ovat siirtokelpoiset arvopaperit, ettd ne ovat vapaasti luovutet-
tavissa.

2. Johdannaisten osalta sddnndilld on varmistettava erityisesti se, ettd
johdannaissopimuksen sisdltd mahdollistaa kyseisen sopimuksen asian-
mukaisen hinnoittelun ja toimivat selvitysedellytykset.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa asetettujen velvollisuuksien lisdksi jasen-
valtioiden on velvoitettava sddnnelty markkina ottamaan kayttoon ja
yllépitdmadn toimivia jérjestelyjd sen varmistamiseksi, ettd sddnnellylld
markkinalla kaupankdynnin kohteeksi otettujen siirtokelpoisten arvo-
paperien liikkeeseenlaskijat noudattavat alkuperdistd, jatkuvaa tai tapa-
uskohtaista julkistamista koskevia yhteison oikeuden mukaisia velvolli-
suuksiaan.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnelty markkina ottaa kayttoon
jérjestelyt, joilla helpotetaan sen jédsenten tai osapuolten pddsyd yhteison
oikeuden nojalla julkistettaviin tietoihin.

4. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sddnnellyt markkinat ovat
toteuttaneet tarpeelliset jérjestelyt voidakseen tarkastaa sddnnollisesti,
ettd niiden kaupankdynnin kohteiksi hyvdksymait rahoitusvélineet ovat
kaupankdynnin kohteeksi ottamista koskevien vaatimusten mukaiset.

5. Siirtokelpoinen arvopaperi, joka on otettu kaupankdynnin koh-
teeksi sddnnellylld markkinalla, voidaan tdmén jilkeen ottaa kaupan-
kdynnin kohteeksi muilla sddnnellyillda markkinoilla, jopa ilman liikkee-
seenlaskijan suostumusta, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kau-
pankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydesséd julkistettavasta esitteestd ja
direktiivin P C1 2001/34/EY muuttamisesta 4 pdivind marraskuuta
2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin <«
2003/71/EY P C1 (') <« asiaa koskevien sddnndsten mukaisesti.

() EUVL L 345, 31.12.2003, s. 64.
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Sadnnellyn markkinan on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle, ettd sen ar-
vopapereilla kdydddn kauppaa kyseiselld sddnnellylla markkinalla. Liik-
keeseenlaskijalla ei ole velvollisuutta antaa 3 kohdan mukaisia tietoja
sddnnellylle markkinalle, jolla tapahtuvan kaupankdynnin kohteeksi liik-
keeseenlaskijan arvopaperit on otettu ilman sen suostumusta.

6. Edelld 1-5 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi
komissio toteuttaa M3 ————— < tiytintdonpanotoimenpiteit,
joilla

a) madritetddn eri rahoitusvélineluokkien ominaispiirteet, jotka sddnnel-
lyn markkinan on otettava huomioon arvioitaessa sitd, onko véline
laskettu liikkeeseen tavalla, joka on sopusoinnussa kaupankdynnin
kohteeksi ottamiselle sddnnellyn markkinan yllépitdmilld markkin-
asegmenteilld 1 kohdan toisessa alakohdassa asetettujen vaatimusten
kanssa,

b) selvennetdéin ne jérjestelyt, jotka sddnnellyn markkinan on toteutet-
tava, jotta sen katsotaan tdyttdneen velvoitteensa tarkastaa, ettd siir-
tokelpoisen arvopaperin liikkeeseenlaskija noudattaa alkuperiista, jat-
kuvaa tai tapauskohtaista julkistamista koskevia yhteison oikeuden
mukaisia velvollisuuksiaan, ja

c) selvennetddn ne jarjestelyt, jotka sddnnellyn markkinan on tehtéva 3
kohdan mukaisesti helpottaakseen jdsentensd tai osapuolten padsya
yhteison oikeuden mukaisesti julkistettuihin tietoihin.

Ensimmadisesséd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenta-
mélld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

41 artikla

Rahoitusviilineelli kaytivin kaupan keskeyttiminen  ja
lopettaminen

1. Sddnnellyn markkinan yllapitdjd voi keskeyttdd kaupankdynnin
niilld rahoitusvélineilld tai poistaa kaupankdynnin kohteista ne rahoitus-
vilineet, jotka eivét endd ole sddnnellyn markkinan sddntdjen mukaisia,
paitsi jos tdllainen toimenpide todenndkdisesti aiheuttaa merkittdvad
haittaa sijoittajien eduille tai markkinan asianmukaiselle toiminnalle;
tdlld ei kuitenkaan rajoiteta toimivaltaisen viranomaisen oikeutta vaatia
50 artiklan 2 kohdan j ja k alakohdan mukaisesti rahoitusvélineen kau-
pan keskeyttdmistd tai kaupankdynnin lopettamista kyseiselld rahoitus-
vélineelld.

Vaikka sddnneltyjen markkinoiden ylldpitéjdt voivat toimittaa tiedot suo-
raan muiden sddnneltyjen markkinoiden ylldpitdjille, jisenvaltioiden on
velvoitettava sddnnellyn markkinan yllédpitéjé, joka keskeyttid tai lopet-
taa kaupankdynnin rahoitusvélineelld, julkistamaan pédtoksenséd ja toi-
mittamaan asiaan liittyvét tiedot toimivaltaiselle viranomaiselle. Toimi-
valtaisen viranomaisen on toimitettava kyseiset tiedot muiden jésenval-
tioiden toimivaltaisille viranomaisille.

2. Toimivaltaisen viranomaisen, joka vaatii kaupankdynnin keskeyt-
tdmistd tai lopettamista rahoitusvilineelld yhdelld tai useammalla sdén-
nellylld markkinalla, on vélittomasti julkistettava padtoksensd ja toimi-
tettava tiedot arvopaperimarkkina-viranomaiselle ja muiden jdsenvaltioi-
den toimivaltaisille viranomaisille. Muiden jadsenvaltioiden toimivaltais-
ten viranomaisten on vaadittava keskeyttdméén tai lopettamaan kaupan-
kdynti rahoitusvilineelld sddnnellyilld markkinoilla ja monenkeskisissa
kaupankdyntijarjestelmissd, joiden toimintaa ne valvovat, paitsi jos si-
joittajien eduille ja sisimarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle aiheu-
tuu todenndkdisesti tdstd merkittdvad haittaa.
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42 artikla

Paisy sidinnellylle markkinalle

1. Jésenvaltioiden on velvoitettava sdénnelty markkina laatimaan
sddnnellyn markkinan jasenyyttd tai sille pddsyd koskevat objektiivisiin
perusteisiin perustuvat avoimet ja syrjimattomat sidnnot ja pitiméan ne
voimassa.

2. Néissd sddnndissd on madriteltivd markkinan jdsenten tai osapuo-
lien velvollisuudet, jotka johtuvat

a) sddnnellyn markkinan muodosta ja hallinnoinnista,

b) markkinalla toteutettaviin liiketoimiin liittyvistd sdannoisté,

¢) markkinalla toimivien sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten hen-
kilékunnalle asetettavista ammatillisista vaatimuksista,

d) muille jésenille tai osapuolille kuin sijoituspalveluyrityksille ja lu-
ottolaitoksille 3 kohdan mukaisesti asetettavista ehdoista, ja

e) sddnnellylld markkinalla toteutettujen liiketoimien selvitystd koske-
vista sddnndistd ja menettelyista.

3. Saédnnellyt markkinat voivat hyvdksyd jiseniksi tai osapuoliksi
sijoituspalveluyrityksid, luottolaitoksia, joille on direktiivin 2000/12/EY
mukaisesti mydnnetty toimilupa, ja muita henkildité, jotka ovat

a) soveliaita ja luotettavia,

b) joilla on riittdvét kaupankdyntivalmiudet ja -taidot,

¢) joilla on tarvittaessa asianmukaiset toimintaa koskevat jarjestelyt, ja

d) joilla on hoitamaansa tehtdvadin nihden riittdvat resurssit ottaen huo-
mioon eri rahoitusjérjestelyt, joita sddnnelty markkina on saattanut
ottaa kdyttoon sen takaamiseksi, ettd liiketoimet selvitetddn asian-
mukaisesti.

4.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettei jasenten ja osapuolten tar-
vitse sddnnellylld markkinalla toteutettujen liiketoimien osalta soveltaa
toisiinsa tdmén direktiivin 19, 21 ja 22 artiklassa séddettyji velvoitteita.
Sadnnellyn markkinan jésenten tai osapuolten on kuitenkin tdytettiva
19, 21 ja 22 artiklan mukaiset asiakkaisiinsa kohdistuvat velvollisuudet
silloin, kun ne toteuttavat toimeksiantoja asiakkaidensa lukuun séédnnel-
lylld markkinalla.

5. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sdéinnellyn markkinan jése-
nyyttd tai sille padsyd koskevissa sddnndissd annetaan sijoituspalveluy-
rityksille ja luottolaitoksille mahdollisuus osallistua markkinalle suoraan
tai etdkauppaa kdymalla.

6. Jasenvaltioiden on ilman oikeudellisia tai hallinnollisia lisdvaa-
timuksia annettava toisiin jdsenvaltioihin sijoittautuneille sdénnellyille
markkinoille mahdollisuus toteuttaa omalla alueellaan tarvittavia jérjes-
telyjd, joilla helpotetaan jdsenvaltion alueelle sijoittautuneiden etikayt-
tdjien ja markkinoiden etdtoimijoiden kaupankdyntid ja padsya kyseisille
markkinoille.
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Sadnnellyn markkinan on ilmoitettava kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle
viranomaiselle jasenvaltio, jossa se aikoo ottaa téllaiset jarjestelyt kdyt-
toon. Kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava kuu-
kauden kuluessa tieto téstd jasenvaltiolle, jossa sddnnelty markkina ai-
koo ottaa téllaiset jérjestelyt kdyttoon. Arvopaperimarkkina-viranomai-
nen voi pyytdd saada tutustua ndihin tietoihin asetuksen (EU) N:o
1095/2010 35 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen ja siind asetet-
tujen edellytysten mukaisesti.

Sadnnellyn markkinan kotijédsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on
vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd ja
kohtuullisessa ajassa toimitettava tiedot kyseiseen jésenvaltioon sijoit-
tautuneiden sddnnellyn markkinan jésenten tai osapuolten henkildllisyy-
desta.

7. Jasenvaltioiden on velvoitettava sdénnellyn markkinan ylldpitéja
toimittamaan siddnnellyn markkinan toimivaltaisille viranomaisille séén-
nollisesti luettelo sddnnellyn markkinan jésenistd ja osapuolista.

43 artikla

Sédnnellyn markkinan séintdjen ja muiden oikeudellisten
velvollisuuksien noudattamisen valvonta

1. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd sddnnellyt markkinat toteut-
tavat ja ylldpitdvit toimivia jarjestelyjd ja menettelyjd valvoakseen sdin-
nollisesti, ettd ndiden markkinoiden jédsenet ja osapuolet noudattavat
niiden sddnt6jd. Sddnneltyjen markkinoiden on valvottava jdsentensd
tai osapuoltensa ndiden markkinoiden jérjestelmid kdyttden toteuttamia
liikketoimia, jotta voidaan havaita kyseisten markkinoiden sdéntdjen rik-
komiset, tavanomaisesta poikkeava kaupankéynti tai toiminta, johon voi
liittyd markkinoiden véarinkayttoa.

2.  Jasenvaltioiden on velvoitettava sddnneltyjen markkinoiden yllépi-
tdjdt ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselle jérjestelmén sdéntdjen
merkittdvistd rikkomisesta tai tavanomaisesta poikkeavasta kaupankéyn-
nistd tai toiminnasta, johon voi liittyd markkinoiden vaarinkayttod. Ja-
senvaltioiden on lisdksi velvoitettava sddnnellyn markkinan yllédpitéja
toimittamaan asiaa koskevat tiedot viipymaittd vadrinkdyttod kyseiselld
sddnnellylld markkinalla koskevan tutkinnan ja syytetoimien osalta toi-
mivaltaiselle viranomaiselle sekd avustamaan sitd kaikin tavoin sddnnel-
lyn markkinan jarjestelmissd esiintyvén tai niiden kautta tapahtuvan
markkinoiden vdarinkdyton tutkinnassa ja syytetoimissa.

44 artikla

Séiinneltyjen markkinoiden kauppaa edeltiviit
avoimuusvaatimukset

1. Jdsenvaltioiden on velvoitettava sddnnellyt markkinat julkistamaan
véhintdédn jirjestelmissdén vallitsevat osto- ja myyntihinnat sekd kysei-
silld hinnoilla vallitsevan kaupankéyntihalukkuuden niilld kaupankédyn-
nin kohteena oleville osakkeille. Jisenvaltioiden on edellytettivd, ettd
ndmi tiedot annetaan jatkuvasti yleison saataville kohtuullisin kustan-
nuksin tavanomaisena kaupankdyntiaikana.

Sadnnellyt markkinat voivat antaa kohtuullisin kustannuksin ja syrjimét-
tomdlld tavalla ensimmdisen alakohdan mukaisten tietojen julkistami-
seen kiyttdménsd jdrjestelyt niiden sijoituspalveluyritysten saataville,
joiden on 27 artiklan mukaisesti julkaistava osakkeita koskevat hinta-
tarjouksensa.
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2. Jasenvaltioiden on sdddettdvi, ettd toimivaltaiset viranomaiset voi-
vat myontdd markkinamallin tai toimeksiantojen tyypin tai suuruuden
perusteella poikkeuksia sdinneltyjen markkinoiden velvollisuuteen jul-
kistaa 1 kohdassa vaaditut tiedot 3 kohdassa miéritellyissd tapauksissa.
Toimivaltaisten viranomaisten on erityisesti voitava antaa vapautus tasti
velvollisuudesta sellaisten liiketoimien osalta, jotka ovat kooltaan suuria
kyseiselld osakkeella tai osaketyypilld markkinoilla tavanomaisesti teh-
tdviin liiketoimiin verrattuna.

3. Edelld 1 ja 2 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistami-
seksi komissio toteuttaa »>M3 ————— < tiytinté6npanotoimen-
piteitd, jotka koskevat

a) sitd, missd mddrin osto- ja myyntitarjoukset tai nimettyjen markki-
natakaajien noteeraukset sekéd kyseisilld hinnoilla vallitseva kaupan-
kéyntihalukkuus julkistetaan,

b) niiden toimeksiantojen suuruutta ja tyyppid, joiden osalta voidaan 2
kohdan nojalla myontdd poikkeuksia tietojen julkistamisvelvollisuu-
desta ennen kaupantekoa,

¢) markkinamallia, jonka osalta voidaan 2 kohdan nojalla mydntdd
poikkeuksia tietojen julkistamisvelvollisuudesta ennen kaupantekoa;
tdma koskee erityisesti tdimén velvollisuuden soveltamista sddnnelty-
jen markkinoiden kayttdmiin kaupankdyntimenetelmiin, joilla toteu-
tetaan kauppoja markkinoiden sdént6jen mukaisesti soveltaen hinto-
ja, jotka madritetdsn sddnneltyjen markkinoiden ulkopuolella tai
ajoittain jérjestettdvissd huutokaupoissa.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydenti-
malld sitd, hyviksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
késittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

45 artikla

Séainneltyjen markkinoiden kaupan jélkeiset avoimuusvaatimukset

1. Jdsenvaltioiden on velvoitettava sddnnellyt markkinat julkistamaan
véahintddn kaupankdynnin kohteeksi otettujen osakkeiden osalta vahin-
tddn toteutettujen liiketoimien hinnat, madrdt ja ajankohdat. Jasenvalti-
oiden on edellytettivd, ettd yksityiskohtaiset tiedot ndistd liiketoimista
asetetaan julkisesti saataville kohtuullisin kustannuksin ja mahdollisim-
man reaaliaikaisesti.

Saannellyt markkinat voivat antaa ensimmdiisen alakohdan mukaisten
tietojen julkistamiseen kdyttdménsd jarjestelyt kohtuullisin kustannuksin
ja syrjiméttomaélla tavalla niiden sijoituspalveluyritysten saataville, joi-
den on julkaistava yksityiskohtaiset tiedot osakkeilla tehdyistd liiketoi-
mistaan 28 artiklan nojalla.

2. Jasenvaltioiden on sédddettdvd, ettd toimivaltainen viranomainen
voi antaa sddnnellyille markkinoille luvan hyvéksya yksityiskohtaisten
tietojen julkistamisen tietylld viiveelld liiketoimien tyypin tai koon pe-
rusteella. Toimivaltaiset viranomaiset voivat nimenomaisesti hyviksyé
sellaisten liiketoimien julkistamisen viiveelld, jotka ovat kooltaan suuria
kyseiselld osakkeella tai osaketyypilld markkinoilla tavanomaisesti teh-
tdviin litketoimiin verrattuna. Jisenvaltioiden on edellytettiivi, ettd sdén-
neltyjen markkinoiden on saatava toimivaltaisen viranomaisen ennakko-
hyviksyntd ehdotetulle viivéstetylle julkistamiselle, ja edellytettiva, ettd
ndistd jérjestelyistd tiedotetaan selvésti markkinaosapuolille ja sijoittajil-
le.
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3. Edistddkseen rahoitusmarkkinoiden tehokasta ja asianmukaista toi-
mintaa ja varmistaakseen 1 ja 2 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen
komissio toteuttaa M3 ———— <« tdytintdonpanotoimenpiteit,
jotka koskevat

a) yleison saataville annettavien tietojen laajuutta ja siséltod, sekd

b) edellytyksii, joiden perusteella sddnnelty markkina voi julkistaa kau-
pat tietylld viiveelld, ja perusteita, joita on sovellettava péitettiessd
likketoimista, joiden koon tai kohteena olevan osaketyypin takia jul-
kistaminen viiveelld on sallittua.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut toimenpiteet, joiden tarkoituk-
sena on muuttaa tdmén direktiivin muita kuin keskeisid osia tdydentd-
malld sitd, hyvédksytddn 64 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan
kasittdvad sddntelymenettelyd noudattaen.

46 artikla

Keskusvastapuolta ja selvitysjirjestelmii koskevat siinnokset

1. Jdsenvaltiot eivét saa estdd sddnneltyji markkinoita ryhtymaéstd
tarpeellisiin jdrjestelyihin toisen jdsenvaltion alueella toimivan keskus-
vastapuolen tai selvitysyhteison ja selvitysjédrjestelmin kanssa markki-
naosapuolten kyseisten markkinoiden jérjestelmien puitteissa toteutta-
mien joidenkin tai kaikkien kauppojen péddtokseen saattamiseksi.

2. Sadnnellyn markkinan toimivaltainen viranomainen ei saa vastus-
taa toisen jdsenvaltion alueella toimivan keskusvastapuolen, selvitys-
yhteiséjen ja/tai -jarjestelmien kdyttdmistd, paitsi jos tdmédn osoitetaan
olevan vilttdimétontd kyseisen sdénnellyn markkinan asianmukaisen toi-
minnan ylldpitdmiseksi ja ottaen huomioon selvitysjérjestelmille 34 artik-
lan 2 kohdassa sdddetyt edellytykset.

Tarpeettoman pééllekkdisen valvonnan ehkdisemiseksi toimivaltainen
viranomainen ottaa huomioon selvitysjdrjestelmien valvojina toimivien
kansallisten keskuspankkien tai muiden kyseisten jirjestelmien suhteen
toimivaltaisten valvontaviranomaisten jo suorittaman selvitysjirjestel-
mén valvonnan.

47 artikla

Luettelo sdéinnellyistdi markkinoista

Kunkin jisenvaltion on laadittava luettelo sdénnellyistd markkinoista,
joiden kotijdsenvaltio se on, ja toimitettava tdmé luettelo muille jdsen-
valtioille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Samalla tavalla on tiedo-
tettava kaikista tdhdn luetteloon tehdyistd muutoksista. Arvopaperimark-
kinaviranomainen julkistaa kaikista sdfnnellyistd markkinoista laaditun
luettelon verkkosivuillaan ja pitdd sen ajan tasalla.
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IV OSASTO
TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET

I LUKU
NIMEAMINEN, VALTUUDET JA OIKEUSSUOJAMENETTELYT

48 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten nimeaminen

v M4
1. Kunkin jisenvaltion on nimettdvd toimivaltaiset viranomaiset hoi-
tamaan kutakin tdmén direktiivin eri sdénnoksistd johtuvaa tehtdvaa.
Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle ja muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille kun-
kin tehtdvin tdytantdOonpanosta vastaava toimivaltainen viranomainen ja

viranomaisten mahdollinen tehtévénjako.

2. Edelld 1 kohdassa mainittujen toimivaltaisten viranomaisten on
oltava julkisia viranomaisia. T4lld ei kuitenkaan rajoiteta mahdollisuutta
siirtdd tehtdvid muille elimille silloin, kun siitd on nimenomaisesti sdi-
detty 5 artiklan 5 kohdassa, 16 artiklan 3 kohdassa, 17 artiklan 2 koh-
dassa ja 23 artiklan 4 kohdassa.

Tehtévien siirtdminen muille yksikdille kuin 1 kohdassa tarkoitetuille
viranomaisille ei ole mahdollista julkisen vallan tai harkintavallan kiy-
ton osalta. Jasenvaltioiden on edellytettivd, ettd toimivaltaiset viran-
omaiset toteuttavat ennen siirtoa asianmukaiset toimenpiteet sen varmis-
tamiseksi, ettd yksikolld, jolle tehtdvit aiotaan siirtdd, on riittdva toimin-
takyky ja voimavarat kaikkien tehtdvien hoitamiseen ja ettd tehtdvét
siirretddn vain, jos siirrettyjen tehtdvien hoitaminen on selkeédsti maa-
ritelty ja vahvistettu asiakirjoin, joissa nimetddn siirrettivét tehtdvit ja
edellytykset, joiden mukaisesti tehtdvét on suoritettava. Néihin edelly-
tyksiin kuuluu lauseke, joka velvoittaa kyseisen yksikdn toimimaan ja
jarjestdytymaén siten, ettd ei synny eturistiriitaa ja ettd siirrettyjen teh-
tdvien suorittamisesta saatuja tietoja ei kdytetd epdoikeudenmukaisesti
tai kilpailun estdmiseen. Joka tapauksessa lopullinen vastuu tdmén di-
rektiivin ja sen tdytintdonpanotoimenpiteiden noudattamisesta kuuluu 1
kohdan mukaisesti nimetylle yhdelle tai useammalle toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviran-
omaiselle ja muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille kai-
kista tehtdvien siirtoa koskevista jérjestelyistd tehtdvien siirron tarkat
edellytykset mukaan luettuina.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa luettelon 1 ja 2 koh-
dassa tarkoitetuista toimivaltaisista viranomaisista verkkosivuillaan ja
pitdd sen ajan tasalla.
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49 artikla

Samassa jisenvaltiossa olevien viranomaisten vilinen yhteistyo
Jos jésenvaltio nimedd useamman kuin yhden toimivaltaisen viranomai-
sen panemaan tdytintdon jonkin tdmén direktiivin sddnndksen, kunkin
viranomaisen tehtdvit on médriteltdvd selvésti ja niiden on toimittava
tiiviissd yhteistyossa.

Kunkin jisenvaltion on edellytettivi, ettd téllaista yhteistyotd harjoite-
taan myos tdssd direktiivissd tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten
ja sen luotto- ja muiden rahoituslaitosten, elédkerahastojen, yhteissijoitus-
yritysten, vakuutus- ja jdlleenvakuutusedustajien ja vakuutusyritysten
valvonnasta vastaavien toimivaltaisten viranomaisten vililla.

Jasenvaltioiden on edellytettéiva, ettd toimivaltaiset viranomaiset vaihta-

vat keskenddn tietoja, jotka ovat olennaisia tai merkityksellisid niille
kuuluvien tehtdvien ja velvollisuuksien hoitamiseksi.

50 artikla
Toimivaltaisille viranomaisille annettavat valtuudet
1.  Toimivaltaiselle viranomaiselle on annettava kaikki valvonta- ja
tutkintavaltuudet, jotka ovat tarpeen sen tehtdvien hoitamiseksi. Se kéyt-
téd téllaisia valtuuksia kansallisessa lainsddddnndssé asetetuissa rajoissa:
a) suoraan; tai

b) yhdessd muiden viranomaisten kanssa; tai

¢) omalla vastuullaan antamalla valtuudet elimille, joille tehtdvét on
siirretty 48 artiklan 2 kohdan mukaisesti; taikka

d) saattamalla asian toimivaltaisen oikeusviranomaisen késiteltavéksi.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuja valtuuksia on kédytettdva kansallisen
lainsdddédnnon mukaisesti ja niihin on kuuluttava vdhintdén oikeus

a) saada tutustua kaikkiin asiakirjoihin niiden muodosta riippumatta ja
saada jéljennds niistd;

b) vaatia tietoja kaikilta henkil6iltd ja tarvittaessa kutsua henkil6 kuul-
tavaksi tietojen saamiseksi,

¢) tehdé tarkastuksia paikalla;
d) vaatia olemassa olevia tallenteita puheluista ja tietoliikenteestd;

e) vaatia sellaisen kdytinnon lopettamista, joka on ristiriidassa tdmén
direktiivin nojalla annettujen sddnndsten kanssa;

f) vaatia omaisuuden jaddyttdmistd ja/tai takavarikoimista;
g) vaatia ammattitoiminnan véliaikaista kieltdmista;

h) vaatia toimiluvan saaneiden sijoituspalveluyritysten ja sédnneltyjen
markkinoiden tilintarkastajia toimittamaan tietoja;

i) toteuttaa toimenpiteitd sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyri-
tykset ja sddnnellyt markkinat tayttdvit jatkuvasti lakisdéteiset vaa-

timukset;

j) vaatia rahoitusvélineelld kdytdvdan kaupan keskeyttdmisti;
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k) vaatia rahoitusvélineen kaupan lopettamista joko sidénnellyilld mark-
kinoilla tai muilla kauppapaikoilla;

1) siirtdd asioita syytteeseen pantaviksi,

m) sallia tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittamat tarkastukset ja

tutkinnat.
51 artikla
Hallinnolliset seuraamukset
1. Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd tdmén direktiivin nojalla an-

nettujen sddnndsten noudattamisesta vastuussa oleville henkildille voi-
daan jdsenvaltioiden kansallisen lainsdéddnnon mukaisesti maérdta ai-
heellisia hallinnollisia toimenpiteitd tai hallinnollisia seuraamuksia, jos
kyseisid sddnnoksid rikotaan; télld ei kuitenkaan rajoiteta toimiluvan
peruuttamiseksi toteutettavia menettelyjd eikd jdsenvaltioiden oikeutta
madrita rikosoikeudellisia seuraamuksia. Jasenvaltioiden on varmistetta-
va, ettd ndmd toimenpiteet ovat tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.

2. Jasenvaltioiden on maédriteltdvd siind tapauksessa sovellettavat
seuraamukset, ettd henkilo kieltdytyy yhteistydstd 50 artiklassa tarkoite-
tussa tutkimuksessa.

3. Jasenvaltioiden on méaarittdva, ettd toimivaltainen viranomainen
voi julkistaa toimenpiteen tai seuraamuksen, joita timén direktiivin mu-
kaisesti annettujen sddnndsten rikkominen aiheuttaa, jollei julkistaminen
vakavasti vaaranna rahoitusmarkkinoita tai aiheuta suhteetonta vahinkoa
osapuolille.

4.  Jasenvaltioiden on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
vuosittain yhdistetyt tiedot kaikista 1 ja 2 kohdan mukaisesti toteute-
tuista hallinnollisista toimenpiteistd ja seuraamuksista.

5. Jos toimivaltainen viranomainen on julkistanut hallinnollisen toi-
menpiteen tai seuraamuksen, sen on ilmoitettava téstd samanaikaisesti
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

6. Jos julkistettu seuraamus koskee tdmén direktiivin mukaisesti toi-
miluvan saanutta sijoituspalveluyritystd, arvopaperimarkkinaviranomai-
nen lisdd maininnan julkistetusta seuraamuksesta 5 artiklan 3 kohdalla
perustettuun sijoituspalveluyritysten rekisteriin.

52 artikla

Muutoksenhakuoikeus

1.  Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd timén direktiivin mu-
kaisesti annettujen lakien, asetusten tai hallinnollisten maéraysten nojalla
tehdyt pddtokset on asianmukaisesti perusteltu ja ettd niiden osalta voi-
daan hakea muutosta tuomioistuimissa. Oikeus hakea muutosta tuomi-
oistuimissa koskee myds tapauksia, joissa pddtostd kaikki vaadittavat
tiedot siséltdneestd toimilupahakemuksesta ei ole tehty kuuden kuukau-
den kuluessa hakemuksen jattimisesté.

2. Jédsenvaltioiden on sdidettivi, ettd kansallisen lainsddddnnon mu-
kaisesti yhdelld tai useammalla seuraavista elimistd on mahdollisuus
kuluttajien etuja ajaakseen saattaa asia kansallista lainsddddnt6d noudat-
taen tuomioistuimen tai toimivaltaisen hallintoelimen késiteltdviksi sen
varmistamiseksi, ettd tdmén direktiivin tdytintdonpanemiseksi annettuja
kansallisia sddnnoksid sovelletaan:
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a) julkiset elimet tai niiden edustajat;
b) kuluttajajérjestot, joilla on oikeutettu etu suojella kuluttajia;

¢) elinkeinoeldméin jérjestot, joilla on oikeutettu etu suojella jéseniddn.

53 artikla

Sijoittajien valitusten kiisittely tuomioistuinten ulkopuolella

1.  Jdsenvaltioiden on mahdollisuuksien mukaan jo olemassa olevia
elimid kayttdmalld edistettdvd tehokkaiden ja toimivien tuomioistuinten
ulkopuolisten valitus- ja oikeussuojamenettelyjen kdyttoonottoa sijoitus-
palveluyritysten tarjoamia sijoitus- ja oheispalveluja koskevien kulutta-
jariitojen kasittelemiseksi.

2. Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettei téllaisia elimid estetd
sddnnoksin tai midrdyksin toimimasta tehokkaassa yhteistydssd rajat
ylittdvien riitojen ratkaisemiseksi.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava arvopaperimarkkina-
viranomaiselle 1 kohdassa tarkoitetuista valitus- ja muutoksenhakume-
nettelyistd, jotka ovat kiytettdvissd niiden lainkdyttoalueella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kaikista tuomioistuinten ul-
kopuolisista menettelyistd laaditun luettelon verkkosivuillaan ja pitdé
sen ajan tasalla.

54 artikla

Salassapitovelvollisuus

1.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset,
kaikki henkildt, jotka tydskentelevit tai ovat tyoskennelleet toimivaltais-
ten viranomaisten tai sellaisten elinten palveluksessa, joille on siirretty
tehtdvid 48 artiklan 2 kohdan nojalla, myds toimivaltaisten viranomais-
ten madradmat tilintarkastajat ja asiantuntijat, ovat salassapitovelvollisia.
Niiden néissé tehtdvissd mahdollisesti saamia luottamuksellisia tietoja ei
saa ilmaista toiselle henkil6lle tai viranomaiselle muutoin kuin tiiviste-
tysti tai kootusti niin, ettei siitd voida tunnistaa yksittiisid sijoituspalve-
luyrityksid, markkinoiden ylldpitijid, sddnneltyja markkinoita tai muuta
henkilod. Edelld sanottu ei kuitenkaan koske rikoslainsdddannon tai ta-
mén direktiivin muiden sdénnoksien piiriin kuuluvia tapauksia.

2. Kun sijoituspalveluyritys, markkinoiden ylldpitdjd tai sdénnelty
markkina on asetettu konkurssiin tai pakolliseen selvitystilaan, luotta-
muksellisia tietoja, jotka eivdt koske kolmansia osapuolia, voidaan il-
maista siviili- tai kauppaoikeudellisessa menettelyssé, jos se on tarpeen
menettelyn toteuttamiseksi.

3. Témén direktiivin nojalla luottamuksellisia tietoja saavilla toimi-
valtaisilla viranomaisilla, elimilld sekd muilla luonnollisilla tai oikeus-
henkil6illd kuin toimivaltaisilla viranomaisilla on oikeus kéyttdd saa-
miaan tietoja ainoastaan velvollisuuksiensa hoitamiseen, kun kyseessd
ovat toimivaltaiset viranomaiset, ja tdssd direktiivissd tarkoitettujen teh-
tdviensd hoitamiseen tai, kun kyseessd ovat muut viranomaiset, elimet
taikka luonnolliset tai oikeushenkildt, sitd tarkoitusta varten, johon ky-
seisid tietoja niille toimitettiin ja/tai kyseisten tehtdvien hoitoon nimen-
omaan liittyvdn hallinnollisen tai oikeudellisen menettelyn yhteydessa,
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sanotun kuitenkaan rajoittamatta menettelyd rikoslainsdddédnnon piiriin
kuuluvien tapausten osalta. Tiedot antavan toimivaltaisen viranomaisen
tai muun viranomaisen, elimen tai henkilon suostumuksella tiedot vas-
taanottava viranomainen saa kuitenkin kayttda niitd muihinkin tarkoituk-
siin.

4.  Tamén direktiivin nojalla saatuja, vaihdettuja tai toimitettuja luot-
tamuksellisia tietoja koskee tédssé artiklassa sdéddetty salassapitovelvolli-
suus. Tama artikla ei kuitenkaan estd toimivaltaisia viranomaisia vaih-
tamasta tai toimittamasta timén direktiivin ja muiden sijoituspalveluyri-
tyksiin, luottolaitoksiin, eldkerahastoihin, yhteissijoitusyrityksiin, vakuu-
tus- ja jalleenvakuutusedustajiin, vakuutusyrityksiin, sddnneltyihin mark-
kinoihin tai markkinoiden ylldpitdjiin sovellettavien direktiivien mukai-
sia tai muuten tiedot vilittdneen toimivaltaisen viranomaisen tai muun
viranomaisen tai elimen tai luonnollisen tai oikeushenkilén suostumuk-
sella annettuja luottamuksellisia tietoja.

5. Tami artikla ei estd toimivaltaisia viranomaisia vaihtamasta tai
toimittamasta kansallisen lainsddddnnon mukaisesti luottamuksellisia tie-
toja, joita ei ole saatu muun jdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta.

55 artikla

Suhteet tilintarkastajiin

1. Jdsenvaltioiden on sdddettdvd vihimmaéisvaatimuksena, ettd jokai-
nen henkild, joka on lakisditeisten tilintarkastusten suorittamisesta vas-
tuussa olevien henkildiden hyviksymisestd 10 pdivand huhtikuuta 1984
annetun neuvoston kahdeksannen direktiivin 84/253/ETY (') mukaisesti
valtuutettu ja joka suorittaa sijoituspalveluyrityksessd yhtiomuodoltaan
tietynlaisten yhtididen tilinpadtoksistd 25 pdivdnd heindkuuta 1978 an-
netun neuvoston neljannen direktiivin 78/660/ETY (?) 51 artiklassa, di-
rektiivin 83/349/ETY 37 artiklassa tai direktiivin 85/611/ETY 31 artik-
lassa tarkoitettua tehtdvad tai muuta lakisddteistd tehtdvad, on velvolli-
nen viipyméttd ilmoittamaan toimivaltaisille viranomaisille tuota yritysti
koskevista seikoista tai pédatoksistd, jotka kyseinen henkild on saanut
tietoonsa tehtdvddnsd suorittaessaan ja jotka saattavat:

a) olennaisesti rikkoa lakeja, asetuksia tai hallinnollisia maérayksia,
joissa asetetaan toimiluvan edellytykset tai jotka koskevat erityisesti
sijoituspalveluyritysten toiminnan harjoittamista;

b) vaikuttaa sijoituspalveluyrityksen toiminnan jatkuvuuteen;

¢) johtaa tilien vahvistamatta jttimiseen tai varaumien esittimiseen.

Tallainen henkild on velvollinen ilmoittamaan myds seikoista ja pdi-
toksistd, jotka hén saa tietoonsa suorittacssaan jotakin ensimmaéisessé
kohdassa tarkoitettua tehtévaé yrityksessé, jolla on ldheiset sidokset sii-
hen sijoituspalveluyritykseen, jossa hin suorittaa kyseistd tehtdvaa.

() EYVL L 126, 12.5.1984, s. 20.

(®) EYVL L 222, 14.8.1978, s. 11, direktiivi sellaisena kuin se on viimeksi
muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2003/51/EY
(EUVL L 178, 17.7.2003, s. 16).
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2. Tietojen ilmaisemista koskevaan sopimukseen tai lainsdddantoon
sisdltyvdn rajoituksen rikkomisena ei pidetd sitd, ettd direktiivin
84/253/ETY mukaisella tavalla valtuutettu henkild vilpittdméssd mie-
lesséd ilmaisee 1 kohdassa tarkoitetun tiedon tai pddtdksen toimivaltai-
selle viranomaiselle, eikd tdstd saa aiheutua kyseiselle henkil6lle seur-
aamusvastuuta.

II LUKU

JASENVALTIOIDEN TOIMIVALTAISTEN VIRANOMAISTEN JA ARVO-
PAPERIMARKKINAVIRANOMAISEN VALINEN YHTEISTYO

56 artikla

Yhteistyovelvollisuus

1. Jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on toimittava yhteis-
tyossd keskenddn, kun se on niiden tehtdvien suorittamiseksi tarpeen,
kayttden siihen kaikkia joko téssd direktiivissé tai kansallisessa lainséa-
dédnndssa sdddettyjd valtuuksiaan.

Toimivaltaisten viranomaisten on avustettava muiden jidsenvaltioiden
toimivaltaisia viranomaisia. Niiden on erityisesti vaihdettava tietoja ja
harjoitettava yhteistyotd tutkinta- tai valvontatoiminnassa.

Yhteistyon ja erityisesti tietojen vaihdon helpottamiseksi ja nopeuttami-
seksi jadsenvaltioiden on nimettdvd yksi ainoa toimivaltainen viranomai-
nen tdssd direktiivissd tarkoitetuksi yhteysviranomaiseksi. Jasenvaltioi-
den on ilmoitettava komissiolle, arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja
muille jésenvaltiolle niiden viranomaisten nimet, jotka on nimetty vas-
taanottamaan tietojenvaihto- tai yhteistyopyynt6jd timén kohdan nojalla.
Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa ndistd viranomaisista laa-
ditun luettelon verkkosivuillaan ja pitdd sen ajan tasalla.

2. Jos jossakin jdsenvaltiossa toimiluvan saanut sdinnelty markkina
on toteuttanut jirjestelyjd vastaanottavassa jésenvaltiossa ja sen toimin-
nasta sielld on tullut merkittdvdd kyseisen vastaanottavan jdsenvaltion
arvopaperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta vas-
taanottavan jdsenvaltion arvopaperimarkkinoiden tilanne huomioon otta-
en, sddnnellyn markkinan kotijdsenvaltion ja vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaisten viranomaisten on otettava kdyttoon oikeasuhteiset yhteis-
tyojérjestelyt.

3. Jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat hallinnolliset ja organi-
satoriset toimenpiteet 1 kohdassa sdédetyn avunannon edistamiseksi.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat kdyttdd valtuuksiaan yhteistyon ai-
kaansaamiseksi my0s tapauksissa, joissa tutkinnan kohteena oleva toi-
minta ei riko mitdén kyseisessé jasenvaltiossa voimassa olevaa sddnnos-
ta.
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4.  Jos toimivaltaisella viranomaisella on perusteltu syy epdilld, ettd
sen valvonnan piiriin kuulumattomat yksikot harjoittavat tai ovat har-
joittaneet timén direktiivin sddnndsten vastaista toimintaa toisen jdsen-
valtion alueella, timén toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava tdsta
toisen jdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja arvopaperimarkki-
naviranomaiselle mahdollisimman seikkaperiisesti. [lmoituksen vastaan-
ottaneen toimivaltaisen viranomaisen on toteutettava aiheelliset toimen-
piteet. Sen on ilmoitettava asiasta ilmoittaneelle toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja arvopaperimarkkina-viranomaiselle asian ratkaisu ja mah-
dollisuuksien mukaan merkittavat vélitoimet. Tdiméi kohta ei rajoita il-
moituksen tehneen toimivaltaisen viranomaisen toimivaltaa.

5. Edelld 2 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi ko-
missio voi toteuttaa M3 ———— < tdytintd6npanotoimenpi-
teitd vahvistaakseen perusteet, joiden nojalla muun jésenvaltion sdénnel-
tyjen markkinoiden toiminnan vastaanottavassa jdsenvaltiossa voidaan
katsoa olevan merkittdvdd kyseisen vastaanottavan jdsenvaltion arvo-
paperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta.
» M3 Niamé toimenpiteet, joiden tarkoituksena on muuttaa timéin di-
rektiivin muita kuin keskeisid osia tdydentdmalld sitd, hyviksytadn 64 ar-
tiklan 2 kohdassa tarkoitettua valvonnan kisittdvad sdéntelymenettelyéd
noudattaen. <«

6. Jotta voidaan varmistaa tdmén artiklan yhdenmukaiset soveltamis-
edellytykset, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten téy-
tdntdonpano-standardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mal-
lien ja menettelyjen luomiseksi 2 kohdassa tarkoitettuja yhteistyojérjes-
telyja varten.

Siirretddn komissiolle valta hyvéksyd ensimmdiisessd alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset tdytdntdonpanostandardit asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

57 artikla

Valvontatoimia, paikalla tehtiiviii tarkastuksia ja tutkintaa koskeva
yhteisty6

»M4 1. €4 Jisenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytdd
toisen jdsenvaltion toimivaltaista viranomaista toimimaan yhteistydssé
tutkinnan, valvontatoimien tai paikalla tehtdvan tarkastuksen yhteydessa.
Jos sijoituspalveluyritykset ovat sddnnellyn markkinan etikauppaa kiy-
vid jdsenid, sddnnellyn markkinan toimivaltainen viranomainen voi paét-
tdd ottaa nithin suoraan yhteyttd, missd tapauksessa sen on ilmoitettava
asiasta etdkauppaa kdyvén jasenen kotijasenvaltion toimivaltaisille viran-
omaiselle.

Toimivaltaisen viranomaisen saadessa paikalla tehtdvdd tarkastusta tai
tutkintaa koskevan pyynnon, sen on valtuuksiensa sallimissa rajoissa

a) suoritettava tarkastus tai tutkinta itse; tai

b) annettava tarkastusta vaatineen viranomaisen suorittaa tarkastus tai
tutkinta; tai

c) annettava tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittaa tarkastus tai
tutkinta.

2. Valvontakdytdntdjen 1dhentdmiseksi arvopaperimarkkinaviranomai-
sen on voitava osallistua valvontakollegioihin, kahden tai useamman
toimivaltaisen viranomaisen asetuksen (EU) N:o 1095/2010 21 artiklan
mukaisesti suorittamat paikan pédlld tehtivit tarkastukset ja tutkimukset
mukaan luettuina.
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3. Jotta voidaan varmistaa 1 kohdan johdonmukainen yhdenmukais-
taminen, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten sééntelys-
tandardien luonnoksia, joissa tdsmennetéédn tiedot, jotka toimivaltaisten
viranomaisten on vaihdettava tehdessdén yhteisty6td tutkimusten, val-
vontatoimien tai paikan pdilld tehtdvien tarkastusten yhteydessa.

Siirretdéin komissiolle valta hyvéksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 ar-
tiklan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa 1 kohdan yhdenmukaiset soveltamisedellytyk-
set, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten tiytdntoonpa-
no-standardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mallien ja me-
nettelyjen luomiseksi toimivaltaisten viranomaisten tutkimusten, valvon-
tatoimien ja paikan p#dlld tehtdvien tarkastusten yhteydessd harjoittamaa
yhteistyotd varten.

Siirretddn komissiolle valta hyvéksyd kolmannessa alakohdassa tarkoi-
tetut tekniset tdytdntoonpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

58 artikla

Tietojenvaihto

1.  Jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten, jotka on 56 artiklan
1 kohdan mukaisesti nimetty tdssd direktiivissd tarkoitetuiksi yhteysvi-
ranomaisiksi, on toimitettava toisilleen vélittomaisti tiedot, jotka ovat
tarpeen 48 artiklan 1 kohdan mukaisesti nimetyille toimivaltaisille viran-
omaisille osoitettujen tehtdvien hoitamiseksi tdmén direktiivin nojalla
annettujen sddnnosten mukaisesti.

Toimivaltaiset viranomaiset, jotka vaihtavat tietoja toisten toimivaltais-
ten viranomaisten kanssa tdmén direktiivin mukaisesti, voivat ilmoittaa
tietojen vilityshetkelld, ettd kyseisid tietoja ei saa ilmaista ilman niiden
nimenomaista suostumusta, jolloin kyseisid tietoja saa vaihtaa ainoastaan
niitd tarkoituksia varten kuin mihin mainitut viranomaiset ovat antaneet
suostumuksensa.

2. Toimivaltainen viranomainen, joka on nimetty yhteysviranomai-
seksi, voi toimittaa 1 kohdan sekd 55 ja 63 artiklan mukaisesti saadut
tiedot 49 artiklassa tarkoitetuille viranomaisille. Ne eivit saa toimittaa
tietoja muille elimille tai luonnollisille tai oikeushenkildille ilman tiedot
ilmaisseiden toimivaltaisten viranomaisten nimenomaista suostumusta.
Tiedot saa toimittaa ainoastaan niitd tarkoituksia varten, joihin mainitut
viranomaiset ovat antaneet suostumuksensa, lukuun ottamatta asian-
mukaisesti perusteltuja olosuhteita. Viimeksi mainitussa tapauksessa yh-
teysviranomainen ilmoittaa téstd vélittomasti sille yhteysviranomaiselle,
joka tiedot on ldhettényt.

3. Edelld 49 artiklassa tarkoitetut viranomaiset sekd muut elimet ja
luonnolliset ja oikeushenkil6t, jotka saavat luottamuksellisia tietoja ta-
mén artiklan 1 kohdan tai 55 ja 63 artiklan mukaisesti, voivat kéyttda
tietoja ainoastaan tehtéviensd hoitamiseen ja erityisesti:

a) tutkiakseen, ettd sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan aloittamista
koskevat edellytykset tdyttyvit, ja helpottaakseen timén toiminnan
harjoittamisen valvontaa joko yrityskohtaisesti tai konsolidoidun ti-
lanteen perusteella, erityisesti direktiivissd 93/6/ETY asetettujen va-
kavaraisuusvaatimusten, seké hallinto- ja kirjanpitomenettelyjen sekd
sisdisen tarkastuksen jérjestelmien osalta;

b) valvoakseen kauppapaikkojen asianmukaista toimintaa;
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¢) mairdtikseen seuraamuksia;

d) haettaessa muutosta toimivaltaisen viranomaisen péatdkseen hallinto-
valitusteitse;

e) tuomioistuinkésittelyssd, joka on saatettu vireille 52 artiklan mukai-
sesti; tai

f) 53 artiklan mukaisessa tuomioistuinten ulkopuolella tapahtuvassa si-
joittajien valitusten késittelyssa.

4. Jotta voidaan varmistaa 1 ja 2 kohdan yhdenmukaiset soveltamis-
edellytykset, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten téy-
tantddnpano-standardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mal-
lien ja menettelyjen luomiseksi tietojenvaihtoa varten.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset tdytdntoonpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

5. Téamaé artikla sekd 54 ja 63 artikla eivit estd toimivaltaista viran-
omaista toimittamasta arvopaperimarkkinaviranomaiselle, Euroopan jar-
jestelmériskikomitealle, keskuspankeille, Euroopan keskuspankki-jérjes-
telmélle ja Euroopan keskuspankille, kun nidmi toimivat rahapoliittisina
viranomaisina, seki tarvittaessa muille maksujirjestelmien valvonnasta
vastuussa oleville viranomaisille niiden tehtdvien suorittamista varten
tarkoitettuja luottamuksellisia tietoja; nditd viranomaisia tai elimid ei
my0Oskddn saa estdd toimittamasta toimivaltaisille viranomaisille tietoja,
joita ne saattavat tarvita tdssd direktiivissd sdddettyjen tehtdviensd suo-
rittamiseksi.

58 a artikla

Sitova sovittelu

Toimivaltaiset viranomaiset voivat saattaa arvopaperimarkkinaviran-
omaisen kasiteltdviksi tilanteet, joissa jokin seuraavista pyynndistd on
hylétty tai pyyntoon ei ole vastattu kohtuullisessa ajassa:

a) 57 artiklan mukaisen valvonnan, paikalla tehtdvdn tarkastuksen tai
tutkinnan suorittamista koskeva pyynto; tai

b) 58 artiklan mukaista tietojen vaihtoa koskeva pyynto.

Ensimmaéisessd kohdassa tarkoitetuissa tilanteissa arvopaperimarkki-
naviranomainen voi toimia asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan
mukaisesti, sanotun kuitenkaan rajoittamatta mahdollisuutta kieltdy-
tyd toimimasta 59 a artiklassa tarkoitetun tietojensaantipyynnon joh-
dosta ja arvopaperimarkkinaviranomaisen mahdollisuutta toimia ase-
tuksen (EU) N:o 1095/2010 17 artiklan mukaisesti.

59 artikla
Yhteistyosta kieltdytyminen

Toimivaltainen viranomainen voi kieltdytyd pyydetystd yhteistyOstd
57 artiklan mukaisen tutkimuksen, valvontatoimen tai paikalla tehtdvin
tarkastuksen yhteydessd tai 58 artiklassa sdidetystd tietojenvaihdosta
ainoastaan silloin, kun
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a) téllainen tutkimus, paikalla tehtéva tarkastus, valvontatoimi tai tieto-
jenvaihto voi vaikuttaa haitallisesti pyynnon saaneen valtion suvere-
niteettiin, turvallisuuteen tai yleiseen jérjestykseen;

b) samoja toimia ja henkilditd koskeva oikeudenkdynti on jo pantu
vireille pyynnén saaneessa jasenvaltiossa;

¢) pyynndn saaneessa jasenvaltiossa on jo annettu niitd henkilGitd ja
nditd tekoja koskeva lainvoimainen paitds.

Kieltdytyessddn yhteisty0std toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava
tistd pyynnon esittidneelle toimivaltaiselle viranomaiselle ja arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle sekd annettava mahdollisimman yksityiskoh-
taiset tiedot asiasta.

60 artikla

Viranomaisten viilinen kuuleminen ennen toimiluvan myontimista

1.  Toisen jasenvaltion toimivaltaisia viranomaisia on kuultava ennen
toimiluvan myontémistd sijoituspalveluyritykselle,

a) joka on toisessa jdsenvaltiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyri-
tyksen tai luottolaitoksen tytdryritys; tai

b) joka on toisessa jdsenvaltiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyri-
tyksen tai luottolaitoksen emoyrityksen tytéryritys; tai

c) jossa médrdysvaltaa kdyttavdt samat luonnolliset tai oikeushenkildt,
joilla on médrdysvalta toisessa jésenvaltiossa toimiluvan saaneessa
sijoituspalveluyrityksessé tai luottolaitoksessa.

2. Luottolaitosten tai vakuutusyritysten valvonnasta vastaavia jésen-
valtion toimivaltaisia viranomaisia on kuultava ennen toimiluvan myon-
tdmistd sijoituspalveluyritykselle, joka on:

a) yhteisOssd toimiluvan saaneen luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen
tytéryritys; tai

b) yhteisdssé toimiluvan saaneen luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen
emoyrityksen tytéryritys; tai

¢) saman luonnollisen tai oikeushenkilon méardysvallassa, jolla on maa-
rdysvalta yhteisdssd toimiluvan saaneessa luottolaitoksessa tai vakuu-
tusyrityksessa.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten
on kuultava toisiaan etenkin silloin, kun ne arvioivat osakkeenomistajien
tai jasenten soveltuvuutta sekd saman yhtymén toisen yksikon johtoon
osallistuvien yritystd tosiasiassa johtavien henkildiden mainetta ja koke-
musta. Niiden on annettava toisilleen kaikki tiedot, jotka liittyvét osak-
keenomistajien tai jdsenten soveltuvuuteen ja yritystd tosiasiassa johta-
vien henkildiden maineeseen ja kokemukseen, ja joilla on merkitystd
toisille toimivaltaisille viranomaisille myonnettéesséd toimilupaa seki ar-
vioitaessa sddnnollisesti toimintaedellytysten tdyttymista.
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4.  Jotta voidaan varmistaa 1 ja 2 kohdan yhdenmukaiset soveltamis-
edellytykset, arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia teknisten téy-
tantdonpanostandardien luonnoksia vakiomuotoisten lomakkeiden, mal-
lien ja menettelyjen luomiseksi muiden toimivaltaisten viranomaisten
kuulemista varten ennen toimiluvan myontdmista.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaiisessd alakohdassa tarkoi-
tetut  tekniset tdytintdonpanostandardit  asetuksen (EU) N:o
1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

61 artikla

Vastaanottavien jisenvaltioiden valtuudet

1.  Vastaanottavat jdsenvaltiot voivat velvoittaa kaikki sijoituspalve-
luyritykset, joilla on sivuliike niiden alueella, toimittamaan niille méaé-
rdajoin sivuliikkeiden liiketoimintaa koskeva kertomus tilastollisia tar-
koituksia varten.

2.  Hoitaessaan tdmén direktiivin mukaisia velvollisuuksiaan vastaan-
ottavat jésenvaltiot voivat velvoittaa sijoituspalveluyritysten sivuliikkeet
toimittamaan tarpeelliset tiedot sen valvomiseksi, ettd ne noudattavat
niihin sovellettavia vastaanottavan jasenvaltion asettamia normeja 32 ar-
tiklan 7 kohdassa sdddetyissd tapauksissa. Nami vaatimukset eivit saa
olla tiukempia kuin vaatimukset, jotka sama jdsenvaltio on asettanut
alueelleen sijoittautuneille yrityksille valvoakseen, etti ne noudattavat
samoja normeja.

62 artikla

Vastaanottavien jisenvaltioiden varotoimenpiteet

1. Jos vastaanottavan jésenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on
selkedt ja todennettavissa olevat perusteet uskoa, ettd sen alueella pal-
velujen tarjoamisen vapauden perusteella toimiva sijoituspalveluyritys
rikkoo tdmén direktiivin nojalla annetuista sdénnoksistd johtuvia velvol-
lisuuksia, tai ettd sijoituspalveluyritys, jolla on sivuliike sen alueella,
rikkoo sellaisia tdimén direktiivin nojalla annetuista sdénndksistd johtu-
via velvollisuuksia, jotka eivét anna kyseiselle viranomaiselle toimival-
taa, sen on ilmoitettava téllaiset tiedot kotijdsenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jos sijoituspalveluyritys kotijdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen to-
teuttamista toimenpiteistd huolimatta, tai toimenpiteiden osoittautuessa
riittdméattomiksi, toimii edelleen tavalla, joka on selvisti vastaanottavan
jésenvaltion sijoittajien etujen vastainen tai haittaa markkinoiden asian-
mukaista toimintaa, sovelletaan seuraavaa:

a) vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on, ilmoitet-
tuaan tdstd ensin kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, to-
teutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoitta-
jien suojaamiseksi ja markkinoiden moitteettoman toiminnan varmis-
tamiseksi. Tédhén on kuuluttava mahdollisuus estdd sdaddoksid rikko-
via sijoituspalveluyrityksid aloittamasta uusia liiketoimia sen alueella.
Téllaisista toimenpiteistd on viipymattd ilmoitettava komissiolle ja
arvopaperimarkkinaviranomaiselle;
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b) lisdksi vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi
saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltiavéksi, ja tima
voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla
uskotun toimivallan mukaisesti.

2. Jos vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset tote-
avat, ettd sijoituspalveluyritys, jolla on sivuliike sen alueella, ei noudata
tuossa jdsenvaltiossa tdmén direktiivin niiden sddnndsten nojalla annet-
tuja sddnnoksid ja madrdyksid, joilla annetaan toimivalta vastaanottavan
jésenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, ndiden on vaadittava kyseisté
sijoituspalveluyritystd korjaamaan sdéntdjenvastainen tilanteensa.

Jos kyseinen sijoituspalveluyritys ei toteuta tarvittavia toimenpiteiti,
vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on toteutettava
kaikki asianmukaiset toimenpiteet varmistaakseen, ettd sijoituspalvelu-
yritys korjaa sdéntdjenvastaisen tilanteensa. Nédiden toimenpiteiden luon-
teesta on ilmoitettava kotijdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille.

Jos sijoituspalveluyritys vastaanottavan jdsenvaltion toteuttamista toi-
menpiteistd huolimatta jatkaa vastaanottavassa jdsenvaltiossa voimassa
olevien, ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitettujen sddnndsten tai méaa-
ridysten rikkomista, sovelletaan seuraavaa:

a) vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on, ilmoitet-
tuaan tdstd ensin kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, to-
teutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoitta-
jien suojaamiseksi ja markkinoiden moitteettoman toiminnan varmis-
tamiseksi. Tallaisista toimenpiteistd on viipymaittd ilmoitettava ko-
missiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle;

b) lisdksi vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi
saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltdvéksi, ja tima
voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla
uskotun toimivallan mukaisesti.

3. Jos sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankdyntijirjes-
telmén vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisella viranomaisella on
selkedt ja todennettavissa olevat perusteet uskoa, ettd niiden alueella
toimiva sddnnelty markkina tai monenkeskinen kaupankéyntijarjestelma
rikkoo tdmén direktiivin nojalla annetuista sdénnoksistd johtuvia velvol-
lisuuksia, sen on ilmoitettava ndméd tiedot sédnnellyn markkinan tai
monenkeskisen kaupankéyntijarjestelmén kotijdsenvaltion toimivaltai-
selle viranomaiselle.

Jos sdédnnelty markkina tai monenkeskinen kaupankéyntijarjestelma ko-
tijsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen toteuttamista toimenpiteistd
huolimatta tai toimenpiteiden osoittautuessa riittdmattomiksi toimii edel-
leen tavalla, joka on selvisti vastaanottavan jdsenvaltion sijoittajien etu-
jen vastainen tai haittaa markkinoiden asianmukaista toimintaa, sovelle-
taan seuraavaa:

a) vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on, ilmoitet-
tuaan tdstd ensin kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, to-
teutettava kaikki aiheelliset toimenpiteet, jotka ovat tarpeen sijoitta-
jien suojaamiseksi ja markkinoiden moitteettoman toiminnan varmis-
tamiseksi, mihin kuuluu mahdollisuus estdéd tuota sddnneltyd mark-
kinaa tai monenkeskistd kaupankéyntijirjestelmad tarjoamasta jirjes-
telyjdén vastaanottavaan jdsenvaltioon sijoittautuneiden etdkaupan-
kéyntid harjoittavien jasenten tai markkinaosapuolten kayttoon. Tal-
laisista toimenpiteistd on viipyméttd ilmoitettava komissiolle ja arvo-
paperimarkkinaviranomaiselle;



200410039 — FI — 04.01.2011 — 004.002 — 77

b) lisdksi vastaanottavan jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi
saattaa asian arvopaperimarkkinaviranomaisen késiteltiavéksi, ja tima
voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla
uskotun toimivallan mukaisesti.

4.  Edelld 1, 2 tai 3 kohdan mukaisesti toteutetut toimenpiteet, jotka
késittavat seuraamuksia tai sijoituspalveluyrityksen tai sdénnellyn mark-
kinan toiminnan rajoittamista, on perusteltava asianmukaisesti ja niisté
on ilmoitettava kyseiselle sijoituspalveluyritykselle tai sddnnellylle
markkinalle.

62 a artikla

Yhteistyo ja tietojen vaihto arvopaperimarkkinaviranomaisen
kanssa

1.  Toimivaltaisten viranomaisten on téta direktiivid sovellettaessa teh-
tdvd yhteistyotd arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa asetuksen
(EU) N:o 1095/2010 mukaisesti.

2. Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava viipyméttd arvo-
paperimarkkinaviranomaiselle kaikki tiedot, jotka timé tarvitsee tdmén
direktiivin mukaisten tehtdviensd suorittamiseksi ja asetuksen (EU) N:o
1095/2010 35 artiklan mukaisesti.

III LUKU
YHTEISTYO YHTEISON KOLMANSIEN MAIDEN KANSSA

63 artikla

Tietojenvaihto kolmansien maiden kanssa

1. Jésenvaltiot ja, asetuksen (EU) N:o 1095/2010 33 artiklan mukai-
sesti, arvopaperimarkkinaviranomainen voivat tehdd tietojenvaihtoa kos-
kevia yhteistydsopimuksia kolmansien maiden toimivaltaisten viran-
omaisten kanssa ainoastaan, jos ilmaistuun tietoon sovelletaan véhintdin
54 artiklassa sdddettyjd salassapitotakeita vastaavia takeita. Téllaisen
tietojenvaihdon on palveltava nédiden toimivaltaisten viranomaisten teh-
tdvien suorittamista.

Jasenvaltiot ja arvopaperimarkkinaviranomainen saavat siirtdd henkil6-
tietoja kolmanteen maahan direktiivin 95/46/EY IV luvun mukaisesti.

Jasenvaltiot ja arvopaperimarkkinaviranomainen voivat tehdd myds tie-
tojenvaihtoa koskevia yhteistydsopimuksia sellaisten kolmansien maiden
viranomaisten, elinten sekd luonnollisten tai oikeushenkildiden kanssa,
joiden tehtdvénd on yksi tai useampi seuraavista:

a) valvoa luottolaitoksia, muita rahoituslaitoksia, vakuutusyrityksid ja
rahoitusmarkkinoita;

b) vastata sijoituspalveluyritysten selvitys- ja konkurssimenettelysté
sekd muista samankaltaisista menettelyistd;

c) vastata valvontatehtdviddn hoitaessaan sijoituspalveluyritysten ja
muiden rahoituslaitosten, luottolaitosten sekd vakuutusyritysten laki-
sadteisestd tilintarkastuksesta tai hallinnoida korvausjirjestelmid teh-
tdviddn suorittaessaan;
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d) valvoa sijoituspalveluyritysten selvitys- ja konkurssimenettelyihin
sekd muihin samankaltaisiin menettelyihin osallistuvia elimig;

e) valvoa henkilditd, jotka suorittavat vakuutusyritysten, luottolaitosten,
sijoituspalveluyritysten ja muiden rahoituslaitosten lakisééteista tilin-
tarkastusta.

Kolmannessa alakohdassa tarkoitettuja yhteistydsopimuksia voidaan
tehdd ainoastaan, jos ilmaistuun tietoon sovelletaan vahintddn 54 artik-
lassa sdddettyjd salassapitotakeita vastaavia takeita. Tillaisen tietojen-
vaihdon on palveltava ndiden viranomaisten tai elinten taikka luonnol-
listen tai oikeushenkildiden tehtévien hoitamista.

2. Jos tiedot ovat ldhtdisin toisesta jdsenvaltiosta, ne saa ilmaista
ainoastaan tiedot antaneiden toimivaltaisten viranomaisten nimenomai-
sella suostumuksella ja tarvittaessa ainoastaan niihin tarkoituksiin, joita
varten viranomaiset ovat antaneet suostumuksensa. Samaa sdannosti
sovelletaan kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten toimitta-
miin tietoihin.

V OSASTO
LOPPUSAANNOKSET

64 artikla

Komiteamenettely

1. Komissiota avustaa komission péaatokselld 2001/528/EY (1) perus-
tettu Euroopan arvopaperikomitea, jéljempénd “komitea”.

2. Jos tdhdn kohtaan viitataan, sovelletaan paitdoksen 1999/468/EY 5
a artiklan 1-4 kohtaa sekd 7 artiklaa ottaen huomioon mainitun paa-
toksen 8 artiklan séddnnokset.

2 a.  Millaén hyviksytyistd tdytintdonpanotoimenpiteisti ei saa muut-
taa tdmén direktiivin olennaisia sddnndksia.

3. Jos tdhdn kohtaan viitataan, sovelletaan padtoksen 1999/468/EY 5
ja 7 artiklaa ottaen huomioon mainitun péétoksen 8 artiklan sdanndkset.

Paitoksen 1999/468/EY 5 artiklan 6 kohdassa tarkoitetuksi méadrdajaksi
vahvistetaan kolme kuukautta.

4.  Komissio arvioi sille siirrettyd tdytdntdonpanovaltaa koskevia
sddnndksid ja antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen
tdmén tdytdntdonpanovallan toimivuudesta 31 péivéddn joulukuuta 2010
mennessd ja sen jdlkeen vihintddn kerran kolmessa vuodessa. Kerto-
muksessa tarkastellaan erityisesti, onko komission syytd esittdd muutok-
sia tdhdn direktiiviin komissiolle siirretyn tdytdntdonpanovallan asian-
mukaisen laajuuden varmistamiseksi. Muutoksen tarpeellisuutta koske-
vat johtopditokset on perusteltava yksityiskohtaisesti. Kertomukseen lii-
tetddn tarvittaessa lainsdddantdehdotus komissiolle siirrettyd tdytintoon-
panovaltaa koskevien sddnndsten muuttamiseksi.

(M EYVL L 191, 13.7.2001, s. 45.
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64 a artikla

Tarkistuslauseke

Komissio tarkastelee 2, 4, 10 b, 13, 15, 18, 19, 21, 22, 24, 25, 27-30,
40, 44, 45, 56 ja 58 artiklaa viimeistddn 1 pdivdnd joulukuuta 2011 ja
tekee asianmukaisia lainsdédéntdehdotuksia, jotta Euroopan unionin toi-
minnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisia delegoituja saddok-
sid ja sen 291 artiklan mukaisia tdytdntdonpanosdddoksid voidaan so-
veltaa tdysimédrdisesti timén direktiivin osalta. Komissiolle 64 artiklassa
annettuja, Lissabonin sopimuksen 1 pdivdnd joulukuuta 2009 tapahtu-
neen voimaantulon jilkeen jéljelld olevia valtuuksia hyvéksyd tdytén-
toonpanotoimenpiteitd lakataan soveltamasta 1 pdivénd joulukuuta 2012,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta jo hyviksyttyjen téytintdonpanotoi-
menpiteiden soveltamista.

65 artikla

Kertomukset ja tarkistaminen

1. Komissio antaa viimeistddn 31 pdivand lokakuuta 2007 julkisen
kuulemisen ja toimivaltaisten viranomaisten kanssa kaytdvien keskuste-
lujen perusteella Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen
direktiivin sddnnosten mukaisten kaupantekoa edeltdvien ja sen jélkeis-
ten avoimuusvaatimusten soveltamisalan mahdollisesta laajentamisesta
kattamaan muut rahoitusvélineiden lajit kuin osakkeet.

2. Komissio antaa viimeistddn 31 pdivind lokakuuta 2008 Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen 27 artiklan soveltamisesta.

3.  Komissio antaa viimeistddn 30 pdivdnd huhtikuuta 2008 julkisen
kuulemisen ja toimivaltaisten viranomaisten kanssa kaytdvien keskuste-
lujen perusteella Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen

a) siitd, onko tarkoituksenmukaista edelleen jattdd 2 artiklan 1 kohdan
k alakohdan nojalla timéin direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle
yritykset, joiden pédasiallinen liiketoiminta on hyddykejohdannaisten
kauppa omaan lukuun;

b) niiden oikeasuhteisten vaatimusten siséllostd ja muodosta, joita so-
velletaan toimiluvan mydntédmiseen téllaisille yrityksille saada toimia
tissd direktiivissd tarkoitettuina sijoituspalveluyrityksind ja niiden
toiminnan valvomiseen;

c¢) sijoituspalveluja tarjoavien ja/tai sijoitustoimintaa harjoittavien, yri-
tykseen sidoksissa olevien asiamiesten nimittdmistd koskevien sdin-
tdjen asianmukaisuudesta, erityisesti heidédn valvontansa osalta;

d) siitd, onko tarkoituksenmukaista jatkaa 2 artiklan 1 kohdan i alakoh-
dan nojalla tapahtuvaa tdmén direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle
jéattdmista.

4.  Komissio antaa viimeistddn 30 péivénd huhtikuuta 2008 Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen niiden esteiden poistamisen
edistymisestd, jotka saattavat haitata niiden tietojen, jotka kauppapaik-
kojen on julkaistava, kokoamista Euroopan tasolla.

5. Edelld 1-4 kohdassa tarkoitettujen kertomusten perusteella komis-
sio voi tehdd ehdotuksia timén direktiivin muuttamiseksi vastaavasti.
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6. Komissio antaa viimeistdén 31 péivdand lokakuuta 2006 toimival-
taisten viranomaisten kanssa kdytdvien keskustelujen pohjalta Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen vilittdjiltd yhteison oikeuden
mukaisesti edellytettyd ammatillista vastuuvakuutusta koskevien vaa-
timusten tarkoituksenmukaisuudesta.

66 artikla
Direktiivin 85/611/ETY muuttaminen

Korvataan direktiivin 85/611/ETY 5 artiklan 4 kohta seuraavasti:

”4.  »C1 Rahoitusvilineiden markkinoista 21 pdivéné huhtikuuta
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY <« (*) 2 artiklan 2 kohtaa, sekd 12, 13 ja 19 artiklaa
sovelletaan tdmén artiklan 3 kohdassa mainittuihinrahastoyhtididen
tarjoamiin palveluihin.

(*) »C1 EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1. €7

67 artikla
Direktiivin 93/6/ETY muuttaminen

1. Muutetaan direktiivi 93/6/ETY seuraavasti:
1) Korvataan 2 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2. ’sijoituspalveluyrityksilld’ kaikkia laitoksia, jotka vastaavat
» C1 rahoitusvilineiden markkinoista 21 pdivénd huhtikuuta
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY <« (*) 4 artiklan 1 kohdan maééritelmdd ja joita
koskevat samassa direktiivissd asetetut vaatimukset, lukuun otta-
matta

a) luottolaitoksia;

b) paikallisia yrityksid 20 kohdan méiritelmédn mukaisesti;

¢) yrityksid, joiden toimilupa kattaa ainoastaan sijoituspalvelu-
neuvonnan ja/tai sijoittajien toimeksiantojen vastaanottamisen
ja vélittdmisen siten, ettd niilld ei ole kummassakaan tapauk-

sessa hallussaan asiakkaittensa varoja tai arvopapereita, ja
joilla timédn vuoksi ei koskaan saa olla velkaa asiakkailleen.

(*) »C1 EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1. €”

2) Korvataan 3 artiklan 4 kohta seuraavasti:

”4.  Edelld 2 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitetuillayrityk-
silli on oltava 50 000 euron perustamispddoma, jos ne kayttdvit
sijoittautumisvapautta ja/tai tarjoavat palveluja rahoitusvilineiden
markkinoista... pdivdni...kuuta... annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2004/39/EY 31 tai 32 artiklan mukaisesti.”

3) Lisdtddn 3 artiklaan kohdat seuraavasti:

”4a.  Kunnes direktiivi 93/6/EY on tarkistettu, 2 artiklan 2kohdan
¢ alakohdassa tarkoitetuilla yrityksilld on oltava:

a) 50 000 euron perustamispddoma; tai
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b) koko yhteisén alueen kattava ammatillinen vastuuvakuutus tai
ammattitoimintaan liittyvéstd huolimattomuudesta aiheutuvan kor-
vausvastuun varalta muu vastaava vakuus, jonka méérd on vahin-
tddn 1 000 000 euroa korvausvaatimusta kohden ja 1 500 000 eu-
roa kaikkia yhden vuoden aikana esitettyjd korvausvaatimuksia
kohden; tai

c) perustamispdfioman ja ammatillisen vastuuvakuutuksen yhdis-
telmd siind muodossa, ettd tuloksena on a ja b kohdassa esitettyja
maérid vastaava katetaso.

Komissio tarkistaa Eurostatin julkaisemassa Euroopan kuluttajahin-
taindeksissd tapahtuneiden muutosten huomioon ottamiseksi téssa
kohdassa tarkoitetut maérdt sadnnoéllisesti samanaikaisesti vakuutus-
edustuksesta 9 pdivina joulukuuta 2002 annetun Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston direktiivin 2002/92/EY (*)4 artiklan 7 kohdan no-
jalla tehtdvien mukautusten kanssa.

4b.  Jos 2 artiklan 2 kohdan c alakohdassa tarkoitettu sijoituspal-
veluyritys rekisteréidddn myds direktiivin 2002/92/EY mukaisesti,
sen on tdytettdvd tuon direktiivin 4 artiklan 3 kohdassa vahvistettu
edellytys ja lisdksi silld on oltava:

a) 50000 euron perustamispddoma tai

b) koko yhteison alueen kattava ammatillinen vastuuvakuutustai
ammattitoimintaan liittyvdstd huolimattomuudesta aiheutuvan
korvausvastuun varalta muu vastaava vakuus, jonka médrd on
véhintddn 500 000 euroa korvausvaatimusta kohden ja 750 000
euroa kaikkia yhden vuoden aikana esitettyjd korvausvaatimuksia
kohden; tai

(c) perustamispddoman ja ammatillisen vastuuvakuutuksen yhdis-
telma siind muodossa, ettd tuloksena on a ja b kohdassa esitettyjd
méadrid vastaava katetaso.

(*) EUVL L 9, 15.1.2003, s. 3.

68 artikla
Direktiivin 2000/12/EY muuttaminen

Muutetaan direktiivin 2000/12/EY liite I seuraavasti:

Lisdtdén liitteen I loppuun virke seuraavasti:

”pC1 Rahoitusvilineiden markkinoista 21 péivdnd huhtikuuta
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY <« (*) liitteessd I olevassa A ja B osassa lueteltuja
palveluja ja toimia koskee tdmén direktiivin mukainen vastavuoroi-
nen tunnustaminen silloin, kun viitataan tuon direktiivin liitteessa I
olevassa C osassa lueteltuihin rahoitusvélineisiin.

(*) »C1 EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1. €”

69 artikla
Direktiivin 93/22/ETY kumoaminen

Kumotaan direktiivi 93/22/ETY 1 péivéstd marraskuuta 2007 alkaen.
Viittaukset direktiiviin 93/22/ETY katsotaan viittauksiksi tdhdn direktii-
viin. Viittaukset direktiivin 93/22/ETY artikloihin tai niissd annettuihin
madritelmiin katsotaan viittauksiksi tdmén direktiivin artikloihin tai
niissd annettuihin vastaaviin mééritelmiin.
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70 artikla

Saattaminen osaksi kansallista lainsaiddantoa

asenvaltioiden on saatettava tdmén direktiivin noudattamisen edellytti-
mit lait, asetukset ja hallinnolliset madrdykset voimaan viimeistddn
31 pdivdnd tammikuuta 2007. Niiden on ilmoitettava tdstd komissiolle
viipymatta.

Niiden on sovellettava nditd sddnnoksid 1 pédivistd marraskuuta 2007.

Naissd jasenvaltioiden antamissa sdddoksissd on viitattava tdhdn direktii-
viin tai niihin on liitettdva téllainen viittaus, kun ne virallisesti julkais-
taan. Jasenvaltioiden on sdddettdva siitd, miten viittaukset tehdaan.

71 artikla

Siirtymisiinnokset

1. Sijoituspalveluyrityksill, joille niiden kotijdsenvaltio on jo ennen
1 pdivdd marraskuuta 2007 myontényt toimiluvan sijoituspalvelujen tar-
joamiseen, katsotaan olevan tdssd direktiivissd tarkoitettu toimilupa, jos
tdmén jdsenvaltion lainsdddanndssd sdddetddn, ettd tdllaisen toiminnan
aloittamiseksi sijoituspalveluyritysten on tdytettivd 9—14 artiklassa sdi-
dettyjd vaatimuksia vastaavat vaatimukset.

2. Sainnellylld markkinalla tai markkinoiden yllapitdjalld, jolle sen
kotijasenvaltio on jo ennen 1 pdivdd marraskuuta 2007 mydntinyt toi-
miluvan, katsotaan olevan téssd direktiivissd tarkoitettu toimilupa, jos
kyseisen jdsenvaltion lainsddddnndssd sdddetddn, ettd sddnnellyn mark-
kinan tai markkinoiden yllépitdjén (tapauksesta riippuen) on tdytettdvé
tdmén direktiivin III osastossa sdddettyjd vaatimuksia vastaavat vaa-
timukset.

3. Sidonnaisasiamiesten, jotka on jo merkitty julkiseen rekisteriin
ennen 1 péivdd marraskuuta 2007, katsotaan olevan myds tdssa direktii-
vissd tarkoitetussa rekisterissd, jos kyseisen jdsenvaltion lainsddddnndssé
sdddetddn, ettd sidonnaisasiamiesten on tdytettdvd 23 artiklassa sdddet-
tyjd vaatimuksia vastaavat vaatimukset.

4.  Direktiivin 93/22/ETY 17, 18 tai 30 artiklan mukaiset tiedot, jotka
on ilmoitettu ennen 1 pdivdd marraskuuta 2007, katsotaan toimitetuiksi
tdman direktiivin 31 ja 32 artiklan mukaisesti.

5. Monenkeskisiin kaupankiyntijdrjestelmiin luetaan markkinoiden
ylldpitdjan sddnnellyilld markkinoilla ylldpitdmét monenkeskisen kau-
pankéyntijarjestelmidn médritelmdédn sisdltyvit jarjestelmdt sddnnellyilld
markkinoilla toimivan markkinoiden ylldpitdjan pyynndstd edellyttden,
ettd jérjestelmd on monenkeskisten kaupankdyntijarjestelmien lupia ja
toimintaa koskevia direktiivin s@éntdjd vastaavien sddntdjen mukainen
ja ettd kyseinen pyyntd tehdddn kahdeksantoista kuukauden kuluessa
1 péivastd marraskuuta 2007.

6.  Sijoituspalveluyritykset voivat sdilyttdd ammattimaisten asiakkai-
den luokittelun entiselldén edellyttiden, ettd ne ovat luokitelleet asiakkaat
arvioiden asianmukaisesti asiakkaan asiantuntemusta, kokemusta ja tie-
tdmysté ja tarjoten aiottuihin liiketoimiin tai palveluihin suhteutetut riit-
tavit vakuudet siitd, ettd asiakas on kykenevd tekemidin omat sijoitus-
paitoksensd ja ymmaértdd niihin liittyvét riskit. Kyseiset sijoituspalveluy-
ritykset tiedottavat asiakkailleen direktiivissd asiakkaiden luokittelulle
asetetuista ehdoista.
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72 artikla

Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan péivind, jona se julkaistaan Euroopan
unionin virallisessa lehdessd.

73 artikla

Osoitus

Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.
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LITE 1

LUETTELO PALVELUISTA JA TOIMINNASTA SEKA

2)
3)
4
5)
6)

7

8)

D

2)

3)

4
5)

6)
7

D
2)
3)
4)

5)

6)

RAHOITUSVALINEISTA

A osa
Sijoituspalvelut ja -toiminta

Yhtd tai useampaa rahoitusvélinettd koskevien toimeksiantojen vastaanotta-
minen ja vélittdminen

Toimeksiantojen toteuttaminen asiakkaiden lukuun
Kaupankédynti omaan lukuun

Salkunhoito

Sijoitusneuvonta

Rahoitusvilineiden merkinnén ja/tai rahoitusvilineiden liikkkeeseenlaskun jar-
jestaminen merkintatakauksen perusteella

Rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun jérjestiminen ilman merkintitakausta
Monenkeskisen kaupankdyntijarjestelméan yllapito.
B osa
Oheispalvelut

Rahoitusvilineiden siilyttdminen ja hoito asiakkaiden lukuun, mukaan lukien
sdilytyspalvelut ja muut asiaan liittyvat palvelut, kuten kassanhallinta tai
vakuushallinta

Luoton- tai lainananto sijoittajalle, jotta timd voi toteuttaa liiketoimen yh-
delld tai useammalla rahoitusvélineelld, silloin kun luottoa tai lainaa myo6n-
tavé yritys on mukana litketoimessa

Yrityksille annettava neuvonta padomarakenteesta, teollisuusstrategiasta seka
muista néihin liittyvistd kysymyksistd sekd yritysten sulautumista ja yritysos-
toja koskeva neuvonta ja palvelut

Valuuttapalvelut, jos ndma liittyvit sijoituspalvelujen tarjoamiseen

Sijoitustutkimus ja rahoitusanalyysi tai muuntyyppiset yleiset suositukset,
jotka liittyvat kaupankdyntiin rahoitusvélineilla.

Merkintésitoumuksia koskevat palvelut.

Sijoituspalvelut ja -toiminnat seki liitteessd I olevassa A ja B osassa tarkoi-
tetut oheispalvelut, jotka liittyvdt C osassa olevia johdannaisvélineitd koske-
viin toimiin — kohdat 5, 6, 7 ja 10 — kun ndma ovat yhteydessé sijoitusten tai
oheispalvelujen tarjontaan

C osa
Rahoitusvilineet
Siirtokelpoiset arvopaperit
Rahamarkkinavélineet
Yhteissijoitusyritysten osuudet

Optiot, futuurit, swapit, korkotermiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden
kohde-etuutena on arvopaperi, valuutta, korko tai tuotto taikka toinen joh-
dannaissopimus, rahoitusindeksi tai rahoitusmittari ja jotka voidaan toteuttaa
kohde-etuus luovuttaen tai nettoarvon tilitykselld

Optiot, futuurit, swapit, korkotermiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden
kohde-etuus on hyddyke ja jotka on toteutettava nettoarvon tilitykselld tai
jotka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkin osapuolen niin halutessa
(muutoin kuin maksun laiminlyénnin yhteydessd tai sopimuksen pédttyessi
muusta syystd)

Optiot, futuurit, swapit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuutena
on hyddyke ja jotka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, edellyttien,
ettd niilld kdydaan kauppaa sddnnellyilla markkinoilla ja/tai monenkeskisissd
kaupankéyntijérjestelmissa
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7) Optiot, futuurit, swapit, termiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden koh-
de-etuus on hyddyke ja jotka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, mutta
joita ei ole mainittu muuten C osan kuudennessa kohdassa ja joita ei ole
tarkoitettu kaupallisiin tarkoituksiin seké jotka ovat luonteeltaan muiden joh-
dannaisrahoitusvélineiden kaltaisia, kun otetaan muun muassa huomioon, etti
ne on selvitetty tunnustettujen selvityslaitosten kautta ja ettd ne ovat sddn-
nollisesti vakuuksien muutospyynnon kohteina;

8) Luottoriskin siirtoon tarkoitetut johdannaissopimukset
9) Hinnanerosopimukset (Financial Contracts for Differences).

10) Optiot, futuurit, swapit, korkotermiinit ja muut johdannaissopimukset, joihin
liittyviét ilmastonvaihtelut, kuljetusmaksut, padstokiintiot tai inflaatioasteet tai
muut viralliset taloustilastot ja jotka on toteutettava nettoarvon tilitykselld tai
jotka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkin osapuolen niin halutessa
(muutoin kuin maksun laiminlyonnin yhteydessé tai sopimuksen paéttyessd
muusta syystd), sekd muut johdannaissopimukset, jotka liittyvit omaisuuteen,
oikeuksiin, joukkovelkakirjoihin, indekseihin ja toimiin, joita ei ole mainittu
tdssd C osassa ja jotka ovat luonteeltaan muiden johdannaisrahoitusvélineiden
kaltaisia, kun otetaan muun muassa huomioon, kdydadnko niilld kauppaa
sddnnellyilld markkinoilla vai monenkeskisessd kaupankéyntijérjestelmassa,
selvitetddnko ne tunnustettujen selvityslaitosten kautta ja ovatko ne sdanndl-
lisesti vakuuksien muutospyynnon kohteina.
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LITE I

TASSA  DIREKTIIVISSA TARKOITETUT AMMATTIMAISET
ASIAKKAAT

Ammattimaisella asiakkaalla tarkoitetaan asiakasta, jolla on riittdvisti kokemusta,
tietimystd ja asiantuntemusta itsendisten sijoituspddtosten tekemiseen ja niistd
aiheutuvien riskien asianmukaiseen arviointiin. Jotta asiakasta voidaan pitdd am-
mattimaisena asiakkaana, hdnen on tdytettdvd seuraavat perusteet:

I Ammattimaisiksi katsotut asiakasryhmiit

Tassa direktiivisséd tarkoitetuiksi ammattimaisiksi sijoittajiksi on katsottava
kaikkien sijoituspalvelujen ja rahoitusvilineiden osalta seuraavat:

1)  Yksikét, joilla on oltava toimilupa tai joita on sddnneltdvd, jotta ne
voivat toimia rahoitusmarkkinoilla. Jéljempénd esitetyn luettelon on
katsottava késittdvin kaikki yksikét, joilla on toimilupa harjoittaa mai-
nituille yksikdille ominaista toimintaa: yksikot, joille jasenvaltio on
myontényt toimiluvan jonkin direktiivin nojalla, yksikot, joille jasen-
valtio on myontinyt toimiluvan tai joita se séddntelee muuten kuin
jonkin direktiivin nojalla ja yksikot, joille toimiluvan on mydntinyt
tai joita sdéintelee muu kuin jidsenvaltio:

a) luottolaitokset
b) sijoituspalveluyritykset
¢) muut toimiluvan saaneet tai sdéinnellyt rahoituslaitokset

d) vakuutusyritykset

e) yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavat jarjestelmét ja niiden rahasto-
yhtiot

f) eldkerahastot ja niiden rahastoyhtiot
g) hyoddykkeiden ja hyddykejohdannaisten vélittdjéat

h) hyoddykejohdannaissopimuksia omaan lukuunsa ostavat ja myyvét
yritykset

i) muut yhteisdsijoittajat

2) Suuryritykset, jotka tdyttdvat kaksi seuraavista kokovaatimuksista yh-

tidtasolla:

— taseen loppusumma: 20 000 000 euroa,
— nettoliikevaihto: 40 000 000 euroa,
— omat varat: 2 000 000 euroa;

3) Kansalliset ja alueelliset hallitukset, valtionvelkaa hoitavat julkiset eli-
met, keskuspankit, kansainviliset ja monikansalliset yhteisét, kuten
Maailmanpankki, Kansainvilinen valuuttarahasto, Euroopan keskus-
pankki, Euroopan investointipankki ja muut vastaavat kansainviliset
organisaatiot.

4) Muut yhteisosijoittajat, joiden yrityksen tarkoituksena on rahoitusvali-
neisiin sijoittaminen, mukaan lukien varojen arvopaperistamiseen tai
muihin rahoitustoimiin erikoistuneet yksikot.

Edelld mainittuja yksikk6jd on pidettivd ammattimaisina sijoittajina. Niille
on kuitenkin annettava mahdollisuus tulla pyynnostd kohdelluksi ei-ammat-
timaisina sijoittajina, ja sijoituspalveluyritykset voivat tarjota niille katta-
vamman suojan. Jos sijoituspalveluyrityksen asiakas on edelld mainittu
yritys, sijoituspalveluyrityksen on tiedotettava sille ennen palvelujen tarjoa-
mista yrityksen saatavilla olevien tietojen perusteella, ettd asiakasta pide-
tddn ammattimaisena sijoittajana ja kohdellaan sen mukaisesti, elleivét si-
joituspalveluyritys ja asiakas toisin sovi. Sijoituspalveluyrityksen on myds
ilmoitettava asiakkaalle, ettd asiakas voi pyytdd sopimusehtojen muutta-
mista varmistaakseen kattavamman suojan.
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II

II 2.

Ammattimaiseksi sijoittajaksi katsotun asiakkaan vastuulla on pyytdd kat-
tavampaa suojaa, jos se katsoo, ettei se pysty arvioimaan tai hallitsemaan
asianmukaisesti kyseessd olevia riskeja.

Ammattimaisena sijoittajana pidettdva asiakas saa kattavamman suojan, jos
asiakas tekee kirjallisen sopimuksen sijoituspalveluyrityksen kanssa siité,
ettd sitd ei kohdella ammattimaisena sijoittajana kaupankdynnin menettely-
tapasddntdja sovellettaessa. Téllaisessa sopimuksessa on tismennettava, so-
velletaanko tdtd yhteen vai useampaan palveluun tai liiketoimeen, taikka
yhden- vai useammantyyppiseen tuotteeseen tai liiketoimeen.

Asiakkaat, joita voidaan pyynnésti kohdella ammattimaisina sijoitta-
jina

. Tunnistamisperusteet

Muille kuin edelld I jaksossa mainituille asiakkaille, julkisen sektorin elimet
ja yksityiset sijoittajat mukaan lukien, voidaan myos antaa mahdollisuus
olla kayttdmattd joitakin menettelytapasdantojen soveltamisen tarjoamista
suojatoimenpiteista.

Sijoituspalveluyritysten on ndin ollen voitava kohdella edelld mainittuja
asiakkaita ammattimaisina sijoittajina edellyttden, ettd jdljempand mainitut
asianmukaiset perusteet tdyttyvit ja menettelyd noudatetaan. Niilld asiak-
kailla ei kuitenkaan voi olettaa olevan jaksossa I lueteltuihin ryhmiin ver-
rattavissa olevaa markkinatietoa ja -kokemusta.

Luopuminen menettelytapasdintdjen tavanomaisen soveltamisen tarjoamasta
suojasta katsotaan pétevéksi ainoastaan silloin, kun sijoituspalveluyrityksen
tekemd riittdvén laaja arvio asiakkaan asiantuntemuksesta, kokemuksesta ja
tietdmyksestd antaa suunniteltujen liiketoimien tai palvelujen osalta kohtuul-
liset takeet siitd, ettd asiakkaalla on valmiudet tehdd itsendisid sijoituspaa-
toksid ja ymmartdd niihin liittyvét riskit.

Rahoitusalaa koskevien direktiivien nojalla toimiluvan saaneiden yksikkdjen
johtoa koskevia luotettavuus- ja soveltuvuusvaatimuksia voidaan pitda esi-
merkkeind asiantuntemuksen ja tietimyksen arvioinnista. Pienten yksikkéjen
osalta edelld mainitun arvioinnin kohteena pitdisi olla henkild, jolla on
valtuudet toteuttaa liiketoimia yksikoén lukuun.

Edelld mainitussa arvioinnissa vdhintddn kahden seuraavista perusteista on
taytyttava:

— asiakas on toteuttanut huomattavan suuria litketoimia kyseisilla markki-
noilla keskiméddrin 10 kertaa neljainnesvuodessa viimeksi kuluneen nel-
jén vuosineljanneksen aikana;

— asiakkaan rahoitusvilinesalkku, joka mairitelmidn mukaan sisdltdd ka-
teistalletuksia ja rahoitusvélineitd, on arvoltaan yli 500 000 euroa;

— asiakas tyOskentelee tai on tydskennellyt rahoitusalalla ammattimaisesti
véihintddn vuoden tehtéivissd, joka edellyttdd tietdmystd suunnitelluista
liiketoimista tai palveluista.

Menettely

Edelld maaritellyt asiakkaat voivat olla kayttamattd yksityiskohtaisten me-
nettelytapasdéntdjen soveltamisen tarjoamia etuja ainoastaan seuraavaa me-
nettelyd noudattaen:

— niiden on ilmoitettava sijoituspalveluyritykselle kirjallisesti, ettd ne halu-
avat itseddin kohdeltavan ammattimaisina asiakkaina joko yleensd tai
tietyn sijoituspalvelun tai liiketoimen tai liiketoimi- tai tuotetyypin osal-
ta;

— sijoituspalveluyrityksen on varoitettava niitd kirjallisesti ja selkedlld ta-
valla suojasta ja sijoittajien korvauksensaantioikeuksista, jotka ne voivat
menettis;

— niiden on vahvistettava erillisessd asiakirjassa, ettd ne ovat tietoisia tél-
laisen suojan menettdmisen seurauksista.
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Ennen kuin sijoituspalveluyritys paittdd hyviksyé tillaisen pyynnon, sen on
toteutettava kaikki kohtuullisina pidettdvit toimenpiteet varmistaakseen, ettd
ammattimaisen sijoittajan kohtelua hakeva asiakas tdyttdd II 1. kohdassa
esitetyt vaatimukset.

Jos asiakkaat on jo luokiteltu ammattimaisiksi sijoittajiksi edelld mainittujen
perusteiden ja menettelyjen kaltaisella tavalla, timén liitteen nojalla annet-
tujen uusien sdantdjen ei ole tarkoitus vaikuttaa niiden ja sijoituspalvelu-
yritysten vilisiin suhteisiin.

Yritysten on otettava kdytt6on asianmukaiset ja kirjalliset sisdiset toiminta-
linjat ja menettelyt asiakkaiden luokittelemiseksi. Ammattimaisten asiakkai-
den vastuulla on tiedottaa sijoituspalveluyritykselle muutoksista, jotka voi-
vat vaikuttaa niiden kulloiseenkin luokitukseen. Jos sijoituspalveluyritys
kuitenkin saa tietdd, ettei asiakas endd tdytd alkuperdisid edellytyksid, joihin
ammattimaisena sijoittajana kohtelu perustui, sijoituspalveluyrityksen on to-
teutettava aiheelliset toimet.



