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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS (EU) 2024/791,
annettu 28 piivini helmikuuta 2024,

asetuksen (EU) N:o 600/2014 muuttamisesta tietojen avoimuuden parantamisen, konsolidoitujen
kauppatietojen syntymisen esteiden poistamisen, kaupankiyntivelvollisuuksien optimoinnin ja
toimeksiantovirrasta saatavien maksujen kieltimisen osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

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

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen kun esitys lainsddtamisjarjestyksessd hyvaksyttaviksi sddadokseksi on toimitettu kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (1),

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

noudattavat tavallista lainsddtimisjarjestystd (),

sekd katsovat seuraavaa:

(1) Komissio ilmoitti 24 paivind syyskuuta 2020 antamassaan tiedonannossa "Pddomamarkkinaunioni ihmisille ja
yrityksille — uusi toimintasuunnitelma”, jiljempind ’padomamarkkinaunionia koskeva toimintasuunnitelma’,
aikomuksestaan esittdd lainsdddantoehdotus sellaisen jatkuvan sdhkoéisen muuttuvan datavirran luomiseksi, josta oli
tarkoitus saada kattava kuva kauppapaikoissa eri puolilla unionia kaupankdynnin kohteena olevien oman pidoman
ehtoisten ja oman pddoman kaltaisten rahoitusvilineiden hinnoista ja volyymista, jiljempind ‘konsolidoidut
kauppatiedot’. Pddomamarkkinaunionia koskevasta komission toimintasuunnitelmasta 2 pdivini joulukuuta 2020
antamissaan padtelmissd neuvosto kannusti komissiota lisdidmain sijoitustoimintaa unionissa siten, ettd se parantaa
tietojen saatavuutta ja lapindkyvyyttd arvioimalla tarkemmin, miten voidaan poistaa konsolidoitujen kauppatietojen
kéyttoonoton esteet unionissa.

(2)  Komissio vahvisti 19 pdivind tammikuuta 2021 antamassaan tiedonannossa "Euroopan talous- ja rahoitusjir-
jestelmd: lisdd lapindkyvyyttd, vakautta ja hairionsietokykyd” aikomuksensa parantaa, yksinkertaistaa ja
yhdenmukaistaa edelleen arvopaperimarkkinoiden avoimuutta koskevaa kehystd osana Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/65/EU (*) ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 ()
uudelleentarkastelua. Komissio ilmoitti myos, ettd osana euron kansainvilisen aseman vahvistamiseen tihtéddvid
toimia téllaiseen uudistukseen sisdltyisi konsolidoitujen kauppatietojen suunnittelu ja kdyttdonotto, erityisesti
yritysten liikkeeseen laskemien joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskuissa, euromdirdisten velkainstrumenttien
jalkimarkkinoiden lisddmiseksi.

(3)  Asetuksessa (EU) N:o 600/2014 vahvistetaan lainsddddntokehys konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajille sekd
oman pddoman echtoisten ettdi muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta. Kyseiset
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajat ovat nykyisin vastuussa rahoitusvilineilld kdytavid kauppoja koskevien
ilmoitusten kerddmisestd kauppapaikoilta ja hyviksytyilta julkistamisjirjestelyiltd seké ilmoitusten konsolidoimisesta

() EUVLC 286, 27.7.2022,s.17.

() EUVLC 290, 29.7.2022, s. 68.

() Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 16. tammikuuta 2024 (ei vield julkaistu virallisessa lehdessd), ja neuvoston pddtos, tehty
20. helmikuuta 2024.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 péivind toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
seki direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 piivind toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014, s. 84).
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jatkuvaksi sdhkoiseksi muuttuvaksi datavirraksi, josta saa kutakin rahoitusvilinettd koskevia hinta- ja volyymitietoja.
Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien kayttoonoton taustalla oli ajatus, ettd kauppapaikoilta ja hyviksytyiltd
julkistamisjdrjestelyiltd saatavat tiedot voitaisiin asettaa yleison saataville konsolidoidusti, kaikki unionin
kaupankayntimarkkinat mukaan lukien, kdyttden samoja tunnisteita, tietomuotoja ja kdyttoliittymia.

(4)  Tdhdn mennessd yksikddn valvottu yhteiso ei kuitenkaan ole hakenut konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan
toimilupaa. Kauppaa edeltdvien ja kaupan jilkeisten tietojen hintojen kehityksestd ja oman pddoman ehtoisten
rahoitusvilineiden konsolidoiduista kauppatiedoista 5 pdivind joulukuuta 2019 antamassaan kertomuksessa
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010 (%) perustettu Euroopan valvontaviranomainen
(Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen, ESMA) yksiloi kolme suurinta estettd, jotka ovat estineet valvottuja
yhteisoja hakemasta lupaa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajaksi: ensinndkin on epdselvdd, miten
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on tarkoitus saada tietoja monilta eri toimeksiantojen toteuttamispaikoilta
tai asianomaisilta raportointipalvelujen tarjoajilta, toiseksi niiden toimeksiantojen toteuttamispaikkojen
raportoimien tietojen laatu on yhdenmukaistamisen osalta riittdimiton, joten se ei mahdollista kustannustehokasta
konsolidointia, ja kolmanneksi kaupalliset kannustimet konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimiluvan
hakemiseen puuttuvat. Sen vuoksi on tarpeen poistaa nimi esteet. Poistaminen edellyttdd ensinnakin sitd, ettd
kaikki kauppapaikat ja hyviksytyt julkistamisjirjestelyt, jdljempind ‘tietojen toimittajat’, siirtividt tietoja
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajille, ja toiseksi sitd, ettd tietojen laatua parannetaan yhdenmukaistamalla
tietoilmoitukset, joita tietojen toimittajien on toimitettava konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien tietokeskuksille.

(5)  Direktiivin 2014/65/EU 1 artiklan 7 kohdassa edellytetddn, etti jdrjestelmit, joissa useiden kolmansien osapuolten
rahoitusvilineitd koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla keskenddn vuorovaikutuksessa, jiljempdnd
'monenkeskiset jdrjestelmit’, noudattavat toiminnassaan sidnneltyja markkinoita, monenkeskisid kaupankéyntijar-
jestelmid tai organisoituja kaupankéyntijirjestelmid koskevia vaatimuksia. Tamin vaatimuksen sisillyttiminen
direktiivin 2014/65/EU soveltamisalaan on jittdnyt tilaa vaatimuksen vaihteleville tulkinnoille, mikd on johtanut
epdtasapuolisiin toimintaedellytyksiin sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankiyntijarjestelmin tai
organisoidun kaupankéyntijirjestelmin toimiluvan saaneiden monenkeskisten jirjestelmien sekd sellaisten
monenkeskisten jarjestelmien valill, joilla ei ole tallaista toimilupaa. Jotta voidaan varmistaa timin vaatimuksen
yhdenmukainen soveltaminen, se olisi siirrettdva direktiivistdi 2014/65/EU asetukseen (EU) N:o 600/2014.

(6)  Nimeton kaupankdynti (dark trading) on ilman kauppaa edeltivdd avoimuutta tapahtuvaa kaupankdyntid, jossa
hy6dynnetiin asetuksen (EU) N:o 600/2014 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa sdddettyd vapautusta, jiljempand
'viitehintaa koskeva vapautus’, ja mainitun asetuksen 4 artiklan 1 kohdan b alakohdan i alakohdassa sdddettyd
vapautusta, jiljempind 'sopimuskauppoja koskeva vapautus’. Kummankin vapautuksen kdyttd rajoittaa kahden
volyymin yliraja, jossa on kyse mekanismista, jolla rajoitetaan nimetén kaupankédynti tiettyyn osuuteen oman
pddoman ehtoisella rahoitusvilineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymista. Ensinnikin nimeton kaupankdynti oman
padoman ehtoisella rahoitusvilineelld yksittdisessd kauppapaikassa ei saa ylittdd neljad prosenttia kyseiselld valineelld
kiaydyn kaupan kokonaisvolyymista unionissa. Kun tdmi kynnysarvo ylittyy, nimeton kaupankiynti kyseiselld
vilineelld kyseisessd kauppapaikassa keskeytetddn. Toiseksi nimeton kaupankdynti oman pidoman ehtoisella
rahoitusvilineelld unionissa ei saa ylittdd kahdeksaa prosenttia kyseiselld vilineelld kdydyn kaupan kokonaisvo-
lyymista unionissa. Kun tdmi toinen kynnysarvo ylittyy, kaikki kummankin vapautuksen puitteissa tapahtuva
nimeton kaupankaynti kyseiselld vilineelld keskeytetddn. Ensimmadinen eli kauppapaikkakohtainen kynnysarvo
mahdollistaa ndiden vapautusten kayton jatkamisen muissa kauppapaikoissa, joissa kaupankayntid kyseiselld oman
padoman ehtoisella rahoitusvilineelld ei ole vield keskeytetty, siihen saakka, ettd toinen eli unionin tason
kynnysarvo ylittyy. Tdmd hankaloittaa nimettomédn kaupankdynnin mdédrdn seurantaa ja keskeytyksen
tdytintoonpanon valvontaa. Jotta voidaan yksinkertaistaa kahden volyymin ylirajaa ja samalla siilyttdd sen
toimivuus, uuden yhden volyymin yldrajan olisi perustuttava yksinomaan unionin tason kynnysarvoon, joksi
vahvistetaan seitsemédn prosenttia ja jota olisi sovellettava ainoastaan kaupankdyntiin, joka tapahtuu viitehintaa
koskevan vapautuksen puitteissa, ei sopimuskauppoja koskevan vapautuksen puitteissa. ESMAn olisi sddnnollisesti
arvioitava volyymin ylirajaan perustuvaa kynnysarvoa ottaen huomioon rahoitusvakauteen liittyvdt ndkokohdat,
kansainviliset parhaat kdytdnnot, unionin yritysten kilpailukyky, markkinavaikutuksen merkittavyys ja hinnanmuo-
dostuksen tehokkuus, ja sen olisi toimitettava kertomus ehdotuksineen komissiolle. Komissiolle olisi timin
perusteella siirrettdvé valta mukauttaa volyymin yldrajaan perustuvaa kynnysarvoa delegoiduilla siddoksilld. ESMAn
olisi my6s arvioitava volyymin yldrajan tarkoituksenmukaisuutta ja tarvetta poistaa se tai ulottaa se koskemaan
muita kaupankéyntijirjestelmid tai toimeksiantojen toteuttamispaikkoja, jotka johtavat hintansa viitehinnasta.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontavira-
nomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd pditoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja
komission paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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Asetuksen (EU) N:o 600/2014 8 artiklassa sdddetddn kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllapitdjien ja
sijoituspalveluyritysten kauppaa edeltavisti avoimuusvaatimuksista muiden kuin oman pddoman -ehtoisten
rahoitusvilineiden osalta riippumatta kaupankdyntijarjestelmastd. Ndiden vaatimusten hyodyt ovat olleet selvit
sellaisille markkinoiden yllapitgjille ja sijoituspalveluyrityksille, jotka yllapitavat keskitettyd rajahintatoimeksiantojen
tarjouskirjaa tai médrdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankdyntijirjestelmidd, jossa osto- ja
myyntitarjoukset ovat anonyymeja, sitovia ja aidosti monenkeskisid. Muut kaupankiyntijirjestelmit, erityisesti
huutokauppa- ja tarjouspyyntojirjestelmit, tarjoavat pyytdjille raatiloityja hintatarjouksia, joilla on muille
markkinaosapuolille marginaalinen informaatioarvo. Jotta voidaan vahentda tillaisille markkinoiden yllapitéjille ja
sijoituspalveluyrityksille aiheutuvaa siintelyrasitetta ja yksinkertaistaa sovellettavia vapautuksia, vaatimusta
julkaista sitovia tai viitteellisid hintatarjouksia olisi sovellettava ainoastaan keskitettyihin rajahintatoimeksiantojen
tarjouskirjoihin ja miirdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuviin kaupankiyntijirjestelmiin. Jotta kauppaa
edeltdvan avoimuuden rajaaminen keskitettyihin rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjoihin ja méirdajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuviin kaupankdyntijirjestelmiin voidaan ottaa huomioon, asetuksen (EU) N:o 600/2014 9
artiklassa tarkoitettuihin vapautuksiin sovellettavia vaatimuksia olisi muutettava. Rahoitusvilineelle méaritettyd
ominaiskokoa suurempaan kokoon liittyvi vapautus, joka on saatavilla tarjouspyynto- ja huutokauppajirjestelmissi,
olisi poistettava.

Johdannaiset kuuluvat tilld hetkelli muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden avoimuusjir-
jestelmdn, jossa on yhdistetty erityyppisid rahoitusvilineitd yhtdltd lihinna arvopapereihin (joukkovelkakirjoihin)
ja toisaalta lahinnd sopimuksiin (johdannaisiin). Avoimuus muiden kuin oman piddoman ehtoisten rahoitusva-
lineiden, kuten myds oman padoman ehtoisten rahoitusvilineiden, osalta perustuu ’kauppapaikassa kaupankdynnin
kohteena olemisen’ kisitteeseen. Tiettyjen johdannaisten osalta tdma kisite on osoittautunut ongelmalliseksi siksi,
ettd niiltd puuttuu korvattavuus, sekd asianmukaisten yksiloivien viitetietojen puuttumisen vuoksi. Tdstd syystd
johdannaisia koskevan avoimuuden soveltamisalan olisi kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olemisen’
kisitteen sijasta perustuttava pikemminkin johdannaisten ennalta médritettyihin ominaisuuksiin. Johdannaisiin olisi
sovellettava avoimuusvaatimuksia riippumatta siitd, kdydaianko niilla kauppaa kauppapaikassa vai sen ulkopuolella.
Avoimuusvaatimuksia olisi sovellettava johdannaisiin, jotka ovat riittdvidn standardoituja, jotta niistd julkaistut
tiedot ovat merkityksellisid muillekin markkinaosapuolille kuin vain sopimuspuolille. Tima tarkoittaa, ettd kaikkiin
porssilistattuihin  johdannaisiin olisi edelleen sovellettava avoimuusvaatimuksia. Muihin johdannaisiin olisi
sovellettava avoimuusvaatimuksia, jos ne kuuluvat Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 648/2012 () mukaisen mdiritysvelvollisuuden, jiljempdnd 'mdiritysvelvollisuus’, piiriin, mikd edellyttdd
tietynasteista standardointia, ja jos ne miiritetddn keskitetysti. Ndin varmistetaan, ettd avoimuusvaatimuksia ei
sovelleta liiketoimiin, joiden ei katsota soveltuvan madaritysvelvollisuuden alaan, kuten konsernin sisdisiin
transaktioihin. Erityisesti vain sellaisten korkojohdannaisten, joissa on pisimmalle standardoidut ja likvidit valuutta-
ja erdantymisaikayhdistelmat, olisi kuuluttava avoimuusvaatimusten piiriin. Viimeaikaiset markkinatapahtumat ovat
myos osoittaneet, ettd avoimuuden puute tietyissd luottoriskinvaihtosopimuksissa, joissa viitataan
maailmanlaajuisiin jirjestelmén kannalta merkittiviin pankkeihin tai téllaisista pankeista koostuvaan indeksiin, voisi
lietsoa spekulaatioita tillaisten pankkien luottokelpoisuuden suhteen. Sen vuoksi my6s tallaisiin luottoriskinvaihto-
sopimuksiin olisi sovellettava avoimuusvaatimuksia, jos ne mddritetddn keskitetysti, silloinkin, kun ne eivit kuulu
mddritysvelvollisuuden piiriin. Komissiolle olisi siirrettdvd valta muuttaa edellytyksid niiden johdannaisten
maédrittdmiseksi, joihin on sovellettava avoimuusvaatimuksia, jos markkinoiden kehitys titi edellyttda.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 10 artikla sisaltdd kauppapaikoille asetettuja vaatimuksia julkistaa muita kuin oman
pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd koskeviin liiketoimiin liittyvid tietoja, mukaan lukien hinta ja volyymi. Mainitun
asetuksen 11 artiklassa tismennetdin, milloin toimivaltaisten viranomaisten on mahdollista antaa lupa lykitd
ndiden yksityiskohtaisten tietojen julkistamista. Téllainen tietojen julkistamisen lykkddminen on sallittua, kun
liiketoimi ylittdd suurta kokoa koskevan kynnysarvon, liittyy sellaiseen rahoitusvilineeseen, jolle ei ole likvideji
markkinoita, tai, jos liiketoimeen liittyy likviditeetintarjoajia, ylittdd rahoitusvilineen ominaiskokoa koskevan
kynnysarvon. Toimivaltaisilla viranomaisilla on harkintavalta maarittdd lykkdimisen kesto ja lykkaamisen kohteena
olevia liiketoimia koskevat yksityiskohtaiset tiedot. Tamd harkintavalta on johtanut erilaisiin kaytant6ihin eri
jasenvaltioissa sekd tehottomaan ja monimutkaiseen kaupan jilkeiseen avoimuusjdrjestelméin. Jotta voidaan
varmistaa avoimuus kaikenlaisten sijoittajien osalta, on tarpeen yhdenmukaistaa lykkdimisjirjestelmd unionin
tasolla, poistaa harkintavalta kansallisella tasolla ja helpottaa tietojen konsolidointia. Sen vuoksi on aiheellista
lujittaa kaupan jilkeisid avoimuusvaatimuksia poistamalla toimivaltaisten viranomaisten harkintavalta.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivind heindkuuta 2012, OTC-johdannaisista, keskusvasta-

puolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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(10)

(11)

(12)

Tasoltaan riittdvdn avoimuuden varmistamiseksi joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja
padstooikeuksien osalta toteutettujen liiketoimien hinta ja volyymi olisi julkistettava niin reaaliaikaisesti kuin on
teknisesti mahdollista. Jotta likviditeetintarjoajille ei aiheutettaisi tarpeetonta riskid tillaisissa liiketoimissa,
liiketoimia koskevien tiettyjen yksityiskohtaisten tietojen julkistamista olisi oltava mahdollista lykdtd. Niiden
liiketoimien luokat, joiden osalta tietojen julkistamisen lykkddminen on sallittua, olisi mdairitettivd ottaen
huomioon liiketoimien koko ja kyseisten rahoitusvilineiden likviditeetti. Lykkddmisjarjestelmdn tdsmilliset
yksityiskohdat olisi madritettdva teknisilld sddntelystandardeilla, joita olisi tarkasteltava uudelleen sddnnollisesti,
jotta sovellettavaa lykkdamisen kestoa voidaan vihitellen Iyhentdd. Jotta saataisiin aikaan vakaampi avoimuusjir-
jestelmd, likviditeetin staattinen madrittiminen joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja
padstooikeuksien osalta toteutettujen liiketoimien tai niiden lajien osalta on tarpeen. ESMAn laatimissa
luonnoksissa teknisiksi sddntelystandardeiksi olisi madritettdva, mitké litkkeeseenlaskun koot vastaavat joukkovelka-
kirjojen tai niiden lajien likvidejd tai epélikvidejd markkinoita niiden maturiteettiin saakka, mistd joko likvidiin tai
epalikvidiin joukkovelkakirjaan liittyvan liiketoimen koosta alkaen lykkddmistd voidaan soveltaa sekd tillaisen
lykkdamisen kesto tdmdn asetuksen mukaisesti. Jotta katettujen joukkolainojen osalta saataisiin aikaan
asianmukainen avoimuuden taso, on aiheellista maarittdd tillaisten joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskun koko
komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2015/61 (*) sdddettyjen perusteiden mukaisesti. Kun on kyse
strukturoiduista rahoitustuotteista ja padstooikeuksista, ESMAn olisi laadittava luonnokset teknisiksi sddntelystan-
dardeiksi, joissa médritetddn ne vilineet tai lajit, joille on likvidit tai epalikvidit markkinat. ESMAn olisi vahvistettava
sovellettavat luokat ja lykkddmisten kesto. On aiheellista, etti ESMA myos soveltaa joukkovelkakirjojen,
paastooikeuksien ja strukturoitujen rahoitustuotteiden likvidien ja epilikvidien markkinoiden méarittimistd
kauppaa edeltivii avoimuutta koskevan vapautuksen yhteydessi. Tétd médrittimisti ei ole aiheellista perustaa usein
tehtdviin arviointeihin. Toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava valta jatkaa yksityiskohtaisten tietojen julkistamisen
lykkdamisen soveltamiskautta, kun on kyse niiden jisenvaltion liikkeeseen laskemien valtion velkainstrumenttien
osalta toteutetuista litketoimista. Tallaista soveltamiskauden jatkamista on aiheellista soveltaa kaikkialla unionissa.
Kun on kyse muihin kuin jasenvaltioiden liikkeeseen laskemiin valtion velkainstrumentteihin liittyvistd liiketoimista,
ESMAn olisi tehtdva pddtokset tallaisista soveltamiskauden jatkamisista.

Johdannaisten heterogeenisuuden vuoksi niille olisi oltava lykkddmisjarjestelmd, joka on erillddn toisten muiden kuin
oman padoman ehtoisten rahoitusvilineiden jdrjestelmastd. Vaikka lykkddmisten kesto olisi maaritettdva teknisilld
sdantelystandardeilla liiketoimen koon ja johdannaislajin likviditeetin perusteella, ESMAn olisi madritettdvd, mitkd
vilineet tai lajit ovat likvidejd ja mitkd epalikvidejd ja minkd liiketoimen koon ylittyessd ja miten pitkdksi aikaa
liiketoimea koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamista on mahdollista lykitd. On aiheellista, ettd ESMA myos
soveltaa likvidien ja epalikvidien markkinoiden médrittdmistd kauppaa edeltivai avoimuutta koskevien vapautusten
yhteydessi.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklassa velvoitetaan kauppapaikkaa yllapitavit markkinoiden ylldpitdjit ja
sijoituspalveluyritykset asettamaan rahoitusvilineisiin liittyvid liiketoimia koskevat kauppaa edeltivit ja kaupan
jalkeiset tiedot yleison saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja varmistamaan nididen tietojen syrjimédton
saatavuus. Tdman artiklan tavoitteita ei kuitenkaan ole saavutettu. Kauppapaikkojen, hyviksyttyjen julkistamisjar-
jestelyjen ja kauppojen sisdisten toteuttajien kohtuullisin kaupallisin ehdoin tarjoamien tietojen perusteella
kiyttdjien ei ole mahdollista ymmartdd tietopolitiikkoja ja sitd, miten tietojen hinta méiritetddn. ESMA antoi 18
pdivini elokuuta 2021 ohjeita, joissa selitetddn, miten kohtuullisten kaupallisten ehtojen’ kisitettd olisi sovellettava.
Ndmd ohjeet olisi muunnettava lakisditeisiksi velvoitteiksi ja niitd olisi lujitettava sen varmistamiseksi, ettd
kauppapaikkojen, hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen
sisdisten toteuttajien ei ole mahdollista veloittaa tiedoista sen mukaan, mikd arvo tiedoilla on yksittaisille kayttajille.
Koska ’kohtuullisten kaupallisten ehtojen’ kasitteen tdsmentdminen edellyttdd suurta yksityiskohtaisuutta ja koska
sovellettavien sddntdjen muuttaminen nopeasti muuttuvan tietoympdariston perusteella vaatii joustavuutta, ESMAlle
olisi annettava valta laatia luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn, miten ’kohtuullisten
kaupallisten ~ ehtojen’  Kkisitettd ~on  tarkoitus  soveltaa, mikd lujittaisi  edelleen  asetuksen
(EU) N:o 600/2014 13 artiklan yhdenmukaistettua ja yhtendistd soveltamista. Lisdksi ESMAn olisi seurattava ja
arvioitava tietopolitiikkojen ja hinnanmuodostuksen kehitystd markkinoilla. ESMAn olisi saatettava namai teknisten
saantelystandardien luonnokset ajan tasalle arviointinsa perusteella.

(*) Komission delegoitu asetus (EU) 2015/61, annettu 10 pdivini lokakuuta 2014, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)

N:o 575/2013 tiydentimisestd luottolaitosten maksuvalmiusvaatimuksen osalta (EUVLL 11, 17.1.2015, s. 1).
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Jotta voidaan vahvistaa hinnanmuodostusprosessia ja sdilyttdd tasapuoliset toimintaedellytykset kauppapaikkojen ja
kauppojen sisdisten toteuttajien vililld, asetuksen (EU) N:o 600/2014 14 artiklassa edellytetddn, ettd kauppojen
sisdiset toteuttajat julkistavat kaikki oman pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd koskevat hintatarjoukset, kun niiden
kauppojen sisdisten toteuttajien liikketoimet ovat enintddn tavanomaisen markkinakoon suuruisia. Kauppojen sisiiset
toteuttajat voivat vapaasti paattad koot, joilla ne tekevit hintatarjouksen, edellyttien, ettd ne tekevit hintatarjouksen,
joka on kooltaan vihintdin 10 prosenttia tavanomaisesta markkinakoosta. Timd mahdollisuus on kuitenkin
johtanut erittdin vdhiiseen kauppojen sisdisten toteuttajien tarjoamaan kauppaa edeltivddn avoimuuteen oman
pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta ja haitannut tasapuolisten toimintaedellytysten saavuttamista. Sen
vuoksi on tarpeen edellyttdd, ettd kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat sitovat hintatarjoukset tietyn teknisilld
sddntelystandardeilla maaritettavin hintatarjouksen vahimmaiiskoon perusteella. On aiheellista, ettd nditd teknisid
sddntelystandardeja laatiessaan ESMA ottaa huomioon seuraavat tavoitteet: kauppaa edeltdvin avoimuuden
lisidminen oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta loppusijoittajien hyddyksi, tasapuolisten toimintae-
dellytysten sailyttiminen kauppapaikkojen ja kauppojen sisdisten toteuttajien valilla, riittdvien kaupankdyntimahdol-
lisuuksien valikoiman tarjoaminen loppusijoittajille ja sen varmistaminen, ettd kaupankdyntiympéristd unionissa
pysyy houkuttelevana ja kilpailukykyisend seki sisdisesti ettd kansainvilisesti. Jotta voitaisiin lisitd kauppojen
sisdisten toteuttajien kilpailukykya, niiden olisi annettava tdsmayttdd minkd tahansa kokoisia toimeksiantoja
hintojen keskipisteessa.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 18 ja 19 artiklassa sdddetddn kauppojen sisiisten toteuttajien kauppaa edeltdvistd
avoimuusvaatimuksista muiden kuin oman pddoman ehtoisten rahoitusvilineiden osalta silloin, kun ne antavat
asiakkailleen sitovia tai viitteellisid hintatarjouksia. Nami hintatarjoukset rdatiloidddn yksittdisten asiakkaiden
mukaan, ja niilli on muille asiakkaille marginaalinen informaatioarvo. Sen vuoksi nimi vaatimukset olisi
poistettava. Kauppojen sisdiset toteuttajat voisivat silti tdyttdd kauppaa edeltdvit avoimuusvaatimukset
vapaachtoisesti, esimerkiksi vastatakseen yksityisasiakkaidensa tarpeisiin.

Kun toinen litketoimen osapuolista on kauppojen sisdinen toteuttaja, kauppojen sisdinen toteuttaja on nykyisessi
lainsaddantokehyksessd  velvollinen ilmoittamaan kaupasta hyviksytylle julkistamisjdrjestelylle, kun taas sen
vastapuoli ei ole velvollinen tekemiin ndin. Tdmd on saanut monet sijoituspalveluyritykset hakemaan
vapaachtoisesti kauppojen sisdisen toteuttajan asemaa erityisesti siksi, ettd ne voivat ilmoittaa kaupoista
asiakkailleen, vaikka ne eivit jarjestelmallisesti harjoita kaupankédyntid omaan lukuun, mikd on asettanut tillaisille
sijoituspalveluyrityksille suhteettomia vaatimuksia. Sen vuoksi on aiheellista ottaa kdyttoon nimetyn julkistami-
syhteison asema, jonka nojalla sijoituspalveluyritys voi olla vastuussa liiketoimen julkistamisesta hyviksytyn
julkistamisjdrjestelyn vilitykselld ilman, ettd sen tarvitsee hakea kauppojen sisdisen toteuttajan asemaa. Lisaksi
toimivaltaisten viranomaisten olisi myoOnnettiava sijoituspalveluyrityksille nimetyn julkistamisyhteison asema
tiettyjen rahoitusvilinelajien osalta ndiden sijoituspalveluyritysten pyynnon mukaisesti ja ilmoitettava tallaisista
pyynnoistda ESMAlle. ESMAn olisi yllapidettava julkista rekisterid tallaisista nimetyistd julkistamisyhteisoistd
rahoitusvilinelajin mukaan niin, ettd markkinaosapuolet voivat tunnistaa ne.

Markkinaosapuolet tarvitsevat perusmarkkinatietoja pystydkseen tekemdin tietoon perustuvia sijoituspdatoksia.
Talld hetkelld tietojen hankkiminen tietyistd rahoitusvilineistd suoraan tietojen toimittajilta edellyttad, ettd
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajat tekevit erilliset kiyttooikeussopimukset kaikkien tillaisten tietojen
toimittajien kanssa. Timi on hankala, kallis ja aikaa vievd prosessi. Se on ollut yhteni esteend konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien syntymiselle eri omaisuuserilajeissa. Tdma este olisi poistettava, jotta konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajat pystyisivit saamaan tiedot ja jotta voitaisiin ratkaista kayttooikeusongelmat. Tietojen
toimittajat olisi velvoitettava toimittamaan tietonsa konsolidoidun kauppatiedon tarjoajille ja niin tehdessdin
kdyttimaddn sellaiset vaatimukset tdyttdvad yhdenmukaistettua tietomuotoa, jolla varmistetaan korkealaatuiset
tiedot. Tietojen toimittajien olisi my0s tarjottava sidntelytietoja, jotta sijoittajille voidaan tiedottaa toimeksiantoja
tdsmdyttavien jirjestelmien tilasta, esimerkiksi markkinoiden kiyttokatkoksen sattuessa, ja rahoitusvilineen tilasta,
esimerkiksi keskeyttdmisten tai kaupankdynnin pysdyttimisten sattuessa. Vain ESMAn valitsemien ja siltd
toimiluvan saaneiden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi voitava kerdtd tietoja tietojen toimittajilta
pakollista tietojen toimittamista koskevan siinnon mukaisesti. Jotta tiedoista olisi hydtyd sijoittajille, tietojen
toimittajat olisi velvoitettava siirtimain tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle niin reaaliaikaisesti kuin
on teknisesti mahdollista.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 1I ja III osastossa edellytetddn, ettd kauppapaikat, hyvaksytyt julkistamisjarjestelyt,
sijoituspalveluyritykset ja kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat rahoitusvilineistd kauppaa edeltdvid tietoja,
mukaan lukien osto- ja myyntihinnat, ja liiketoimista kaupan jilkeisid tietoja, mukaan lukien hinta ja volyymi, jolla
tiettyyn rahoitusvilineeseen liittyvd liiketoimi toteutettiin. Markkinaosapuolilla ei ole velvollisuutta kayttdd

ELL http://data.europa.eu/elijreg[2024/791/0j



FI

EUVL L, 8.3.2024

(18)

(19)

(20)

konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tarjoamia perusmarkkinatietoja. Kauppapaikkoja, hyvaksyttyja julkistamis-
jarjestelyjd, sijoituspalveluyrityksid ja kauppojen sisiisid toteuttajia koskevaa vaatimusta julkistaa kauppaa edeltivid
ja kaupan jilkeisid tietoja olisi sen vuoksi sovellettava jatkossakin, jotta markkinaosapuolilla olisi paisy tillaisiin
tietoihin. Jotta viltetddn aiheuttamasta aiheetonta rasitetta tietojen toimittajille, on kuitenkin aiheellista sovittaa
tietojen toimittajia koskeva vaatimus julkistaa tiedot mahdollisuuksien mukaan yhteen tietojen toimittamista
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle koskevan vaatimuksen kanssa.

Pienet sddnnellyt markkinat ja pk-yritysten kasvumarkkinat ovat kauppapaikkoja, joissa kaupankiynnin kohteeksi
otetaan osakkeita sellaisilta liikkeeseenlaskijoilta, joille kaupankdynti jalkimarkkinoilla on yleensd vihemman
likvidid kuin kaupankdynti suuremmilla sddnnellyilli markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otetuilla osakkeilla.
Jotta viltetddn kielteinen vaikutus, joka konsolidoiduilla kauppatiedoilla saattaisi olla pieniin kauppapaikkoihin,
vaikka niiden sisdllyttimiselld konsolidoituihin kauppatietoihin voisikin olla myonteisid vaikutuksia niiden
elinkelpoisuuteen sekd niiden arvopaperien likviditeettiin, joilla kdydddn kauppaa tallaisissa kauppapaikoissa, olisi
otettava kdyttoon vapaaehtoinen osallistumismekanismi. Tétd vapaaehtoista osallistumismekanismia olisi
sovellettava pk-yritysten kasvumarkkinoita yllapitaviin sijoituspalveluyrityksiin ja nithin markkinoiden yllapitijiin,
joiden osakkeiden vuotuinen kaupankdyntivolyymi on enintddn yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankdynti-
volyymista unionissa. Yhden prosentin kynnysarvoa olisi tdydennettiva kahdella vaihtoehtoisella edellytyksella: joko
kyseinen sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitdji ei ole osa ryhmai, johon kuuluu jokin sijoituspalveluyritys
tai markkinoiden yllapitdja, joka ylittdd yhden prosentin kynnysarvon, tai johon kuuluvilla on ldheiset sidokset
tillaiseen sijoituspalveluyritykseen tai markkinoiden yllapitdjadn, tai kaupankdynnin keskittymisaste mainitun
sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjain yllapitimassid kauppapaikassa on erittdin korkea, mikd
tarkoittaa, ettd 85 prosenttia osakkeiden yhteenlasketusta vuotuisesta kaupankdyntivolyymista tapahtuu siind
kauppapaikassa, jossa ne ensimmdisen kerran otettiin kaupankédynnin kohteeksi. Vain harvat kauppapaikat tayttavit
ndma perusteet, ja sen vuoksi ainoastaan pientd osaa kaupankiyntijirjestelmistd unionissa ei vaadittaisi siirtimain
tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle. Kaikesta huolimatta kyseiset perusteet tdyttavilld sijoituspalveluyri-
tyksilld ja markkinoiden yllapitdjilli olisi mahdollisuus osallistua vapaaehtoisesti, ja niiden olisi ilmoitettava
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle ja ESMAlle pddtoksestidn tehdd niin. Téllainen péddtos olisi
peruuttamaton, ja kaikki tiedot niin osakkeista kuin porssilistatuista rahastoista olisivat sen jilkeen osa
konsolidoituja kauppatietoja.

Tietojen vaihtelevan laadun vuoksi markkinaosapuolten on vaikea vertailla tallaisia tietoja, mikd vie tietojen
konsolidoinnilta suuren osan sen lisdarvosta. Asetuksen (EU) N:o 600/2014 II ja IIl osastossa sdddetyn avoimuusjir-
jestelmdn asianmukaisen toiminnan ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toteuttaman  tietojen
konsolidoinnin kannalta on erittdin tirkedd, ettd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajille siirretyt tiedot ovat
laadukkaita. Sen vuoksi on aiheellista edellyttdd, ettd kyseiset tiedot tdyttdvit vaatimukset, joilla varmistetaan sekd
asiasisallon ettd muodon suhteen korkealaatuiset tiedot. Tietojen asiasisdltdd ja muotoa olisi oltava mahdollista
muuttaa lyhyessd ajassa, jotta voidaan ottaa huomioon muuttuvat markkinakédytinnét ja -ndkemykset. Taméin
vuoksi tietojen laatua ja asiasisiltod koskevat vaatimukset olisi tarvittaessa maddritettava teknisilld sddntelystan-
dardeilla ja niissd olisi otettava huomioon toimialan vallitsevat standardit ja kdytinnot, kansainvilinen kehitys ja
unionin tasolla tai kansainvaliselld tasolla sovitut standardit samoin kuin sellaisen erityisen sidosryhmien asiantunti-
jaryhmin neuvot, jonka komissio perustaa ja jonka tehtivind on antaa tietojen laatua ja asiasisaltod seki tiedonsiir-
toprotokollan laatua koskevaa neuvontaa. ESMAn olisi oltava tiiviisti mukana sidosryhmien asiantuntijaryhman
tyOssa.

Jotta raportoitavia tapahtumia voidaan seurata entistd paremmin, direktiivilli 2014/65/EU yhdenmukaistetaan
kauppapaikkojen ja niiden jasenten liiketoimintakellojen synkronointi. Jotta voidaan varmistaa, ettd eri yhteis6jen
ilmoittamia aikaleimoja voidaan tietojen konsolidoinnin yhteydessd vertailla mielekkaalld tavalla, on aiheellista
ulottaa liiketoimintakellojen synkronoinnin yhdenmukaistamisvaatimukset koskemaan nimettyjd julkistami-
syhteisojd, kauppojen sisdisid toteuttajia, hyviksyttyjd julkistamisjdrjestelyjid ja konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajia. Synkronoidun liiketoimintakellon soveltamista koskevien vaatimusten mdarittimisessd vaadittavan
teknisen asiantuntemuksen vuoksi ESMAlle olisi annettava valta laatia luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi,
joissa médritetddn litketoimintakellojen synkronoinnin tarkkuustaso.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 23 artiklassa edellytetddn, ettd valtaosa osakkeilla tapahtuvasta kaupankdynnistd
toteutetaan kauppapaikoissa tai kauppojen sisdisen toteuttajan vilitykselld (osakkeita koskeva kaupankdyntivel-
vollisuus’). Tamd vaatimus ei koske ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epdsidnnollisesti ja harvoin toteutettavia
kauppoja osakkeilla. Talld hetkelld ei ole riittavin selvdd, milloin titd poikkeusta sovelletaan. Taman vuoksi ESMA
on selventinyt sen soveltamisalaa erottelemalla osakkeet toisistaan niiden kansainvilisten arvopaperien
tunnusnumeroiden (ISIN) perusteella. Timin erottelun mukaan vain ne osakkeet, joilla on Euroopan talousalueen
(ETA) ISIN-tunnus ja joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, kuuluvat osakkeita koskevan kaupankiyntivelvol-
lisuuden piiriin. Tdmd ldhestymistapa selkeyttdd asiaa osakkeilla kauppaa kdyvien markkinaosapuolten
nidkokulmasta. ESMAn nykykéytant6 olisi ndin ollen sisillytettdva asetukseen (EU) N:o 600/2014 ja samalla
poistettava poikkeus, joka koskee ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epasdannoéllisesti ja harvoin toteutettavia kauppoja
osakkeilla.
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Raportointi rahoitusmarkkinoilla — etenkin liiketoimia koskevien tietojen ilmoittaminen — on jo pitkille
automatisoitua, ja tiedot ovat varsin standardoituja. Joitakin eri kehysten vilisid epdyhtendisyyksid on jo ratkaistu
asetuksessa (EU) N:o 648/2012, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2015/2365 (°) ja sddntelyn
toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevassa komission ohjelmassa (REFIT). ESMAn valtuutukset olisi yhteensovitettava
niin, ettd ESMA velvoitetaan laatimaan luonnokset teknisiksi siddntelystandardeiksi ja varmistamaan parempi
yhtendisyys liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamisessa mainittujen asetusten kehysten ja asetuksen (EU)
N:o 600/2014 kehyksen vililld. Ndin parannetaan liiketoimia koskevien tietojen laatua ja viltetddn toimialalle
aiheutuvia tarpeettomia lisikustannuksia. Liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamisella olisi myds mahdollistettava
liiketoimia koskevien tietojen laaja vaihto toimivaltaisten viranomaisten kesken, jotta voitaisiin ottaa
asianmukaisesti huomioon niiden kehittyvit valvontatarpeet, jotka liittyvit uusimman markkinakehityksen ja
mahdollisten siihen liittyvien riskien seurantaan.

Sijoituspalveluyritykset ovat télld hetkelld velvollisia ilmoittamaan toimivaltaiselle viranomaiselleen liikketoimistaan
milld tahansa rahoitusvilineelld, jolla kdydiin kauppaa kauppapaikassa tai jonka kohde-etuutena olevalla
rahoitusvilineelld kdyddan kauppaa kauppapaikassa tai jonka kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu
rahoitusvilineistd, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, riippumatta siitd, toteutetaanko liiketoimi
kauppapaikassa vai sen ulkopuolella. 'Kauppapaikassa kaupankidynnin kohteena olemisen’ kisite on osoittautunut
ongelmalliseksi vakioimattomien (OTC) johdannaisten kohdalla liiketoimia koskevia tietoja ilmoitettaessa samasta
syystd kuin se on osoittautunut ongelmalliseksi avoimuusvaatimusten kannalta. Sen vuoksi johdannaisiin liittyvid
liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamisen uuden soveltamisalan yhteydessd selvennetiin, ettd OTC-johdannaisilla
kauppapaikassa toteutetuista liikketoimista on ilmoitettava ja ettd OTC-johdannaisilla kauppapaikan ulkopuolella
toteutetuista litketoimista on ilmoitettava vain, jos niihin sovelletaan avoimuusvaatimuksia tai jos kohde-etuutena
olevalla rahoitusvilineelld kdydddn kauppaa kauppapaikassa tai kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu
rahoitusvilineistd, joilla kdydadn kauppaa kauppapaikassa.

Kauppapaikat olisi velvoitettava antamaan ESMAlle yksiloivdt viitetiedot avoimuustarkoituksia varten, mukaan
lukien OTC-johdannaisten tunnisteet. Johdannaisista talld hetkelld kéytetty tunniste eli ISIN on osoittautunut
tyoldaksi ja julkisen avoimuuden kannalta tehottomaksi, ja timd tilanne olisi korjattava kayttdmalld yksiloivid
viitetietoja, jotka perustuvat johonkin maailmanlaajuisesti sovittuun yksil6lliseen tuotetunnisteeseen, kuten ISO
4914 -standardin mukaiseen yksil6lliseen tuotetunnisteeseen (UPI). UPI-tunnus on kehitetty tunnistamisvilineeksi
OTC-johdannaistuotteille, ja sen taustalla on ollut pyrkimys parantaa avoimuutta ja tietojen aggregointia
maailmanlaajuisilla. OTC-johdannaismarkkinoilla. On kuitenkin mahdollista, ettei tdma yksilollinen tunniste riitd
vaan ettd sitd on tarpeen tdydentdd yksiloivilld lisitiedoilla. Sen vuoksi komission olisi madritettavi delegoiduilla
sdadoksilli OTC-johdannaisten osalta kdytettavat yksiloivit viitetiedot, mukaan lukien yksilollinen tunniste ja muut
asiaan liittyvit yksiloivit viitetiedot. Liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamiseksi asetuksen (EU) N:o 600/2014
nojalla kiytettavin tunnisteen osalta komission olisi madritettivéd tarkoituksenmukaisimmat OTC-johdannaisten
tunnisteet, jotka saattavat poiketa avoimuusvaatimuksia varten mdadritetystd tunnisteesta, kun otetaan huomioon
ndiden vaatimusten erilaiset tarkoitukset, erityisesti toimivaltaisten viranomaisten suorittaman markkinoiden
vadrinkdyton valvonnan osalta.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien viliselld kilpailulla varmistetaan, ettd konsolidoituja kauppatietoja
tarjotaan tehokkaimmalla tavalla ja kdyttdjien kannalta parhailla ehdoilla. Tdhdn mennessd yksikddn yhteiso ei
kuitenkaan ole hakenut konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimilupaa. Sen vuoksi on aiheellista valtuuttaa
ESMA jérjestiméddn médraajoin kilpailuun perustuva valintamenettely, jossa valitaan rajoitetuksi ajaksi yksi yhteiso,
joka pystyy tarjoamaan konsolidoidut kauppatiedot kyseisestd madritetystd omaisuuserélajista. ESMAn olisi ensiksi
kdynnistettdvd joukkovelkakirjoja koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvé valintamenettely. ESMAn olisi
kdynnistettdvd osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyva
valintamenettely kuuden kuukauden kuluessa timin valintamenettelyn kdynnistimisesti. ESMAn olisi lopuksi
kaynnistettiva OTC-johdannaisia koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvd valintamenettely kolmen
kuukauden kuluessa sen delegoidun sdddoksen soveltamisen alkamispaividstd, jossa médritetddn avoimuustar-
koituksia varten tarkoituksenmukainen OTC-johdannaisten tunniste, ja aikaisintaan kuuden kuukauden kuluttua
osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvdn valintamenettelyn
kaynnistimisesta.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 pdivind marraskuuta 2015, arvopapereilla toteutettavien
rahoitustoimien ja uudelleenkdyton raportoinnista ja lapindkyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta
(EUVLL 337,23.12.2015,s. 1).
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(26) Valintamenettelyn tarkoituksena on myontdd oikeus ylldpitdd konsolidoituja kauppatietoja viiden vuoden ajan.
Valintamenettelyyn sovelletaan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU, Euratom) 2018/1046 (*°)
vahvistettuja sddntoja. ESMAn olisi kaikkien lajien osalta valittava ehdokas siten, ettd perusteena ovat sen tekniset
valmiudet yllapitdd konsolidoituja kauppatietoja, mukaan lukien sen kyky varmistaa toiminnan jatkuvuus ja
hiirionsietokyky, sekd sen kyky kayttdd nykyaikaisia liittymateknologioita, sen hallinnointi- ja paitoksenteko-
prosessien organisointi, sen menetelmit tietojen laadun varmistamiseksi, konsolidoitujen kauppatietojen
kehittdmiseen ja ylldpitimiseen tarvittavat kustannukset, niiden kayttooikeuksien yksinkertaisuus, jotka kayttdjien
on hyviaksyttiva saadakseen perusmarkkinatiedot ja sddntelytiedot, mukaan lukien kidyttooikeustyyppien lukumaira
useiden kdyttotapausten tai kdyttdjien tapauksessa, kdyttajilta perittdvien maksujen taso ja sen prosessit energianku-
lutuksen vihentdmiseksi. Erityisesti joukkovelkakirjoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen osalta ESMAn
olisi konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajaa valitessaan otettava huomioon reilujen ja tasapuolisten jérjestelyjen
olemassaolo tulojen uudelleenjakamiseksi. Téllaisissa jarjestelyissd on aiheellista tunnustaa pienten kauppapaikkojen
rooli siind, ettd ne tarjoavat yrityksille tilaisuuden laskea liikkeeseen velkaa niiden toiminnan rahoittamiseksi.
Osakkeiden ja porssilistattujen rahastojen osalta konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi julkistettava
Euroopan paras osto- ja myyntitarjous levittimittd kauppapaikan markkinatunnistekoodia. Komission olisi
30 pdivadn kesdkuuta 2026 mennessi tehtdvd arviointi kauppaa edeltdvien tietojen tasosta unionin markkinoiden
toiminnan ja kilpailukyvyn kannalta ja tarvittaessa liitettdvd tdhdn arviointiin konsolidoitujen kauppatietojen
suunnittelua koskeva lainsdddantoehdotus.

(27)  Valitun hakijan olisi ilman aiheetonta viivistystd haettava ESMAlta toimilupaa. ESMAn olisi 20 tyopaivin kuluessa
tdllaisesta hakemuksesta arvioitava, onko hakemus tdydellinen, ja ilmoitettava asiasta hakijalle. ESMAn olisi kolmen
kuukauden kuluessa tdydellisen hakemuksen vastaanottamisesta hyviksyttivd perusteltu paitos, jossa myonnetddn
tai evdtddn toimilupa. ESMAn olisi perustettava timd perusteltu pddtds arvioonsa siitd, pystyyko hakija
kohtuullisessa ajassa yllapitimddn konsolidoituja kauppatietoja kaikkia vaatimuksia noudattaen. ESMAn
perustellussa pidtoksessd olisi mdiritettivd hakijan suorittamaan konsolidoitujen kauppatietojen yllapitoon
sovellettavat ehdot, erityisesti kayttdjiltd perittdvien maksujen taso. Jotta voidaan varmistaa yllipidon hallittu
aloittaminen, ESMAn olisi toimiluvan myontimisen jilkeen oltava mahdollista sallia hakijalle kohtuullinen aika
konsolidoitujen kauppatietojen kehittimisen loppuunsaattamiseksi.

(28) Tdhdn asetusehdotukseen liittyvidssd vaikutustenarvioinnissa esitettyjen tietojen mukaan konsolidoitujen
kauppatietojen tuottamat odotettavissa olevat tulot todennikoisesti vaihtelevat sen mukaan, mitkéd konsolidoitujen
kauppatietojen ominaisuudet tarkalleen ottaen ovat. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajia ei pitdisi estdd
saamasta kohtuullista katetta elinkelpoisen litkketoimintamallin ylldpitdmiseksi. Tiedeyhteison jdsenilld ja kansalaisjar-
jestoilld, jotka kayttavit tietoja tutkimustarkoituksiin, toimivaltaisilla viranomaisilla, jotka kayttavit tietoja sddntely-
ja valvontavaltuuksien toteuttamiseksi, ja yksityissijoittajilla olisi oltava maksutta padsy perusmarkkinatietoihin ja
sdantelytietoihin. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi varmistettava, ettd yksityissijoittajille annetut tiedot
ovat helposti saatavilla ja ne julkistetaan ihmisen luettavissa olevassa muodossa.

(29) Kauppapaikoilla, jotka helpottavat kaupankiyntid osakkeilla kauppaa edeltdvien avoimuusvaatimusten mukaisen
tarjouskirjan vilitykselld, on keskeinen rooli hinnanmuodostusprosessissa. Tima koskee etenkin pienid sddnneltyja
markkinoita ja pk-yritysten kasvumarkkinoita eli markkinoita, joiden osakkeiden vuotuinen kaupankiyntivolyymi
on enintddn yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa, jiljempdnd ’‘pienet
kauppapaikat’, ja jotka ovat yleensd pidasiallinen likviditeetin keskus niiden arvopaperien osalta, joita ne tarjoavat
kaupankiyntid varten. Tiedoilla, joita pienet kauppapaikat toimittavat konsolidoituihin kauppatietoihin, on sen
vuoksi ratkaisevampi rooli hinnanmuodostuksessa niiden osakkeiden osalta, joita pienet kauppapaikat ottavat
kaupankdynnin kohteeksi. Estdmdttd tiettyjen tietojen toimittajien mahdollisuutta olla toimittamatta tietoja
konsolidoituihin kauppatietoihin on aiheellista my6ntdd niille tietojen toimittajille, jotka pédttavit osallistua
konsolidoitujen kauppatictojen tuottamiseen, etuuskohtelu konsolidoitujen kauppatietojen tuottamien tulojen
uudelleenjakamisessa osakkeiden ja porssilistattujen rahastojen osalta, jotta autetaan pienid kauppapaikkoja
jatkamaan paikallista kaupankiynnin kohteeksi ottamista ja jotta voidaan turvata monipuolinen ja elinvoimainen
ekosysteemi padomamarkkinaunionin tavoitteiden mukaisesti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU, Euratom) 2018/1046, annettu 18 pdivini heinikuuta 2018, unionin yleiseen

talousarvioon sovellettavista varainhoitosddnnoisté, asetusten (EU) N:o 1296/2013, (EU) N:o 1301/2013, (EU) N:o 1303/2013,
(EU) Nio 1304/2013, (EU) N:o 13092013, (EU) Nio 1316/2013, (EU) Nio 223/2014, (EU) Nio 283/2014 ja padtoksen
N:o 541/2014/EU muuttamisesta sekd asetuksen (EU, Euratom) N:0 966/2012 kumoamisesta (EUVL L 193, 30.7.2018, s. 1).
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(32)

(34)

(35)

Osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan olisi jaettava uudelleen osa
konsolidoitujen kauppatietojen tuottamista tuloistaan tietyille kauppapaikoille kolmeen perusteeseen perustuvan
uudelleenjakamisjirjestelmdn mukaisesti. Ndiden perusteiden painotus olisi mddritettdva teknisilld sddntelystan-
dardeilla. Jotta pienid kauppapaikkoja kannustettaisiin osallistumaan vapaaehtoisesti tietojen pakolliseen
toimittamiseen osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin, pienten
kauppapaikkojen yhteenlaskettuun vuotuiseen kaupankiyntivolyymiin olisi sovellettava korkeinta painotusta.
Toiseksi korkeimmalla painotuksella olisi palkittava ne tietojen toimittajat, jotka ovat toteuttaneet osakkeiden tai
porssilistattujen rahastojen ensimmaisen kaupankdynnin kohteeksi ottamisen 27 piivind maaliskuuta 2019 tai sen
jilkeen. Kun otetaan huomioon listausten rajallinen lukumdird pienissd kauppapaikoissa, konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan olisi sovellettava asiaankuuluvaa painotusta tillaisten kauppapaikkojen yhteenlaskettuun
vuotuiseen kaupankdyntivolyymiin, kun taas muiden kauppapaikkojen osalta konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan olisi sovellettava sitd niitd osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevaan kaupankédyntivolyymiin, jotka
on ensimmdisen kerran otettu kaupankdynnin kohteeksi 27 pdivind maaliskuuta 2019 tai sen jilkeen. Kolmesta
perusteesta alimmalla painotuksella olisi palkittava kaupankdynti, joka on toteutettu jossakin kauppaa edeltiavad
avoimuutta toteuttavassa kaupankayntijarjestelmissi ja joka on perdisin toimeksiannoista, joihin ei ole sovellettu
kauppaa edeltavdd avoimuutta koskevaa vapautusta.

Konsolidoitujen kauppatietojen tuloksellisuus on riippuvaista tietojen toimittajien siihen siirtimien tietojen laadusta.
Jotta voidaan varmistaa tietojen laadun korkea taso, ESMAn olisi vahvistettava edellytykset, joiden mukaisesti
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja saa tilapdisesti keskeyttdd tulojen uudelleenjakamisen siind tapauksessa, ettd
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja osoittaa, ettd tietojen toimittaja on vakavasti ja toistuvasti rikkonut tidssd
asetuksessa vahvistettuja tietovaatimuksia. Jos todetaan, ettd mainittu tietojen toimittaja on noudattanut niitd
tietovaatimuksia, tietojen toimittajan olisi saatava korkoineen se osuus tuloista, johon se on ollut oikeutettu.

Jotta taataan markkinaosapuolten jatkuva luottamus konsolidoituihin kauppatietoihin, konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien olisi mairdajoin julkaistava joukko raportteja, jotka koskevat niiden timin asetuksen
mukaisten velvollisuuksien noudattamista, nimittdin tietojen laatua ja tietojirjestelmid koskevia tulostilastoja ja
poikkeamaraportteja. Koska ndma raportit ovat luonteeltaan erittdin teknisid, ilmoittamisvelvollisuuden sislto,
ajoitus, muoto ja terminologia olisi médritettava teknisilld sddntelystandardeilla.

Vaatimus, jonka mukaan kauppoja koskevat ilmoitukset on asetettava saataville maksutta 15 minuutin kuluttua,
koskee tilld hetkelld kaikkia kauppapaikkoja, hyviksyttyjd julkistamisjirjestelyja ja konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajia. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien osalta timd vaatimus estdd mahdollisen konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan kaupallisen elinkelpoisuuden, silld tietyt potentiaaliset asiakkaat saattaisivat mieluummin
odottaa maksuttomia perusmarkkinatietoja sen sijaan, ettd ne ryhtyvit kdyttimddn konsolidoituja kauppatietoja.
Tami koskee etenkin joukkovelkakirjoja ja OTC-johdannaisia, joilla ei yleensi kdydd kauppaa usein ja joita koskevat
tiedot ovat usein siilyttineet suurimman osan arvostaan 15 minuutin kuluttuakin. Sen vuoksi vaatimus toimittaa
kauppoja koskevat ilmoitukset maksutta 15 minuutin kuluttua olisi siilytettdvd kauppapaikkojen ja hyviksyttyjen
julkistamisjérjestelyjen osalta mutta poistettava konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien osalta niiden kaupallisen
elinkelpoisuuden varmistamiseksi.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 28 artiklassa edellytetdin, ettd maddritysvelvollisuuden piiriin kuuluvilla OTC-
johdannaisilla kdyddan kauppaa kauppapaikoissa, jiljempind ‘johdannaisia koskeva kaupankidyntivelvollisuus’.
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) 2019/834 (') muutettiin asetusta (EU) N:o 6482012
madritysvelvollisuuden piiriin kuuluvien yhteisojen maarian vahentdmiseksi. Kun otetaan huomioon liheinen yhteys
médritysvelvollisuuden  ja  johdannaisia  koskevan  kaupankdyntivelvollisuuden  vililli, oikeudellisen
johdonmukaisuuden parantamiseksi ja lainsaddantokehyksen yksinkertaistamiseksi on tarpeen ja aiheellista sovittaa
johdannaisia koskeva kaupankayntivelvollisuus jdlleen yhteen johdannaisten maaritysvelvollisuuden kanssa. Ilman
tdtd yhteensovittamista tietyt pienemmit finanssialalla toimivat vastapuolet ja finanssialan ulkopuoliset vastapuolet
eivit endd kuuluisi madritysvelvollisuuden piiriin mutta kuuluisivat yhd johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvol-
lisuuden piiriin.

Kaupan jilkeiset riskinvdhennyspalvelut ovat OTC-johdannaisten tapauksessa olennainen riskinhallinnan valine.
Kaupan jilkeiset riskinvdhennyspalvelut pohjautuvat teknisiin liiketoimiin, jotka ovat ennalta médritettyjd,
hinnanmuodostukseen vaikuttamattomia ja markkinariskin kannalta neutraaleja ja joilla saavutetaan vihennys
kuhunkin sijoitussalkkuun liittyvdssa riskissd. Sijoitussalkun tiivistimispalvelut, jotka on tilld hetkelld vapautettu
velvoitteesta toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannalta mahdollisimman edullisin ehdoin direktiivin 2014/65/EU
27 artiklassa sdddetylld tavalla, jaljempdnd ’paras toteutus’, ja avoimuusvaatimuksista, ovat yksi kaupan jilkeisten

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2019/834, annettu 20 pdivind toukokuuta 2019, asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta madritysvelvollisuuden, madritysvelvollisuuden keskeyttdmisen, raportointivaatimusten, sellaisten OTC-johdannaisso-
pimusten riskienpienentimistekniikoiden, joille ei ole tehty keskusvastapuolimédritystd, kauppatietorekisterien rekisterdinnin ja
valvonnan seki kauppatietorekistereitd koskevien vaatimusten osalta (EUVL L 141, 28.5.2019, s. 42).
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riskinviahennyspalvelujen alaryhma. Sellaisten OTC-johdannaisilla toteutettujen liiketoimien, jotka muodostetaan ja
vahvistetaan kaupan jilkeisten riskinvihennyspalvelujen tuloksena, ei pitdisi niiden teknisen ja hinnanmuo-
dostukseen vaikuttamattoman luonteen vuoksi kuulua johdannaisia koskevan kaupankiyntivelvollisuuden piiriin.
Kun otetaan huomioon, ettd kaupan jilkeisten riskinvidhennyspalvelujen tarjoajat eivit salli useiden kolmansien
osapuolten rahoitusvilineitd koskevien osto- ja myynti-intressien keskindistd vuorovaikutusta, niiden ei pitéisi
katsoa ylldpitivin monenkeskistd jirjestelmdd. Ne olisi vastaavasti vapautettava vaatimuksista, jotka koskevat
kauppaa edeltdvdd ja kaupan jilkeistd avoimuutta sekd parhaan toteutuksen varmentamista. Komissiolle olisi
siirrettdvd valta mairittdd delegoiduilla sadadoksilld se, mitd pidetddn kaupan jilkeisind riskinvdhennyspalveluina
asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellettaessa, sekd kirjattavien liiketoimien erityispiirteet.

(36)  Asetuksen (EU) N:o 648/2012 6 a artiklassa sdddetdan mekanismista, jolla mairitysvelvollisuus voidaan viliaikaisesti
keskeyttdd, kun perusteet, joiden mukaisesti tietyt OTC-johdannaislajit on asetettu mddritysvelvollisuuden piiriin,
eivit endd tdyty tai kun keskeyttimisen katsotaan olevan tarpeen, jotta viltetddn rahoitusvakauteen kohdistuva
vakava uhka unionissa. Téllainen keskeyttdminen saattaisi kuitenkin estdd vastapuolia noudattamasta johdannaisia
koskevaa kaupankayntivelvollisuuttaan, koska mairitysvelvollisuus on johdannaisia koskevan kaupankayntivelvol-
lisuuden edellytys. Sen vuoksi on tarpeen sditdd, ettd jos mdiritysvelvollisuuden keskeyttiminen johtaisi
johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden perusteiden huomattavaan muutokseen, olisi oltava mahdollista
samanaikaisesti keskeyttdd johdannaisia koskeva kaupankiyntivelvollisuus niiden samojen OTC-johdannaislajien
osalta, joita mddiritysvelvollisuuden keskeyttiminen koskee. ESMAn olisi myds voitava pyytdd komissiota
keskeyttimddn johdannaisia koskeva kaupankiyntivelvollisuus, jos tillainen keskeyttiminen on tarpeen, jotta
viltetddn haitalliset vaikutukset likviditeettiin tai rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka tai voidaan puuttua
niihin ja varmistetaan rahoitusmarkkinoiden moitteeton toiminta unionissa.

(37) Tapauskohtainen keskeyttimismekanismi on tarpeen sen varmistamiseksi, ettd komissio pystyy reagoimaan nopeasti
markkinaolosuhteissa tapahtuviin merkittaviin muutoksiin, joilla voi olla olennainen vaikutus kaupankéyntiin
johdannaisilla ja tdllaisen kaupankdynnin vastapuoliin. Kun markkinaolosuhteissa ilmenee tillaisia muutoksia ja
kun jasenvaltion toimivaltainen viranomainen sitd pyytdd, komission olisi pystyttivi keskeyttdimédin johdannaisia
koskeva kaupankdyntivelvollisuus maaritysvelvollisuuden mahdollisesta keskeyttimisestd riippumatta. Téllaisen
johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden keskeyttimisen olisi oltava mahdollista, kun johdannaisia
koskevan kaupankayntivelvollisuuden soveltamisala vaikuttaa tarpeettomasti ETA-alueen sijoituspalveluyrityksen
toimiin ETA-alueen ulkopuolisen vastapuolen kanssa ja kun kyseinen sijoituspalveluyritys toimii markkinatakaajana
johdannaisia koskevan kaupankiyntivelvollisuuden piiriin kuuluvassa johdannaislajissa. Paillekkdiset johdannaisia
koskevat kaupankayntivelvollisuudet ovat erityisen merkittdvd ongelma, kun on kyse kaupankiynnisti vastapuolten
kanssa sellaisen kolmannen maan lainkdyttoalueen sisilld, joka soveltaa omia johdannaisia koskevia kaupankéynti-
velvollisuuksiaan. Tallainen keskeyttdminen auttaisi myos ETA-alueen finanssialalla toimivia vastapuolia pysymain
kilpailukykyisind globaaleilla markkinoilla. Komission olisi pdattiessddn, keskeyttddko se johdannaisia koskevan
kaupankiyntivelvollisuuden, otettava huomioon tillaisen keskeyttdmisen vaikutus madritysvelvollisuuteen.

(38) Porssilistattuihin johdannaisiin liittyvat syrjimatontd padsyd koskevat sddnnokset saattaisivat vdhentdd uusiin
tuotteisiin  sijoittamisen houkuttelevuutta, koska kilpailijat saattaisivat saada pddsyn ilman alkuinvestointia.
Asetuksen (EU) N:o 600/2014 35 ja 36 artiklassa sdddetyn syrjimitontd paisyd koskevan jirjestelmin soveltaminen
porssilistattujen johdannaisten osalta saattaisi néin rajoittaa investointeja néihin tuotteisiin poistamalla sddnnellyiltd
markkinoilta kannustimet luoda uusia porssilistattuja johdannaisia. Sen vuoksi olisi sdddettdvid, ettd mainittua
jarjestelmdd ei sovelleta asianomaiseen keskusvastapuoleen tai kauppapaikkaan porssilistattujen johdannaisten
osalta, mikd edistéisi innovointia ja porssilistattujen johdannaisten kehittdmistd unionissa.

(39) Rahoituksen vilittdjien olisi pyrittdvd saavuttamaan paras mahdollinen hinta ja mahdollisimman suuri toteuttamis-
todennikdisyys kaupoissa, joita ne toteuttavat asiakkaidensa lukuun. Tétd varten rahoituksen vilittdjien olisi
valittava kauppapaikka tai vastapuoli asiakkaidensa kauppojen toteuttamista varten ainoastaan silld perusteella, ettd
saavutetaan asiakkaiden kannalta paras toteutus. Parhaan toteutuksen periaatteen vastaisena olisi pidettdva sitd, ettd
rahoituksen vilittdja toimiessaan yksityisasiakkaidensa tai sellaisten asiakkaiden lukuun, jotka ovat piittineet
osallistua direktiivissi 2014/65/EU tarkoitettuun ammattimaisia asiakkaita koskevaan jdrjestelmddn, saa
vilityspalkkion, provision tai ei-rahallisen edun miltd tahansa kolmannelta osapuolelta niiden asiakkaiden
toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssd toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden toimeksiantojen vilittimisesta
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mille tahansa kolmannelle osapuolelle niiden toteuttamiseksi tietyssd toteuttamispaikassa. Téllaisen maksun
vastaanottaminen olisi sen vuoksi kiellettdva sijoituspalveluyrityksiltd. Tama kielto on tarpeen, koska toimivaltaiset
viranomaiset eri puolilla unionia noudattavat erilaisia kdytintoja soveltaessaan ja  valvoessaan
direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdddettyd parasta toteutusta koskevaa vaatimusta. Jdsenvaltion, jossa
sijoituspalveluyritykset ovat harjoittaneet tillaista toimintaa ennen 28 piivdd maaliskuuta 2024, olisi oltava
mahdollista vapauttaa sen lainkdyttoalueella olevat sijoituspalveluyritykset tistd kiellosta 30 paividin kesikuuta
2026 saakka, jos ndmd sijoituspalveluyritykset tarjoavat tillaisia palveluja asiakkaille, joiden kotipaikka on
mainitussa jasenvaltiossa tai jotka ovat sijoittautuneet mainittuun jasenvaltioon.

Jotta voidaan varmistaa tarvittava jousto rahoitusmarkkinoilla tapahtuvaan kehitykseen mukautumiseksi ja
tismentdd tiettyjen teknisten seikkojen osalta asetusta (EU) N:o 600/2014, komissiolle olisi siirrettivd valta
hyviksyd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti sdddosvallan siirron nojalla
annettavia delegoituja sdddoksid, joilla mukautetaan volyymin ylirajaan perustuvaa kynnysarvoa, muutetaan
edellytyksid sen madrittdmiseksi, mihin OTC-johdannaisiin sovelletaan avoimuusvaatimuksia, méiritetddan OTC-
johdannaisista kéytettdvat yksiloivdt viitetiedot, maritetddn se, mitd pidetddn kaupan jilkeisind riskinvdhennys-
palveluina asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellettaessa ja niiden liiketoimien erityispiirteet, jotka sijoituspalveluy-
ritysten ja markkinoiden ylldpitdjien, jotka ovat kaupan jélkeisten riskinvahennyspalvelujen tarjoajia, on kirjattava,
sekd ulotetaan velvollisuus ilmoittaa liiketoimia koskevat tiedot koskemaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajia ja rahastoyhtioitd, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja -toimintaa ja jotka toteuttavat liiketoimia rahoitusvi-
lineilld. On erityisen tdrkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa asianmukaiset kuulemiset, myds
asiantuntijatasolla, ja ettd nimi kuulemiset toteutetaan paremmasta lainsdddidnnostd 13 paivind huhtikuuta 2016
tehdyssd toimielinten vilisessd sopimuksessa ('?) vahvistettujen periaatteiden mukaisesti. Jotta voitaisiin erityisesti
varmistaa tasavertainen osallistuminen delegoitujen sdddosten valmisteluun, Euroopan parlamentille ja neuvostolle
toimitetaan kaikki asiakirjat samaan aikaan kuin jdsenvaltioiden asiantuntijoille, ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston asiantuntijoilla on jarjestelmillisesti oikeus osallistua komission asiantuntijaryhmien kokouksiin, joissa
valmistellaan delegoituja sdddoksia.

Jotta voidaan varmistaa asetuksen (EU) N:o 600/2014 yhdenmukainen tdytintoonpano johdannaisia koskevan
kaupankiyntivelvollisuuden keskeyttimisen osalta OTC-johdannaisten tapauksessa, komissiolle olisi siirrettavd
tiytintoonpanovaltaa. Titd valtaa olisi kéytettdvd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 182/2011 (**) mukaisesti.

Komissiolle olisi siirrettdva valta hyviksyd ESMAn laatimat tekniset sddntelystandardit, jotka koskevat keskitettyjen
rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjojen ja mdiirdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvien kaupankdyntijar-
jestelmien ominaispiirteitd, lykkddmisjdrjestelman tasmallisid ominaispiirteitd muihin kuin oman pdioman ehtoisiin
rahoitusvilineisiin liittyvien lilketoimien osalta, tietojen tarjoamista kohtuullisin kaupallisin ehdoin, kauppaa
edeltdvien avoimuusvelvoitteiden soveltamisen kynnysarvoa kauppojen sisdisten toteuttajien osalta ja kauppojen
sisdisten toteuttajien hintatarjouksen vihimmaiskokoa, tiedonsiirtoprotokollan laatua, toimenpiteitd, joilla
puututaan kauppoja koskeviin virheellisiin ilmoituksiin, ja tietojen laatua koskevia valvontastandardeja, mukaan
lukien tietojen toimittajien ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan vilistd yhteistyotd koskevat jarjestelyt, seka
tarvittaessa konsolidoitujen kauppatietojen yllapitoon liittyvien tietojen laatua ja asiasisaltod, tarkkuustasoa, jolla
kauppapaikkojen, kauppojen sisiisten toteuttajien, nimettyjen julkistamisyhteisojen, hyviksyttyjen julkistamisjdr-
jestelyjen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on synkronoitava liiketoimintakellot, edellytyksia tiettyjen
liiketoimien yhdistdmiselle ja keinoja jonkin liiketoimen toteuttamiseen johtavien yhdistettyjen toimeksiantojen
yksiloimiseksi, pdivimairaa, johon mennessd liikketoimet ja viitetiedot on ilmoitettava, tietoja, jotka konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan toimilupaa hakevien on annettava, tulojen uudelleenjakamisjirjestelmin soveltamispe-
rusteille annettua painotusta, tietojen toimittajille tdssd jdrjestelmissd uudelleenjaettavien tulojen mdirdn
laskentamenetelmdd ja perusteita, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja voi tilapaisesti
keskeyttdd tietojen toimittajien osallistumisen tdhdn jirjestelmdin, sekd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien
ilmoittamisvelvollisuuden sisiltd, ajoitusta, muotoa ja terminologiaa. Komission olisi hyviksyttidvd nima tekniset
saantelystandardit delegoiduilla siddoksilld Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla
ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

() EUVLL123,12.5.2016,s. 1.
(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 paivind helmikuuta 2011, yleisistd sddnnoistd ja
periaatteista, joiden mukaisesti jasenvaltiot valvovat komission tdytantoonpanovallan kiyttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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(43) Komissiolle olisi siirrettdvd valta hyvaksyd ESMAn laatimat tekniset tdytintoonpanostandardit, jotka koskevat sen
ilmoituksen sisdltod ja muotoa, joka kauppojen sisdisen toteuttajan madritelmdn mukaisten yritysten on
toimitettava toimivaltaisille viranomaisille, sekd vakiomuotoisia lomakkeita, malleja ja menettelyjd tietojen
antamista ja ilmoituksia varten konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimilupaa hakevien osalta. Komission olisi
hyviksyttavd nimd tekniset tdytintoonpanostandardit tiytintdonpanosiddoksilli Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 291 artiklan nojalla ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

(44) Jdsenvaltiot eivdt voi riittdvélld tavalla saavuttaa tdmin asetuksen tavoitteita eli helpottaa konsolidoitujen
kauppatietojen syntymistd kullekin omaisuuserilajille ja muuttaa asetuksen (EU) N:o 600/2014 tiettyja nikokohtia
avoimuuden parantamiseksi rahoitusvilineiden markkinoilla sekd parantaa edelleen tasapuolisia toimintaedel-
lytyksid sddnneltyjen markkinoiden ja kauppojen sisdisten toteuttajien vililli samoin kuin lisitd unionin
padomamarkkinoiden kansainvilistd kilpailukyky4d, vaan ne voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten vuoksi
saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa toimenpiteitdi Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteelli-
suusperiaatteen mukaisesti tissd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen kyseisten tavoitteiden saavuttamiseksi.

(45) Tissd asetuksessa kunnioitetaan Euroopan unionin perusoikeuskirjassa tunnustettuja perusoikeuksia ja noudatetaan
siind tunnustettuja periaatteita, erityisesti elinkeinovapautta ja oikeutta kuluttajansuojaan.

(46) Asetus (EU) N:o 600/2014 olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 600/2014 seuraavasti:
1) muutetaan 1 artikla seuraavasti:
a) korvataan 3 kohta seuraavasti:
3. Tdmin asetuksen V osastoa sovelletaan myds kaikkiin finanssialalla toimiviin vastapuoliin ja finanssialan
ulkopuolisiin vastapuoliin, jotka kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisen mddritysvelvol-
lisuuden piiriin.”;
b) lisitddn kohta seuraavasti:
"5 b.  Kaikkien monenkeskisten jirjestelmien on toimittava joko direktiivin 2014/65/EU monenkeskisid

kaupankdyntijrjestelmid tai organisoituja kaupankayntijirjestelmid koskevan II osaston sidnndsten tai mainitun
direktiivin sddnneltyjd markkinoita koskevan III osaston sddnnosten mukaisesti.

Kauppojen sisdisten toteuttajien on toimittava timén asetuksen III osaston mukaisesti.

Kaikkien sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat rahoitusvilineitd koskevia sellaisia litketoimia, joita ei toteuteta
monenkeskisessd jirjestelmissd tai kauppojen sisdisen toteuttajan vélitykselld, on noudatettava 20 ja 21 artiklaa,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta 23 ja 28 artiklan soveltamista.”;

¢) korvataan 6, 7 ja 8 kohta seuraavasti:

6.  Tamin asetuksen 8, 8 a, 8 b, 10 ja 21 artiklaa ei sovelleta sddnneltyihin markkinoihin, markkinoiden
yllapitjiin eikd sijoituspalveluyrityksiin sellaisten liiketoimien osalta, jotka toteuttaa Euroopan keskuspankkijar-
jestelmdn (EKPJ) jasen, jos kyseinen jisen on ennakolta ilmoittanut vastapuolelleen, etti liiketoimeen sovelletaan
vapautusta, ja jos sovelletaan jotakin seuraavista:
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a) EKPJ:n jasen on eurojirjestelmédn jdsen, joka toimii Euroopan unionista tehtyyn sopimukseen ja Euroopan
unionin toiminnasta tehtyyn sopimukseen liitetyssd, Euroopan keskuspankkijirjestelmdn ja Euroopan
keskuspankin perussadnnostd tehdyssd poytikirjassa N:o 4 olevan IV luvun nojalla, mainitun perussddnnon 24
artiklaa lukuun ottamatta;

b) EKPl:n jdsen ei ole eurojirjestelmdn jdsen, ja liiketoimi toteutetaan osana kyseisen EKPJ:n jdsenen
lainsdddintoon perustuvan valtuutuksen nojalla harjoittamaa raha- tai valuuttapolitiikkaa, mukaan lukien
litketoimet, jotka toteutetaan tarkoituksena pitdd hallussa tai hoitaa virallisia valuuttavarantoja; tai

c) liiketoimi toteutetaan osana kyseisen EKPJ:n jdsenen lainsdddantdon perustuvan valtuutuksen nojalla
harjoittamaa rahoitusvakauspolitiikkaa.

7. Edelld olevaa 6 kohtaa ei sovelleta sellaisten liiketoimien osalta, jotka EKPJin jdsen, joka ei ole
eurojarjestelmadn jdsen, toteuttaa osana omaa sijoitustoimintaansa.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tiiviissd yhteistyossd EKPJ:n kanssa luonnokset teknisiksi sadntelys-
tandardeiksi, joissa mairitetadn raha-, valuutta- ja rahoitusvakauspoliittiset toimenpiteet sekd niiden liiketoimien
lajit, joihin sovelletaan 6 ja 7 kohtaa sellaisten EKPJ:n jasenten osalta, jotka eivit ole eurojdrjestelmain jasenid.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmi teknisten sdidntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 pdivind maaliskuuta 2026.

Siirretddn komissiolle valta tiydentdd tdtd asetusta hyviksymalld ensimmadisessi alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklassa sdddettyd menettelyd noudattaen.”;

2) muutetaan 2 artiklan 1 kohta seuraavasti:
a) lisdtddn alakohta seuraavasti:

"8 a) ’pk-yritysten kasvumarkkinalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 12 alakohdassa maariteltyd
pk-yritysten kasvumarkkinaa;”;

b) korvataan 11 alakohta seuraavasti:

”"11) 'monenkeskiselld jarjestelmalld’ jarjestelmad, jossa useiden kolmansien osapuolten rahoitusvilineitd koskevat
osto- ja myynti-intressit voivat olla keskeniddn vuorovaikutuksessa;”;

¢) lisitdan alakohta seuraavasti:

”16 a) ’'nimetylld julkistamisyhteis6lld’ sijoituspalveluyritystd, joka vastaa liikketoimien julkistamisesta hyviksytyn
julkistamisjdrjestelyn vélitykselld 20 artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti;”;

d) korvataan 17 alakohta seuraavasti:
"17) ‘likvideilld markkinoilla’
a) 9,11 ja 11 a artiklaa sovellettaessa

i) joukkovelkakirjojen osalta markkinoita, joilla on jatkuvasti valmiita ja halukkaita ostajia ja myyjid,
jolloin markkinoita arvioidaan joukkovelkakirjan liikkkeeseenlaskun koon mukaan;

if) muun kuin i alakohdassa tarkoitetun rahoitusvilineen tai rahoitusvilinelajin osalta markkinoita, joilla
on jatkuvasti valmiita ja halukkaita ostajia ja myyjid, jolloin markkinoita arvioidaan seuraavin
perustein  ottaen huomioon kyseisen rahoitusvilineen tai rahoitusvilinelajin erityiset
markkinarakenteet:

— liiketoimien keskimairainen toteutustiheys ja keskikoko eri markkinaehtojen vallitessa ja ottaen
huomioon rahoitusvilinelajiin kuuluvien tuotteiden luonne ja elinkaari,
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— markkinaosapuolten lukumdiird ja tyyppi, mukaan lukien markkinaosapuolten lukumiird
suhteessa kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden lukumiirddn tietyn tuotteen
markkinoilla,

— osto- ja myyntihintojen keskimairiinen erotus, jos se on saatavilla,
— liikkeeseenlaskun koko, jos se on aiheellista;

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

i) kyseisen rahoitusvilineen markkina-arvo;
ii) kyseistd rahoitusvilinettd koskevien litketoimien keskimaariinen pdivittdinen lukumaars;
iii) kyseisen rahoitusvilineen keskimaardinen paivivaihto;”;

e) lisitddn alakohta seuraavasti:

”32 a) 'OTC-johdannaisella’ asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 7 alakohdassa mddriteltya OTC-
johdannaista;”;

f) korvataan 35 alakohta seuraavasti:

”35) 'konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla’ henkil64, joka on saanut timdin asetuksen IV a osaston 1 luvun
mukaisesti toimiluvan tarjota palvelua tietojen kerddmiseksi kauppapaikoilta ja hyviksytyiltd julkistamisjdr-
jestelyiltd sekd niiden tietojen konsolidoimiseksi jatkuvaksi sdahkoiseksi muuttuvaksi datavirraksi, josta saa
perusmarkkinatietoja ja sidntelytietoja;”;

g) lisitddn alakohdat seuraavasti:

36 b) 'perusmarkkinatiedoilla’

a) kaikkia seuraavia tietoja tietystd osakkeesta tai porssilistatusta rahastosta milld tahansa aikaleimalla:

i) jatkuvien tarjouskirjojen osalta Euroopan paras osto- ja myyntitarjous vastaavalla volyymilla;

ii) huutokauppaan perustuvien kaupankayntijirjestelmien osalta hinta, jolla kaupankayntialgoritmi
toteutuisi parhaiten, ja kyseisen jirjestelmédn osallistujien mainitulla hinnalla mahdollisesti
toteuttama volyymi;

iii) liiketoimen hinta ja mainitulla hinnalla toteutettu volyymi;
iv) litketoimien osalta kaupankdyntijarjestelman tyyppi sekéd sovellettavat vapautukset ja lykkdamiset;
v) 1ija ii alakohdassa tarkoitettuja tietoja lukuun ottamatta kauppapaikan yksilollinen markkinatun-
nistekoodi ja muiden toimeksiantojen toteuttamispaikkojen osalta toteuttamispaikan tyypin
tunnistekoodi;
vi) kaikissa toimeksiantojen toteuttamispaikoissa kéytettiva standardoitu vilinetunniste;
vii) aikaleimatiedot seuraavista soveltuvin osin:
— liiketoimen toteuttaminen ja sen mahdollinen muuttaminen,
— parhaiden osto- ja myyntitarjousten kirjaaminen tarjouskirjaan,

— maininta hinnoista tai volyymeista huutokauppaan perustuvassa kaupankayntijarjestelmassa,

— ensimmdisessd, toisessa ja kolmannessa luetelmakohdassa lueteltujen tietojen julkistaminen
kauppapaikoissa,

— perusmarkkinatietojen levittiminen;
b) kaikkia seuraavia tietoja tietystd joukkovelkakirjasta tai OTC-johdannaisesta milld tahansa aikaleimalla:
i) liiketoimen hinta ja mainitulla hinnalla toteutettu méira tai koko;

ii) kauppapaikan yksilollinen markkinatunnistekoodi ja muiden toimeksiantojen toteuttamispaikkojen
osalta toteuttamispaikan tyypin tunnistekoodi;
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i) joukkovelkakirjojen osalta kaikissa toimeksiantojen toteuttamispaikoissa kiytettdva standardoitu
vilinetunniste;

iv) OTC-johdannaisten osalta 27 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetut yksiloivat
viitetiedot;

v) aikaleimatiedot seuraavista:
— liiketoimen toteuttaminen ja sen mahdollinen muuttaminen,
— liiketoimen julkistaminen kauppapaikoissa,
— perusmarkkinatietojen levittdminen;
vi) kaupankiyntijirjestelmin tyyppi seké sovellettavat vapautukset ja lykkddmiset;

36 ¢) ’saantelytiedoilla’ tietoja rahoitusvilineitd koskevia toimeksiantoja tdsméyttivien jdrjestelmien tilasta ja
tietoja yksittidisten rahoitusvilineiden kaupankiyntitilasta;”;

3) muutetaan 4 artikla seuraavasti:
a) korvataan 1 kohdan b alakohdan i alakohta seuraavasti:

"i) jotka toteutetaan volyymipainotetun osto- ja myyntihintojen vaihtelualueen rajoissa kyseistd jarjestelmad
yllapitdvin kauppapaikan tarjouskirjan tai markkinatakaajien hintatarjousten mukaisesti;”;

b) korvataan 6 kohdan ensimmiisen alakohdan a alakohta seuraavasti:

"a) kunkin rahoitusvilinelajin osalta kauppaa edeltdvien tietojen yksityiskohdat, se, milld vaihteluvililld osto- ja
myyntihinnat tai nimettyjen markkinatakaajien hintatarjoukset seka kyseisilld hinnoilla ilmeneva kaupankéiyn-
tihalukkuus julkistetaan 3 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ottaen huomioon 3 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu
tarvittava mitoittaminen kaupankdyntityypeittdin;”;

4) muutetaan 5 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:
"Volyymin yliraja”;
b) korvataan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Kauppapaikkojen on keskeytettdva 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun vapautuksen kaytto, kun
rahoitusvilineelld tdmdn vapautuksen puitteissa kdydyn kaupan prosenttiosuus unionissa ylittdd 7 prosenttia
kyseiselld rahoitusvilineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymista unionissa. Kauppapaikkojen on perustettava
kyseisen vapautuksen kiyton keskeyttimispdatoksensd tietoihin, jotka arvopaperimarkkinaviranomainen on
julkaissut tdmén artiklan 4 kohdan mukaisesti, ja niiden on tehtdvd timd pddtos kahden tyopdivin kuluessa
kyseisten tietojen julkaisemisesta ja tehtiva se kolmen kuukauden ajaksi.”;

¢) kumotaan 2 ja 3 kohta;
d) korvataan 4 kohta seuraavasti:

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee seitsemin tyopaivan kuluessa kunkin kalenterivuoden maalis-,
kesd-, syys- ja joulukuun paittymisestd kullakin rahoitusvilineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymin unionissa
edeltaviltd 12 kuukaudelta, kullakin rahoitusvilineelld 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun vapautuksen
puitteissa koko unionissa kdydyn kaupan prosenttiosuudet edeltdviltd 12 kuukaudelta sekd ndiden kullakin
rahoitusvilineelld kdydyn kaupan prosenttiosuuksien laskemisessa kaytettivit menetelmat.”;

e) kumotaan 5 ja 6 kohta;

f) korvataan 7, 8 ja 9 kohta seuraavasti:
7. Jotta voidaan luotettavasti seurata 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun vapautuksen puitteissa
kiytavad kauppaa ja madrittdd, onko 1 kohdassa tarkoitettu raja-arvo ylitetty, kauppapaikkojen yllapitdjilld on

oltava kdytossddn jarjestelmit ja menettelyt, joiden avulla voidaan tunnistaa kaikki kaupat, jotka on tehty timin
vapautuksen puitteissa kyseisessd kauppapaikassa.
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8.  Kausi, jolta arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kauppatiedot ja jonka osalta rahoitusvilineelld
vapautuksen puitteissa kdytivad kauppaa on seurattava, alkaa 29 piivind syyskuuta 2025.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sidntelystandardeiksi, joissa mddritetddn
menetelmd, liiketoimien tunnusmerkinndt mukaan lukien, jolla se kerdd, laskee ja julkistaa liiketoimia koskevat
tiedot 4 kohdan mukaisesti, jotta kullakin rahoitusvalineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymi sekd vapautuksen
puitteissa koko unionissa kiytdvin kaupan prosenttiosuudet saadaan mitattua tarkasti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmi teknisten sdédntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 pdivind maaliskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tdydentda tdtd asetusta hyviksymalld ensimmadisessi alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

10.  Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa 29 paivéin syyskuuta 2027 mennessd ja sen jilkeen vuosittain
komissiolle kertomuksen, jossa arvioidaan 1 kohdassa vahvistettua volyymin yldrajaan perustuvaa kynnysarvoa,
ottaen huomioon rahoitusvakauden, kansainviliset parhaat kidytinnot, unionin yritysten kilpailukyvyn,
markkinavaikutuksen merkittdvyyden ja hinnanmuodostuksen tehokkuuden.

Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla muutetaan titd asetusta
mukauttamalla timdn artiklan 1 kohdassa vahvistettua volyymin ylirajaan perustuvaa kynnysarvoa. Komissio
ottaa titd alakohtaa sovellettaessa huomioon timdn kohdan ensimmdisessi alakohdassa tarkoitetun arvopaperi-
markkinaviranomaisen kertomuksen, kansainvilisen kehityksen ja unionin tasolla tai kansainviliselld tasolla
sovitut standardit.”;

5) muutetaan 8 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

"Kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen, strukturoitujen
rahoitustuotteiden ja piistooikeuksien osalta”;

b) korvataan 1 ja 2 kohta seuraavasti:

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on keskitettyi rajahintatoi-
meksiantojen tarjouskirjaa tai mdirdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankayntijarjestelmaa
soveltaessaan julkistettava jdrjestelmissddn vallitsevat osto- ja myyntihinnat sekd kyseisilld hinnoilla ilmenevd
kaupankéyntihalukkuus joukkovelkakirjoille, strukturoiduille rahoitustuotteille ja padstooikeuksille. Naiden
markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava ndmd tiedot jatkuvasti yleison saataville
tavanomaisena kaupankdyntiaikana.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava kaupankdyntityypeittdin.”;
¢) kumotaan 3 ja 4 kohta;

(6) lisdtadn artiklat seuraavasti:

”8 a artikla

Kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset johdannaisten osalta

1.  Sddnneltyd markkinaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien on keskitettyd rajahintatoimeksiantojen
tarjouskirjaa tai mddrdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankdyntijirjestelmdd soveltaessaan
julkistettava jdrjestelmissddn vallitsevat osto- ja myyntihinnat sekd kyseisilli hinnoilla ilmenevd kaupankaynti-
halukkuus porssilistatuille johdannaisille. Ndiden markkinoiden ylldpitdjien on asetettava ndmd tiedot jatkuvasti
yleison saataville tavanomaisena kaupankayntiaikana.

2. Monenkeskistd kaupankdyntijarjestelmdd tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa yllapitavien markkinoiden
yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on keskitettya rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai mairdajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuvaa kaupankiyntijirjestelmid soveltaessaan julkistettava jirjestelmissddn vallitsevat osto- ja
myyntihinnat sekd kyseisilld hinnoilla ilmeneva kaupankéyntihalukkuus OTC-johdannaisille, jotka ovat euromaaraisia
tai Japanin jenin, Yhdysvaltain dollarin tai Yhdistyneen kuningaskunnan punnan mairdisii ja
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a) jotka kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisen méiritysvelvollisuuden piiriin, jotka maaritetddn
keskitetysti ja joilla korkojohdannaisten tapauksessa on sopimusperusteinen 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25 tai 30
vuoden erddntymisaika;

b) jotka ovat yhteen riskikohteeseen keskittyvid luottoriskinvaihtosopimuksia, joissa viitataan johonkin
maailmanlaajuiseen jirjestelmén kannalta merkittdvidn pankkiin ja jotka maaritetdan keskitetysti; tai

¢) jotka ovat luottoriskinvaihtosopimuksia, joissa viitataan maailmanlaajuisista jirjestelman kannalta merkittavistd
pankeista koostuvaan indeksiin ja jotka madritetddn keskitetysti.

Niiden markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava nimai tiedot jatkuvasti yleison saataville
tavanomaisena kaupankdyntiaikana.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava kaupankédyntityypeittdin.

4. Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joilla muutetaan tdmdn artiklan 2
kohdan ensimmiistd alakohtaa mainitussa alakohdassa sdddettyjen avoimuusvaatimusten piiriin kuuluvien OTC-
johdannaisten osalta markkinakehityksen perusteella.

8 b artikla

Kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset toimeksiantokokonaisuuksien osalta

1. Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on keskitettyi rajahintatoimek-
siantojen tarjouskirjaa tai médrdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankiyntijirjestelmii soveltaessaan
julkistettava jdrjestelmissddn vallitsevat osto- ja myyntihinnat sekd kyseisilli hinnoilla ilmenevd kaupankaynti-
halukkuus joukkovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista, padstooikeuksista tai johdannaisista koostuville

toimeksiantokokonaisuuksille. Ndiden markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava nama tiedot
jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankéyntiaikana.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava kaupankayntityypeittdin.”;
muutetaan 9 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

"Joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, pidstooikeuksia, johdannaisia ja toimeksiantokoko-
naisuuksia koskevat vapautukset”;

b) muutetaan 1 kohta seuraavasti:
i) korvataan johdantokappale seuraavasti:
"Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kauppapaikkaa yllapitavat markkinoiden yllapitjdt ja
sijoituspalveluyritykset velvollisuudesta julkistaa 8 artiklan 1 kohdassa, 8 a artiklan 1 ja 2 kohdassa sekd 8 b
artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot”;
ii) kumotaan b alakohta;

iii) korvataan c alakohta seuraavasti:

”c) OTC-johdannaisista, jotka eivit kuulu 28 artiklassa tarkoitetun kaupankayntivelvollisuuden piiriin ja joille
ei ole likvideja markkinoita, ja muista sellaisista rahoitusvilineistd, joille ei ole likvideja markkinoita;”;

iv) kumotaan e alakohdan iii alakohta;
¢) korvataan 2 a kohta seuraavasti:

"2a.  Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kukin toimeksiantokokonaisuuden yksittdinen osa 8 b
artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta velvollisuudesta.”;
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d) korvataan 3 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

"Toimivaltaiset viranomaiset voivat omasta aloitteestaan taikka muiden toimivaltaisten viranomaisten tai
arvopaperimarkkinaviranomaisen pyynnostéd peruuttaa 1 kohdan nojalla mydnnetyn vapautuksen, jos ne toteavat
vapautusta kaytettdvan alkuperdisestd kayttotarkoituksestaan poikkeavalla tavalla tai jos ne katsovat, ettd
vapautusta kdytetddn tdssa artiklassa sdddettyjen vaatimusten kiertdmiseen.”;

€) muutetaan 4 kohta seuraavasti:
i) korvataan ensimmdinen alakohta seuraavasti:

"Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa
kdydddn kauppaa jollakin joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, padstdoikeuden tai johdannaisen
lajilla, voi tilapdisesti keskeyttdda 8 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltamisen, jos kyseisen
rahoitusvilinelajin likviditeetti laskee alle erityisen kynnysarvon. Tdmd erityinen kynnysarvo médritetddn
kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten objektiivisten perusteiden pohjalta. Tieto tilapdisestd
keskeyttdmisestd on julkaistava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla, ja siitd on
ilmoitettava  arvopaperimarkkinaviranomaiselle. ~ Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee tiedon
tilapdisestd keskeyttamisestd verkkosivustollaan.”;

ii) korvataan kolmas alakohta seuraavasti:

"Ennen kuin 8 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltaminen keskeytetddn tai tilapaistd keskeyttamistd
jatketaan, asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
aikomuksestaan ja perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle viranomaiselle
mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai tilapiisen keskeyttdmisen jatkaminen sen
mielestéd perusteltua timan kohdan ensimmdisen ja toisen alakohdan mukaisesti.”;

f) muutetaan 5 kohta seuraavasti:
i) muutetaan ensimmdinen alakohta seuraavasti:
— korvataan b alakohta seuraavasti:

”b) kunkin rahoitusvilinelajin osalta se, milld vaihteluvalilld osto- ja myyntihinnat sekd kyseisilld hinnoilla
ilmenevid kaupankéyntihalukkuus julkistetaan 8 artiklan 1 kohdan, 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan sekd 8 b
artiklan 1 kohdan mukaisesti, ottaen huomioon 8 artiklan 2 kohdassa, 8 a artiklan 3 kohdassa ja 8 b
artiklan 2 kohdassa tarkoitettu tarvittava mitoittaminen kaupankayntityypeittiin;”;

— kumotaan d alakohta;
— lisdtdan alakohta seuraavasti:

"f) keskitettyjen rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjojen ja médrdajoin toistuvaan huutokauppaan
perustuvien kaupankdyntijirjestelmien ominaispiirteet;”;

ii) korvataan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimi teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 piivind maaliskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd asetusta hyviksymailld ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

8) korvataan 10 artikla seuraavasti:
”10 artikla

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

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava sellaisten
joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja paistdoikeuksien, joilla kiydddn kauppaa kauppapaikassa,
osalta toteutettujen liiketoimien hinta, volyymi ja ajankohta. Niitd vaatimuksia on sovellettava myos porssilistattujen
johdannaisten ja 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta toteutettuihin litketoimiin.
Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava yksityiskohtaiset
tiedot kaikista néisté liikketoimista niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.
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2. Kauppapaikkaa ylldpitavien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava kohtuullisin
kaupallisin ehdoin ja syrjimdttomasti timan artiklan 1 kohdan nojalla annettavien tietojen julkistamisjirjestelynsa
niiden sijoituspalveluyritysten saataville, joiden on 21 artiklan nojalla julkistettava yksityiskohtaiset tiedot joukkovel-
kakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, padstooikeuksia ja 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja OTC-johdannaisia
koskevista litketoimistaan.

3. Liiketoimikokonaisuutta koskevat tiedot on asetettava saataville kunkin osan osalta niin reaaliaikaisesti kuin on
teknisesti mahdollista, ottaen huomioon tarve kohdentaa hintoja tiettyihin rahoitusvalineisiin, ja niihin on sisillyttava
merkintd, jolla yksiloiddan, ettd osa kuuluu johonkin kokonaisuuteen.

Jos liiketoimikokonaisuuden johonkin osaan voidaan soveltaa tietojen julkistamisen lykkadmistd 11 tai 11 a artiklan
mukaisesti, tiedot kyseisestd osasta on asetettava saataville liiketoimea koskevan lykkdimisen soveltamiskauden
paatyttyd.”;

muutetaan 11 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

"Joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita tai piistooikeuksia koskevien tietojen julkistamisen
lykkadiminen”;

b) korvataan 1 kohta seuraavasti:

1.  Kauppapaikkaa yllipitdvit markkinoiden ylldpitdjit ja sijoituspalveluyritykset voivat lykitd sellaisten
joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden tai péddstooikeuksien, joilla kidydddn kauppaa
kauppapaikassa, osalta toteutettuja liiketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen, mukaan lukien hinta ja
volyymi, julkistamista timéan artiklan mukaisesti.

Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on annettava tietojen
julkistamisen lykkdimistd koskevat jirjestelyt selkedsti tiedoksi markkinaosapuolille ja yleisolle. Arvopaperimark-
kinaviranomainen seuraa naiden jérjestelyjen soveltamista ja antaa komissiolle kahden vuoden vilein kertomuksen
siitd, kuinka niitd sovelletaan kdytdnndssa.

1 a. Jarjestelyt joukkovelkakirjoja tai niiden lajeja koskevien tietojen julkistamisen lykkddmiseksi on
organisoitava kdyttden viittd luokkaa:

a) luokka 1: kooltaan keskisuuret liikketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinetti, jolle on likvidit markkinat;

b) luokka 2: kooltaan keskisuuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle ei ole likvideja markkinoita;
¢) luokka 3: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle on likvidit markkinat;

d) luokka 4: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle ei ole likvideja markkinoita;

e) luokka 5: kooltaan erittdin suuret liiketoimet.

Kun lykkddmisen soveltamiskausi pdittyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot yksittiisistd liiketoimista on
julkistettava.

1b. Jarjestelyt sellaisia strukturoituja rahoitustuotteita tai padstooikeuksia taikka niiden lajeja, joilla kidydadin
kauppaa kauppapaikassa, koskevien tietojen julkistamisen lykkdamiseksi on organisoitava 4 kohdan g alakohdassa
tarkoitettujen teknisten sddntelystandardien nojalla.

Kun lykkddmisen soveltamiskausi paittyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot yksittéisisti liiketoimista on julkistettava.”;
¢) korvataan 2, 3 ja 4 kohta seuraavasti:

2. Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa
kdydain kauppaa jollakin joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen tai pddstooikeuden lajilla, voi
tilapdisesti keskeyttdd 10 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltamisen, jos kyseisen rahoitusvilinelajin
likviditeetti laskee alle 9 artiklan 5 kohdan a alakohdassa tarkoitetulla menetelmalld madritetyn kynnysarvon.
Tdma kynnysarvo vahvistetaan kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten objektiivisten perusteiden
pohjalta.
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Tieto tilapdisestd keskeyttdmisestd on julkaistava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla, ja
siitd on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee tiedon
tilapaisestd keskeyttdmisestd verkkosivustollaan.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi hititilanteessa, kuten silloin, kun jonkin sellaisen joukkovelkakirjan,
strukturoidun rahoitustuotteen tai padstéoikeuden lajin likviditeettiin, jolla kdydddn kauppaa unionissa, kohdistuu
merkittavd haitallinen vaikutus, jatkaa 4 kohdan f ja g alakohdan nojalla hyviksyttyjen teknisten sddntelys-
tandardien mukaisesti vahvistettuja lykkddmisten enimmdiskestoja. Ennen pddtoksen tekemistd tallaisesta
jatkamisesta arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee mité tahansa toimivaltaista viranomaista, joka vastaa yhden
tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa kdyddin kauppaa mainitulla joukkovelkakirjan,
strukturoidun rahoitustuotteen tai padstooikeuden lajilla. Tieto tallaisesta jatkamisesta on julkaistava arvopaperi-
markkinaviranomaisen verkkosivustolla.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettu tilapdinen keskeyttiminen tai kolmannessa alakohdassa tarkoitettu
jatkaminen on ensivaiheessa voimassa enintddn kolme kuukautta paivistd, jona tieto tilapdisestd keskeyttimisestd
julkaistaan asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla tai tieto jatkamisesta julkaistaan
arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla. Tilapiistd keskeyttimistd tai jatkamista voidaan jatkaa
enintddn kolme kuukautta kerrallaan, jos sille on edelleen olemassa perusteet.

Ennen kuin ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltaminen keskeytetddn tai tilapdistd
keskeyttamistd jatketaan, asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinavirano-
maiselle aikomuksestaan ja perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle
viranomaiselle mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai tilapdisen keskeyttimisen
jatkaminen sen mielestd perusteltua ensimmadisen ja neljannen alakohdan mukaisesti.

3. Edelli 1 kohdassa tarkoitetun tietojen julkistamisen lykkddmisen lisiksi jdsenvaltion toimivaltainen
viranomainen voi mainitun jisenvaltion lifkkeeseen laskemien valtion velkainstrumenttien tai niiden lajien osalta
antaa luvan

a) jattad julkistamatta yksittdisen liiketoimen volyymi jatkettuna soveltamiskautena, joka saa olla enintddn kuusi
kuukautta; tai

b) julkistaa useista litketoimista koostetut yksityiskohtaiset tiedot jatkettuna soveltamiskautena, joka saa olla
enintddn kuusi kuukautta.

Kun on kyse muita kuin jdsenvaltion liikkeeseen laskemia valtion velkainstrumentteja koskevista liiketoimista,
arvopaperimarkkinaviranomainen tekee ensimmdisen alakohdan mukaiset paatokset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan luettelon lykkddmisistd, joihin on annettu lupa
ensimmdisen ja toisen alakohdan nojalla. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa ensimmdiisen ja toisen
alakohdan nojalla tehtyjen pdatosten soveltamista ja antaa komissiolle kahden vuoden vilein kertomuksen siité,
kuinka niitd sovelletaan kdytinnossa.

Kun lykkddmisen soveltamiskausi padttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot yksittdisistd liiketoimista on julkistettava.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustettua sidosryhmien asiantunti-
jaryhmédd kuultuaan luonnokset teknisiksi —sddntelystandardeiksi, joissa mdaritetddn tdssd artiklassa
ja 27 g artiklassa sdddetyn tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:

a) kunkin timédn artiklan 1 kohdassa tarkoitetun rahoitusvilinelajin osalta liiketoimien yksityiskohdat, jotka
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on julkistettava, mukaan lukien 10 artiklan 1 kohdan
ja 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti julkistettujen erityyppisten liiketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan
pddasiassa rahoitusvilineiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja muiden seikkojen perusteella maardytyviin
tunnisteisiin;

b) maidrdaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista my0s tapauksissa, joissa kaupat toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankayntiaikana;

¢) mille sellaisille strukturoiduille rahoitustuotteille tai paastooikeuksille, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa,
tai niiden lajeille, on likvidit markkinat;
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d) se, mitd pidetddn joukkovelkakirjojen tai niiden lajien osalta likvideind ja epalikvideind markkinoina, ilmaistuna
ndiden joukkovelkakirjojen liikkkeeseenlaskun koon mukaan méaritettyind kynnysarvoina;

e) likvidin tai epilikvidin joukkovelkakirjan tai sen lajin osalta se, mitd pidetddn tdmdan artiklan 1 a kohdassa
tarkoitettuna kooltaan keskisuurena, suurena ja erittdin suurena liiketoimena, mdirillisen ja laadullisen
analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdan perusteet ja
soveltuvin osin muut asiaan liittyvit perusteet;

f) joukkovelkakirjojen tai niiden lajien osalta kuhunkin 1 a kohdassa esitetyistd viidestd luokasta sovellettavat
hinnan ja volyymin lykkddmiset, joissa sovelletaan seuraavia enimmdiskestoja:

i) luokkaan 1 kuuluvat liikketoimet: hintaa ja volyymia lykétddn enintddn 15 minuuttia;

ii) luokkaan 2 kuuluvat liiketoimet: hintaa ja volyymia lykdtddn enintddn kaupankdyntipaivin paittymiseen
saakka;

i) luokkaan 3 kuuluvat liiketoimet: hintaa lykdtddn enintddn liiketoimen toteuttamispéivin jilkeisen
ensimmdisen kaupankdyntipdivin pddttymiseen saakka ja volyymia enintddn yhden viikon liiketoimen
toteuttamispdivastd;

iv) luokkaan 4 kuuluvat liiketoimet: hintaa lykdtddn enintddn litketoimen toteuttamispaivin jalkeisen toisen
kaupankdyntipdivin pddttymiseen saakka ja volyymia enintddn kaksi viikkoa liiketoimen toteuttamis-
pdivasta;

v) luokkaan 5 kuuluvat lifketoimet: hintaa ja volyymia lykdtddn enintddn nelja viikkoa liiketoimen
toteuttamispdivastd;

g) jarjestelyt strukturoituja rahoitustuotteita tai paastdoikeuksia taikka niiden lajeja koskevien tietojen
julkistamisen lykkdamiseksi mddréllisen ja laadullisen analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan
1 kohdan 17 alakohdan a alakohdan perusteet ja soveltuvin osin muut asiaan liittyvit perusteet;

h) valtion velkainstrumenttien tai niiden lajien osalta perusteet, joita sovelletaan mddritettdessd niiden téllaisia
instrumentteja koskevien liiketoimien koko tai tyyppi, joiden osalta voidaan tehdi pdatoksid 3 kohdan nojalla.

Arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa ajan tasalle kunkin 1 a kohdassa esitetyn luokan osalta sddnnollisesti
tdiman kohdan ensimmadisen alakohdan f alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnokset, jotta
sovellettava lykkddmisen kesto voidaan mitoittaa uudelleen tapauksen mukaan sen lyhentimiseksi asteittain.
Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee viimeistadn vuoden kuluttua siitd, kun lykkddmisten lyhennettyji kestoja
on alettu soveltaa, médrillisen ja laadullisen analyysin, jossa arvioidaan lyhentdmisen vaikutuksia. Arvopaperi-
markkinaviranomainen kayttdd tdhin tarkoitukseen konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan levittimid
avoimuusvaatimusten mukaisia kaupan jalkeisid tietoja, jos niitd on saatavilla. Jos ilmenee rahoitusvilineisiin
kohdistuvia haitallisia vaikutuksia, arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa timdn kohdan ensimmaiisen
alakohdan f alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnokset ajan tasalle, jotta lykkdimisen kesto
voidaan nostaa takaisin aiemmalle tasolle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sadntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn 29 paivind joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta tdydentid titd asetusta hyviksymalld ensimmaisessi ja toisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

10) lisdtddn artikla seuraavasti:

11 a artikla

Johdannaisia koskevien tietojen julkistamisen lykkdiminen

1.

Kauppapaikkaa ylldpitavit markkinoiden yllapitdjat ja sijoituspalveluyritykset voivat lykdtd porssilistattujen

johdannaisten ja 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta toteutettuja litketoimia koskevien
yksityiskohtaisten tietojen, mukaan lukien hinta ja volyymi, julkistamista tdiman artiklan mukaisesti.
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Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on annettava tietojen julkistamisen
lykkadmistd koskevat jarjestelyt selkedsti tiedoksi markkinaosapuolille ja yleisolle. Arvopaperimarkkinaviranomainen
seuraa ndiden jérjestelyjen soveltamista ja antaa komissiolle kahden vuoden vilein kertomuksen siitd, kuinka niitd
sovelletaan kdytannossa.

Jarjestelyt porssilistattuja johdannaisia tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja OTC-johdannaisia taikka niiden lajeja
koskevien tietojen julkistamisen lykkdamiseksi on organisoitava kdyttden viittd luokkaa:

a) luokka 1: kooltaan keskisuuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle on likvidit markkinat;

b) luokka 2: kooltaan keskisuuret likketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle ei ole likvideja markkinoita;
¢) luokka 3: kooltaan suuret likketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle on likvidit markkinat;

d) luokka 4: kooltaan suuret likketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle ei ole likvideja markkinoita;

e) luokka 5: kooltaan erittdin suuret liiketoimet.

Kun lykkdamisen soveltamiskausi pdttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot yksittaisista liiketoimista on julkistettava.

2. Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa
kdydain kauppaa jollakin porssilistatun johdannaisen tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetun OTC-johdannaisen lajilla,
voi tilapaisesti keskeyttdd 10 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltamisen, jos kyseisen rahoitusvilinelajin
likviditeetti laskee alle 9 artiklan 5 kohdan a alakohdassa tarkoitetulla menetelmalld mairitetyn kynnysarvon. Tama
kynnysarvo vahvistetaan kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten objektiivisten perusteiden pohjalta.

Tieto tilapéisestd keskeyttdmisestd on julkaistava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla, ja siitd
on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee tiedon tilapaisestd
keskeyttimisestd verkkosivustollaan.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi hatitilanteessa, kuten silloin, kun jonkin sellaisen porssilistatun johdannaisen
tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetun OTC-johdannaisen lajin likviditeettiin, jolla kdyddin kauppaa unionissa,
kohdistuu merkittdvd haitallinen vaikutus, jatkaa tdmin artiklan 3 kohdan e alakohdan nojalla hyviksyttyjen
teknisten sddntelystandardien mukaisesti vahvistettuja lykkddmisten enimmadiskestoja. Ennen pditoksen tekemistd
tallaisesta jatkamisesta arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee mité tahansa toimivaltaista viranomaista, joka vastaa
yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa kdyddin kauppaa mainitulla porssilistatun
johdannaisen tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetun OTC-johdannaisen lajilla. Tieto tillaisesta jatkamisesta on
julkaistava arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

Ensimmdisessi alakohdassa tarkoitettu tilapdinen keskeyttiminen tai kolmannessa alakohdassa tarkoitettu jatkaminen
on ensivaiheessa voimassa enintddn kolme kuukautta péivistd, jona tieto tilapiisestd keskeyttdmisestd julkaistaan
asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla tai tieto jatkamisesta julkaistaan arvopaperimarkkinavi-
ranomaisen verkkosivustolla. Tilapdistd keskeyttimistd tai jatkamista voidaan jatkaa enintdin kolme kuukautta
kerrallaan, jos sille on edelleen olemassa perusteet.

Ennen kuin ensimmdisessid alakohdassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltaminen keskeytetddn tai tilapaistd
keskeyttdmistd jatketaan, asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinavirano-
maiselle aikomuksestaan ja perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle viranomaiselle
mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai tilapdisen keskeyttimisen jatkaminen sen
mielestd perusteltua ensimmadisen ja neljannen alakohdan mukaisesti.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustettua sidosryhmien asiantunti-
jaryhmid kuultuaan luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mairitetddn tdssd artiklassa ja 27 g artiklassa
sdddetyn tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:
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11)

12)

a) kunkin tdmén artiklan 1 kohdassa tarkoitetun johdannaislajin osalta liiketoimien yksityiskohdat, jotka sijoituspal-
veluyritysten ja markkinoiden yllapitdjien on julkistettava, mukaan lukien 10 artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan 1
kohdan mukaisesti julkistettujen erityyppisten liiketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan paiasiassa johdannaisten
arvostamiseen liittyvien seikkojen ja muiden seikkojen perusteella mdaraytyviin tunnisteisiin;

b) mdiiraaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista
myos tapauksissa, joissa kaupat toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankayntiaikana;

¢) mille johdannaisille tai niiden lajeille on likvidit markkinat;

d) likvidin tai epilikvidin johdannaisen tai sen lajin osalta se, mitd pidetddn tdmdn artiklan 1 kohdan kolmannessa
alakohdassa tarkoitettuna kooltaan keskisuurena, suurena ja erittdin suurena liiketoimena, madirillisen ja
laadullisen analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdan perusteet ja
soveltuvin osin muut asiaan liittyvit perusteet;

e¢) kuhunkin tdmin artiklan 1 kohdan kolmannessa alakohdassa esitetyistd viidestd luokasta sovellettavat hinnan ja
volyymin lykkddmiset médrallisen ja laadullisen analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan
17 alakohdan a alakohdan perusteet, litkketoimen koon ja soveltuvin osin muut asiaan liittyvit perusteet.

Arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa kunkin tdmin artiklan 1 kohdan kolmannessa alakohdassa esitetyn luokan
osalta sddnnollisesti ajan tasalle timin kohdan ensimmdisen alakohdan e alakohdassa tarkoitetut teknisten sdantelys-
tandardien luonnokset, jotta sovellettava lykkddmisen kesto voidaan mitoittaa uudelleen tapauksen mukaan sen
lyhentdmiseksi asteittain. Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee viimeistddn vuoden kuluttua siitd, kun
lykkddmisten lyhennettyja kestoja on alettu soveltaa, mairillisen ja laadullisen analyysin, jossa arvioidaan
lyhentdmisen vaikutuksia. Arvopaperimarkkinaviranomainen kayttdd tdhdn tarkoitukseen konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan levittimid avoimuusvaatimusten mukaisia kaupan jilkeisid tietoja, jos niitd on saatavilla. Jos
ilmenee rahoitusvilineisiin kohdistuvia haitallisia vaikutuksia, arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa timin
kohdan ensimmiisen alakohdan e alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnokset ajan tasalle, jotta
lykkdamisen kesto voidaan nostaa takaisin aiemmalle tasolle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten siddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistdin 29 pdivina syyskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tiydentdd titd asetusta hyviaksymalld ensimmdisessi ja toisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee uudelleen ensimmaisessi ja toisessa alakohdassa tarkoitettuja teknisid
sadntelystandardeja yhdessd 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhméin kanssa ja
muuttaa niitd, jotta timidn kohdan ensimmdisen alakohdan e alakohdan ja toisen alakohdan mukaiset merkittavat
muutokset voidaan ottaa huomioon hinnan ja volyymin lykkddmisten mitoittamisessa.”;

korvataan 12 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava 3, 4 ja 6-11 a
artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot yleison saataville siten, ettd avoimuusvaatimusten mukaiset kauppaa edeltavat
ja kaupan jalkeiset tiedot asetetaan saataville erillddn toisistaan.”;

korvataan 13 artikla seuraavasti:

”13 artikla

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

1. Kauppapaikkaa yllapitivien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen julkistamisjar-
jestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen sisdisten toteuttajien on asetettava 3, 4, 6-11 a, 14,
20, 21, 27 gja 27 h artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot yleison saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin, mukaan
lukien tasapuoliset ja reilut sopimusehdot.
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Niiden markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen, konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen sisdisten toteuttajien on varmistettava ndiden tietojen syrjimiton saatavuus.
Niiden markkinoiden yllapitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen, konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen sisdisten toteuttajien tietopolitiikat on asetettava yleison saataville maksutta
helposti saatavalla ja ymmarrettavalla tavalla.

2. Kauppapaikkaa yllipitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen julkistamisjar-
jestelyjen ja kauppojen sisdisten toteuttajien on asetettava 1 kohdassa tarkoitetut tiedot yleison saataville maksutta 15
minuutin - kuluttua julkistamisesta koneellisesti luettavassa ja kaikkien kdyttdjien, myds yksityissijoittajien,
kiytettdvissd olevassa muodossa.

3. Kohtuulliset kaupalliset ehdot sisdltdvit maksujen tason ja muut sopimusehdot. Maksujen taso madritetddn 1
kohdassa tarkoitettujen tietojen tuottamis- ja levittimiskustannusten ja kohtuullisen marginaalin mukaan.

4. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen julkistamisjir-
jestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen sisdisten toteuttajien on pyynnostd annettava
toimivaltaiselle viranomaiselleen tietoja 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen todellisista tuottamis- ja levittimiskustan-
nuksista, mukaan lukien kohtuullinen marginaali.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa méiritetddn
a) se, mitd pidetddn 1 kohdan ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettuina tasapuolisina ja reiluina sopimusehtoina;
b) se, mité pidetddn 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettuna tietojen syrjimattdmana saatavuutena;

¢) 1 kohdan toisen alakohdan nojalla yleison saataville asetettavien tietopolitiikkojen yhdenmukainen sisdltd, muoto
ja terminologia;

d) 1 kohdan nojalla yleison saataville asetettavien tietojen saatavuus seki tietojen sisilto ja muoto;
) 3 kohdassa tarkoitettuun kustannusten ja kohtuullisen marginaalin laskentaan sisillytettdvit seikat;

f) toimivaltaisille viranomaisille 4 kohdan nojalla annettavien tietojen yhdenmukainen sisilto, muoto ja terminologia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa ja arvioi kahden vuoden vilein tietojen kustannuksissa tapahtunutta
kehitysta ja saattaa tarvittaessa ajan tasalle ndma teknisten sddntelystandardien luonnokset arviointinsa perusteella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn 29 paivind joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta tiydentdd titd asetusta hyviaksymalld ensimmdisessi ja toisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

13) muutetaan 14 artikla seuraavasti:
a) korvataan 2 ja 3 kohta seuraavasti:

”2.  Tatd artiklaa sekd 15, 16 ja 17 artiklaa sovelletaan kauppojen sisdisiin toteuttajiin, kun niiden litketoimet
ovat enintddn timdn artiklan 7 kohdan b alakohdan nojalla hyvaksytyissd teknisissd sddntelystandardeissa
mddritetyn kynnysarvon suuruiset.

3. Kauppojen sisiisten toteuttajien hintatarjouksen vihimmaiskoko méiritetddn 7 kohdan c alakohdan nojalla
hyviksytyissd teknisissd sddntelystandardeissa. Kunkin sellaista osaketta, talletustodistusta, porssilistattua rahastoa,
todistusta tai muuta samankaltaista rahoitusvilinettd, jolla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, koskevan
hintatarjouksen on sisillettdva sitova osto- ja myyntihinta tietylle koolle, joka voi olla enintddn 2 kohdassa
tarkoitetun kynnysarvon suuruinen. Hinnan on heijastettava kyseisen osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun
rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen rahoitusvilineen vallitsevia markkinaolosuhteita.”;
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b) korvataan 7 kohta seuraavasti:

7. Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden
samankaltaisten rahoitusvilineiden tehokas hinnanmuodostus ja annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat
mahdollisuudet toteuttaa kaupat asiakkaan kannalta edullisimmalla tavalla, arvopaperimarkkinaviranomainen
laatii luonnokset teknisiksi tdytintdonpanostandardeiksi, joissa médaritetdin

a) 1 kohdassa tarkoitettujen sitovien hintatarjousten julkistamisjarjestelyt;

b) 2 kohdassa tarkoitetun kynnysarvon mddrittiminen, ottaen huomioon kansainviliset parhaat kaytinnot,
unionin yritysten kilpailukyvyn, markkinavaikutuksen merkittdvyyden ja hinnanmuodostuksen tehokkuuden,
siten, ettei kynnysarvo saa olla kaksinkertaista tavanomaista markkinakokoa pienempi;

c¢) 3 kohdassa tarkoitetun hintatarjouksen vihimmaiskoon mairittiminen siten, ettei se saa ylittdd 90:td prosenttia
2 kohdassa tarkoitetusta kynnysarvosta eikd olla tavanomaista markkinakokoa pienempi;

d) sen midrittiminen, heijastavatko hinnat vallitsevia markkinaolosuhteita 3 kohdassa tarkoitetulla tavalla; ja
e) 4 kohdassa tarkoitettu tavanomainen markkinakoko.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 paivand maaliskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tdydentd tdtd asetusta hyviksymalld ensimmaisessi alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

14) muutetaan 15 artikla seuraavasti:

a

) korvataan 1 kohdan kolmas alakohta seuraavasti:

"Kauppojen sisdisten toteuttajien on otettava kdytt6on ja pantava tdytintdon avoimet ja syrjimittomait siannot ja
objektiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta toteuttamista varten. Niilld on oltava jdrjestelyt, joilla varmistetaan
jarjestelmdn moitteeton tekninen toimivuus, mukaan lukien tehokkaat varajirjestelmdt varsinaisen jirjestelmin
toimintahdiri6ihin liittyviin riskeihin puuttumiseksi.”;

b) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa
madritetddn 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetun ilmoituksen sisdlto ja muoto.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 pdivind maaliskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintoonpanostandardit
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.”;

15) korvataan 16 artikla seuraavasti:

»

16 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten velvollisuudet

Toimivaltaisten viranomaisten on tarkistettava, ettd kauppojen sisiiset toteuttajat noudattavat 15 artiklan 1 kohdassa
sdddettyjd edellytyksid toimeksiantojen toteuttamisesta ja 15 artiklan 2 kohdassa sdddettyjd edellytyksid paremmasta
hinnasta.”;

16) korvataan 17 a artikla seuraavasti:

”

17 a artikla

Hinnanmuutosvilit

1.

Kauppojen sisdisten toteuttajien hintatarjousten, tarjousten korottamisen ja toteutushinnan on noudatettava

direktiivin 2014/65/EU 49 artiklan mukaisesti vahvistettuja hinnanmuutosvaleja.
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2. Tdmdn asetuksen 15 artiklan 2 kohdassa ja direktiivin 2014/65/EU 49 artiklassa saddetyt vaatimukset eivit saa
estdd kauppojen sisdisid toteuttajia tdsmayttimastd toimeksiantoja vallitsevien osto- ja myyntihintojen keskipisteessd.”;

17) kumotaan 18 ja 19 artikla;
18) muutetaan 20 artikla seuraavasti:
a) lisitddn kohta seuraavasti:
"la.  Kukin yksittdinen liiketoimi on julkistettava kerran yhden hyviksytyn julkistamisjirjestelyn vilitykselld.”;
b) kumotaan 3 kohdan ensimmadisen alakohdan c alakohta;
19) muutetaan 21 artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

"Sijoituspalveluyritysten kaupan jilkeen antamat tiedot joukkovelkakirjoista, strukturoiduista
rahoitustuotteista, paistooikeuksista ja johdannaisista”;

b) korvataan 1 kohta seuraavasti:
"1.  Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun liiketoimia joukkovelka-
kirjoilla, strukturoiduilla rahoitustuotteilla ja paastooikeuksilla, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa, tai 8 a
artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilla OTC-johdannaisilla, on julkistettava kyseisten liiketoimien volyymi ja hinta sekd
ajankohta, jona ne toteutettiin. Kyseiset tiedot on julkistettava hyvaksytyn julkistamisjirjestelyn valitykselld.”;

¢) korvataan 3 ja 4 kohta seuraavasti:
3. Edelld olevan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen ja julkistamisen mdairdaikojen on oltava 10
artiklassa sdddettyjen vaatimusten, myos 11 artiklan 4 kohdan a ja b alakohdan sekd 11 a artiklan 3 kohdan a ja
b alakohdan mukaisesti hyviksyttyjen teknisten sddntelystandardien, mukaiset.
4. Sijoituspalveluyritykset voivat sellaisten joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja
paastooikeuksien osalta, joilla kdydadn kauppaa kauppapaikassa, lykitd hinnan tai volyymin julkistamista samoin

edellytyksin kuin 11 artiklassa sdddetdin.

4 a.  Sijoituspalveluyritykset voivat 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta lykatd
hinnan tai volyymin julkistamista samoin edellytyksin kuin 11 a artiklassa sdddetddn.”;

d) muutetaan 5 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:
i) korvataan johdantokappale seuraavasti:

"Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa maddritetddn
27 g artiklassa sdddetyn tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:”;

ii) kumotaan c alakohta;

20) lisdtddn artikla seuraavasti:

21 a artikla

Nimetyt julkistamisyhteisot

1. Toimivaltaisten viranomaisten on myonnettivé sijoituspalveluyrityksille nimetyn julkistamisyhteison asema
tiettyjen rahoitusvilinelajien osalta niiden sijoituspalveluyritysten pyynnostd. Toimivaltaisen viranomaisen on
ilmoitettava tillaisista pyynnoistd arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

2. Jos vain toinen liiketoimen osapuoli on tdimén artiklan 1 kohdan mukainen nimetty julkistamisyhteiso, kyseinen
osapuoli vastaa liiketoimien julkistamisesta hyviksytyn julkistamisjirjestelyn valitykselld 20 artiklan 1 kohdan tai
21 artiklan 1 kohdan mukaisesti.
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21)

22)

3. Jos kumpikaan liiketoimen osapuolista ei ole tai kumpikin litketoimen osapuolista on tdmén artiklan 1 kohdan
mukainen nimetty julkistamisyhteiso, vain se yhteisd, joka myy kyseisen rahoitusvilineen, vastaa liiketoimen
julkistamisesta hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn vilitykselld 20 artiklan 1 kohdan tai 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen perustaa 29 piivddn syyskuuta 2024 mennessd kaikista nimetyistd
julkistamisyhteisOistd rekisterin, jossa médritetdan niiden henkildllisyys ja ne rahoitusvilinelajit, joiden osalta ne ovat
nimettyjd julkistamisyhteis6ji, ja saattaa sen sddnnollisesti ajan tasalle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee
timin rekisterin verkkosivustollaan.”;

korvataan 22 artiklan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

”Jotta voidaan suorittaa laskelmat, joilla maaritetddn rahoitusvilineisiin sovellettavat 3-11 a, 14-21 ja 32 artiklassa
tarkoitetut kauppaa edeltivit ja kaupan jilkeiset avoimuusvaatimukset sekd kaupankayntivelvollisuudet, ja laatia
kertomuksia komissiolle 4 artiklan 4 kohdan, 7 artiklan 1 kohdan, 9 artiklan 2 kohdan, 11 artiklan 3 kohdan
ja 11 a artiklan 1 kohdan mukaisesti, arvopaperimarkkinaviranomainen ja toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia
tietoja”;

lisitddn artiklat seuraavasti:

22 a artikla

Tietojen siirto konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle

1. Kauppapaikkojen ja hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen, jiljempidnd ’tictojen toimittajat, on sellaisten
osakkeiden, porssilistattujen rahastojen ja joukkovelkakirjojen, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, sekd 8 a
artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta siirrettivd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan
tietokeskukselle niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista sddntelytiedot sekd tiedot, jotka vaaditaan
3 artiklan 1 kohdan nojalla, 4 artiklan soveltamista rajoittamatta, seké 6 artiklan 1 kohdan, 10 artiklan 1 kohdan seki
20 ja 21 artiklan nojalla ja, kun teknisid sddntelystandardeja hyviksytddn 22 b artiklan 3 kohdan d alakohdan nojalla,
niissd madritettyjen vaatimusten mukaisesti. Ndmi tiedot on siirrettdvd yhdenmukaistetussa muodossa, laadukasta
tiedonsiirtoprotokollaa kdyttien.

2. Pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitdva sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllipitdjd, jonka osakkeiden
vuotuinen kaupankdyntivolyymi on enintddn yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankiyntivolyymista
unionissa, ei ole velvollinen siirtimain tietojaan konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle, jos

a) kyseinen sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllipitdja ei ole osa ryhmad, johon kuuluu jokin sijoituspalve-
luyritys tai markkinoiden ylldpitijd, jonka osakkeiden vuotuinen kaupankéyntivolyymi on yli prosentti osakkeiden
vuotuisesta kaupankayntivolyymista unionissa, tai johon kuuluvilla on ldheiset sidokset téllaiseen sijoituspalveluy-
ritykseen tai markkinoiden yllapitdjaan; tai

b) kyseisen sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan yllapitdiman sddnnellyn markkinan tai pk-yritysten
kasvumarkkinan osuus sellaisten osakkeiden vuotuisesta kaupankiyntivolyymista, jotka otettiin ensimmdisen
kerran kaupankdynnin kohteeksi kyseiselld sadnnellylld markkinalla tai pk-yritysten kasvumarkkinalla, on yli
85 prosenttia.

3. Sen estimittd, mitd 2 kohdassa sdddetddn, pk-yritysten kasvumarkkinaa yllapitava sijoituspalveluyritys tai
markkinoiden ylldpitdjd, joka tdyttdid mainitussa kohdassa sdddetyt edellytykset, voi pdittdd siirtdd tietoja
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle 1 kohdan mukaisesti edellyttden, ettd se ilmoittaa asiasta arvopaperimarkki-
naviranomaiselle ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle. Téllaisen sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden
yllapitdjan on alettava siirtd tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle 30 tyopdivin kuluessa arvopaperimark-
kinaviranomaiselle tehdysti ilmoituksesta.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan ja pitdd ajan tasalla luettelon niistd pk-yritysten
kasvumarkkinaa ylldpitavistd sijoituspalveluyrityksistd ja markkinoiden ylldpitdjistd, jotka tdyttdvit 2 kohdassa
saddetyt edellytykset, ja ilmoittaa, mitké niistd ovat paittineet soveltaa 3 kohtaa.

5. Kukin konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja valitsee niiden tiedonsiirtoprotokollien tyyppien joukosta, joita
tietojen toimittajat tarjoavat muille kéyttdjille, tiedonsiirtoprotokollan, jota on kiytettdvd 1 kohdassa tarkoitettujen
tietojen suorassa siirrossa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tietokeskukselle.

6.  Tietojen toimittajat eivit saa mitddn korvausta timdin artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen siirtimisestd tai
timan artiklan 5 kohdassa tarkoitetusta tiedonsiirtoprotokollasta 27 h artiklan 5, 6 ja 7 kohdan nojalla saatuja tuloja
lukuun ottamatta.
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7. Tietojen toimittajien on soveltuvin osin sovellettava 7, 11 ja 11 a artiklassa, 20 artiklan 2 kohdassa ja 21 artiklan
4 kohdassa sdddettyji lykkaamisid konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle siirrettdviin tietoihin.

8.  Jos konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja pitdd tietojen laatua riittimattomand, sen on ilmoitettava asiasta
tietojen toimittajan toimivaltaiselle viranomaiselle. Toimivaltaisen viranomaisen on toteutettava tarvittavat
toimenpiteet timdan asetuksen 38 g artiklan ja direktiivin 2014/65/EU 69 ja 70 artiklan mukaisesti.

22 b artikla

Tietojen laatu

1.  Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle 22 a artiklan 1 kohdan nojalla siirrettdvien tietojen ja konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan 27 h artiklan 1 kohdan d alakohdan nojalla levittimien tietojen on oltava 4 artiklan 6 kohdan
a alakohdan, 7 artiklan 2 kohdan a alakohdan, 11 artiklan 4 kohdan a alakohdan ja 11 a artiklan 3 kohdan a
alakohdan nojalla hyviksyttyjen teknisten sddntelystandardien mukaiset, jollei tdmin artiklan 3 kohdan b ja d
alakohdan nojalla hyviksytyissi teknisissd sddntelystandardeissa toisin sdddetd.

2. Komissio perustaa 29 pdivdin kesikuuta 2024 mennessi sidosryhmien asiantuntijaryhmén, joka antaa tietojen
laatua ja asiasisdltod sekd 22 a artiklan 1 kohdassa tarkoitetun tiedonsiirtoprotokollan laatua koskevaa neuvontaa.
Sidosryhmien asiantuntijaryhmd ja arvopaperimarkkinaviranomainen tekevit tiivistd yhteistyotd keskendin.
Sidosryhmien asiantuntijaryhmién on julkistettava neuvonsa.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmd koostuu jdsenistd, joilla on riittdvin laaja asiantuntemus, osaaminen, tietimys ja
kokemus asianmukaisen neuvonnan antamiseksi.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmén jisenet valitaan avoimen ja ldpindkyvin valintamenettelyn perusteella. Komissio
varmistaa sidosryhmien asiantuntijaryhmén jdsenid valitessaan, ettd he heijastavat markkinaosapuolten
monimuotoisuutta unionissa.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmi valitsee jdsentensd keskuudesta puheenjohtajan, jonka toimikausi on kaksi vuotta.
Euroopan parlamentti voi kutsua sidosryhmien asiantuntijaryhmén puheenjohtajan antamaan lausunnon Euroopan
parlamentille ja vastaamaan pyydettiessi sen jasenten esittdmiin kysymyksiin.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joilla madritetddn
tiedonsiirtoprotokollan laatu, toimenpiteet, joilla puututaan kauppoja koskeviin virheellisiin ilmoituksiin, ja tietojen
laatua koskevat valvontastandardit, mukaan lukien tietojen toimittajien ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan
vilistd yhteistyotd koskevat jdrjestelyt, sekd tarvittaessa konsolidoitujen kauppatietojen yllapitoon liittyvien tietojen
laatu ja asiasisalto.

Naissa teknisten sddntelystandardien luonnoksissa on méiritettava erityisesti kaikki seuraavat:
a) 22 aartiklan 1 kohdassa tarkoitettujen tiedonsiirtoprotokollien laatua koskevat vahimmaisvaatimukset;

b) konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan levittimien perusmarkkinatietojen esitystapa toimialan vallitsevien
standardien ja kdytintojen mukaisesti;

¢) se, mitd pidetdin tietojen siirtdimisend niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista;

d) tarvittaessa ne tiedot, jotka on tarpeen siirtdd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle, jotta se on
toimintakykyinen, ottaen huomioon 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhmin neuvot,
mukaan lukien niiden tietojen asiasisdltd ja muoto, toimialan vallitsevien standardien ja kdytintojen mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa timidn kohdan ensimmdistdi alakohtaa sovellettaessa huomioon timin
artiklan 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhmin neuvot, kansainvilisen kehityksen sekd
unionin tasolla tai kansainviliselld tasolla sovitut standardit. Arvopaperimarkkinaviranomainen varmistaa, ettd
teknisten sddntelystandardien luonnoksissa otetaan huomioon 3, 6, 10, 8, 8 a, 8 b, 10, 11, 11 a, 14, 20,
21 ja 27 g artiklassa sdddetyt avoimuusvaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn 29 paivind joulukuuta 2024.
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23)

24)

25)

Siirretddn komissiolle valta tiydentdd titd asetusta hyviaksymdlld ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

22 c artikla

Liiketoimintakellojen synkronointi

1. Kauppapaikkojen ja niiden jdsenten, osapuolten tai kéyttdjien, kauppojen sisiisten toteuttajien, nimettyjen
julkistamisyhteisGjen, hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on
synkronoitava litketoimintakellot, joita kdyttden ne tallentavat kaikkien raportoitavien tapahtumien paiviyksen ja
kellonajan.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii kansainvilisten standardien mukaisesti luonnokset teknisiksi sddntelys-
tandardeiksi, joissa méaritetddn tarkkuustaso, johon liiketoimintakellot on synkronoitava.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdintelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdin
29 pdivani joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd tdtd asetusta hyviaksymalld ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

korvataan 23 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd kaupat, jotka se toteuttaa osakkeilla, joilla on Euroopan
talousalueen (ETA) kansainvilinen arvopaperien tunnusnumero (ISIN) ja joilla kdyddin kauppaa kauppapaikassa,
toteutetaan tapauksen mukaan sddnnellylli markkinalla, monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelméssd, kauppojen
sisdisen toteuttajan vilitykselld tai direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan a alakohdan mukaisesti vastaavaksi
arvioidussa kolmannen maan kauppapaikassa, paitsi jos

a) kyseisilld osakkeilla kdydddn kauppaa kolmannen maan kauppapaikassa kayttien paikallista valuuttaa tai muun
kuin ETA-maan valuuttaa; tai

b) kyseiset kaupat toteutetaan hyviksyttyjen vastapuolten kesken, ammattimaisten vastapuolten kesken tai
hyviksyttyjen ja ammattimaisten vastapuolten kesken eivitkd ne vaikuta hinnanmuodostusprosessiin.”;

muutetaan 25 artikla seuraavasti:

a) korvataan 2 kohta seuraavasti:
2. Kauppapaikan yllipitdjan on pidettiva toimivaltaisen viranomaisen saatavilla vahintddn viiden vuoden ajan
merkitykselliset tiedot kaikista rahoitusvilineisiin liittyvistd toimeksiannoista, jotka ilmoitetaan niiden
jarjestelmissd, koneellisesti luettavassa muodossa ja kéyttden yhteistd mallia. Sailytettaviin tietoihin kuuluvat kaikki
merkitykselliset tiedot, jotka muodostavat toimeksiannon ominaispiirteet, mukaan lukien tiedot, jotka liittdvat
toimeksiannon sen johdosta toteutettuihin liiketoimiin, ja joita koskevat yksityiskohtaiset tiedot on ilmoitettava
26 artiklan 1 ja 3 kohdan mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen helpottaa ja koordinoi tietojen
asettamista toimivaltaisten viranomaisten saataville timan kohdan nojalla.”;

b) korvataan 3 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:
”Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa midritetddn niiden
merkityksellisten toimeksiantoihin liittyvien tietojen yksityiskohdat ja muodot, jotka on siilytettdvd timan
artiklan 2 kohdan mukaisesti ja joihin ei viitata 26 artiklassa.”;

muutetaan 26 artikla seuraavasti:

a) korvataan 1 kohdan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

"Toimivaltaisten viranomaisten on direktiivin 2014/65/EU 85 artiklan mukaisesti otettava kdyttoon tarvittavat
jarjestelyt varmistaakseen, ettd myos seuraavat toimivaltaiset viranomaiset saavat nima tiedot:

a) kyseisten rahoitusvilineiden likviditeetilld mitattuna merkittdvimman markkinan toimivaltainen viranomainen;
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b) toimivaltaiset viranomaiset, jotka vastaavat tietoja siirtivien sijoituspalveluyritysten valvonnasta;
¢) toimivaltaiset viranomaiset, jotka vastaavat liiketoimen osapuolena olleiden sivuliikkeiden valvonnasta; ja
d) toimivaltainen viranomainen, joka vastaa kéytettyjen kauppapaikkojen valvonnasta.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetun toimivaltaisen viranomaisen on ilman aiheetonta viivéstystd
asetettava arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville timén artiklan mukaisesti ilmoitettavat tiedot.”;

b) korvataan 2 ja 3 kohta seuraavasti:
2. Edelld 1 kohdassa sdddettyd velvollisuutta sovelletaan

a) rahoitusvilineisiin, jotka otetaan kaupankdynnin kohteeksi tai joilla kdydaan kauppaa kauppapaikassa tai joiden
osalta on tehty kaupankdynnin kohteeksi ottamista koskeva pyyntd, riippumatta siitd, toteutetaanko tallaiset
liiketoimet kauppapaikassa, lukuun ottamatta muilla kuin 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilla OTC-
johdannaisilla toteutettavia liiketoimia, joihin sovelletaan velvollisuutta ainoastaan silloin, kun ne toteutetaan
kauppapaikassa;

b) rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena on rahoitusviline, jolla kidydddn kauppaa kauppapaikassa,
riippumatta siitd, toteutetaanko téllaiset liiketoimet kauppapaikassa;

c) rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu rahoitusvilineistd, joilla kiyddan
kauppaa kauppapaikassa, riippumatta siité, toteutetaanko tallaiset liiketoimet kauppapaikassa;

d) 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin OTC-johdannaisiin riippumatta siitd, toteutetaanko tillaiset litketoimet
kauppapaikassa.

3. Ilmoituksissa on oltava erityisesti ostettujen tai myytyjen rahoitusvilineiden yksityiskohtaiset nimet ja
numerot, maird, toteutuspdivat ja -kellonajat, voimaantulopdivit ja hinnat sekd tiedot, joiden avulla voidaan
yksiloidd osapuolet, joiden lukuun sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden avulla
voidaan yksil6ida sijoituspaitoksesti ja liiketoimen toteuttamisesta vastuussa olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit
sijoituspalveluyrityksessd, tiedot, joiden avulla voidaan yksil6idd ilmoittamisvelvollisuuden alainen yhteiso, ja
keinot kyseisten sijoituspalveluyritysten yksiloimiseksi. [Imoituksiin kauppapaikassa tehdystd liiketoimesta on
sisdllyttavi lifketoimen tunnistuskoodi, jonka kauppapaikka luo ja jakaa sekd ostaville ettd myyville kauppapaikan
jasenille.

Kauppapaikan ulkopuolella toteutettuja liikketoimia koskevissa ilmoituksissa on oltava tiedot, joiden avulla voidaan
yksiloidd liiketoimien tyypit tdmén asetuksen 20 artiklan 3 kohdan a alakohdan ja 21 artiklan 5 kohdan
a alakohdan nojalla hyviksyttyjen teknisten sddntelystandardien mukaisesti. Hyodykejohdannaisista on
ilmoitettava, vihentddko liiketoimi riskejd objektiivisesti mitattavalla tavalla direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan
mukaisesti.”;

¢) korvataan 5 kohta seuraavasti:

5. Kauppapaikan ylldpitdjan on annettava yksityiskohtaiset tiedot minké tahansa sellaisen jasenen, osapuolen
tai kdyttdjan sen jdrjestelmien wvilitykselld toteuttamista liiketoimista, joka ei kuulu timin asetuksen
soveltamisalaan 1 ja 3 kohdan mukaisesti, rahoitusvilineilld, joilla kiydddan kauppaa sen kauppapaikassa.”;

d) lisitdan 8 kohdan ensimmadisen alakohdan edelle alakohta seuraavasti:

"Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava kokonaan tai osittain sen sivuliikkeen vilitykselld toteutetusta
liiketoimista sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle. Kolmannen maan yrityksen
sivuliikkeen on toimitettava liiketoimistaan antamansa ilmoitukset sivuliikkeelle toimiluvan antaneelle
toimivaltaiselle viranomaiselle. Jos kolmannen maan yritys on perustanut sivuliikkeitd useampaan kuin yhteen
jasenvaltioon, ndiden sivuliikkeiden on mddritettdvd toimivaltainen viranomainen, joka ottaa vastaan kaikki
liiketoimista annetut ilmoitukset.”;
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e) muutetaan 9 kohta seuraavasti:
i) muutetaan ensimmdiinen alakohta seuraavasti:

— korvataan c alakohta seuraavasti:

”

) ostettujen tai myytyjen rahoitusvilineiden viittaustiedot, maddrd, toteutuspdivit ja -kellonajat,
voimaantulopdivit ja hinnat sekd tiedot ja yksityiskohdat, joiden avulla asiakas voidaan yksil6idd,
tiedot, joiden avulla voidaan yksil6idd osapuolet, joiden lukuun sijoituspalveluyritys on toteuttanut
kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd sijoituspddtoksestd ja liiketoimen
toteuttamisesta vastuussa olevat henkilot ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessd, tiedot,
joiden avulla voidaan yksil6id4 ilmoittamisvelvollisuuden alainen yhteiso, keinot kyseisten sijoituspalve-
luyritysten  yksiloimiseksi, liiketoimen toteutustapa, tietokentdt, jotka tarvitaan liiketoimista
ilmoitettavien tietojen kisittelemiseksi ja analysoimiseksi 3 kohdan mukaisesti;”;

— kumotaan d alakohta;
— korvataan e alakohta seuraavasti:

”e) indeksityypit, joista on annettava tiedot 2 kohdan ensimmiisen alakohdan c alakohdan mukaisesti;”;
— lisdtddn alakohdat seuraavasti:

") edellytykset tiettyjen liiketoimien yhdistdmiselle ja keinot jonkin liiketoimen toteuttamiseen johtavien
yhdistettyjen toimeksiantojen yksiloimiseksi; ja

k) pdivimaiiri, johon mennessi litkketoimista on ilmoitettava.”;
ii) korvataan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa niitd teknisten sddntelystandardien luonnoksia laatiessaan huomioon
kansainvilisen kehityksen sekd unionin tasolla tai kansainviliselld tasolla sovitut standardit ja ndiden teknisten
sddntelystandardien luonnosten yhteniisyyden asetuksissa (EU) N:o 648/2012 ja (EU) 2015/2365 sdddettyjen
raportointivaatimusten kanssa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten saintelys-
tandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 29 pdivina syyskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tiydentdd titd asetusta hyviksymilld ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset sadntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

f) lisitddn kohta seuraavasti:

"11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa viimeistddn 29 pidivind maaliskuuta 2028 komissiolle
kertomuksen, jossa arvioidaan liiketoimista annettavien ilmoitusten yhdentdmisen ja timén artiklan mukaisten
datavirtojen virtaviivaistamisen toteutettavuutta, jotta voidaan

a) vihentdd pidillekkiisid tai epdyhtendisid vaatimuksia liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamisessa ja erityisesti
pdallekkiisid tai epdyhtendisia vaatimuksia, joista sdddetddn tdssd asetuksessa ja asetuksissa
(EU) N:o 648/2012 ja (EU) 2015/2365 sekd muussa asiaan liittyvdssd unionin lainsdddannossi;

b) parantaa tietojen standardointia seké tehostaa niiden tietojen jakamista ja kdytt6d, jotka mikd tahansa asiaan
liittyvd unionin tai kansallisen tason viranomainen on raportoinut minkd tahansa unionin raportointikehyksen
puitteissa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee kertomusta laatiessaan tapauksen mukaan tiivistd yhteisty6td muiden
Euroopan finanssivalvontajirjestelman elinten ja Euroopan keskuspankin kanssa.”;
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26) muutetaan 27 artikla seuraavasti:
a) korvataan 1 kohdan ensimmdinen ja toinen alakohta seuraavasti:

"Kun on kyse rahoitusvilineistd, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi tai joilla kidydidn kauppaa
kauppapaikassa, tai kun liikkeeseenlaskija on hyviksynyt kaupankédynnin liikkkeeseen lasketulla rahoitusvilineelld
tai kun on tehty kaupankaynnin kohteeksi ottamista koskeva pyynto, kauppapaikkojen on toimitettava arvopaperi-
markkinaviranomaiselle yksiloivat viitetiedot 26 artiklan mukaista liikketoimia koskevien tietojen ilmoittamista seka
3,6,8,84a,8Db,10, 14, 20 ja 21 artiklan mukaisia avoimuusvaatimuksia varten.

OTC-johdannaisten osalta yksiloivien viitetietojen on perustuttava johonkin maailmanlaajuisesti sovittuun
yksilolliseen tuotetunnisteeseen ja muihin asiaan liittyviin yksil6iviin viitetietoihin.

Kunkin nimetyn julkistamisyhteison on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle yksiloivat viitetiedot
muista kuin tdmin kohdan ensimmdisen alakohdan piiriin kuuluvista OTC-johdannaisista, jotka kuuluvat
26 artiklan 2 kohdan soveltamisalaan.”;

b) muutetaan 3 kohta seuraavasti:
i) lisdtddn ensimmdiseen alakohtaan alakohta seuraavasti:
”c) pdivimaird, johon menness viitetiedot on ilmoitettava.”;
i) lisdtddn ensimmdisen alakohdan jilkeen alakohta seuraavasti:

"Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa ndit4 teknisten sddntelystandardien luonnoksia laatiessaan huomioon
kansainvilisen kehityksen sekd unionin tasolla tai kansainviliselld tasolla sovitut standardit ja ndiden teknisten
sdantelystandardien luonnosten yhtendisyyden asetuksissa (EU) N:o 648/2012 ja (EU) 2015/2365 sdddettyjen
raportointivaatimusten kanssa.”;

¢) lisitddn kohta seuraavasti:

”5.  Komissio hyvaksyy 29 piivddn kesikuuta 2024 mennessi 50 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid,
joilla tdydennetddn tit asetusta maarittimalla OTC-johdannaisista 8 a artiklan 2 kohdassa sekd 10 ja 21 artiklassa
sdddettyjd avoimuusvaatimuksia sovellettaessa kaytettavit yksiloivat viitetiedot.

Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla tiydennetididn titd asetusta
madrittimilld OTC-johdannaisista 26 artiklaa sovellettaessa kdytettdvit yksiloivit viitetiedot.”;

27) muutetaan 27 d artikla seuraavasti:
a) korvataan otsikko seuraavasti:

"Hyviksyttyjen ilmoitusjirjestelmien ja hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen toimiluvan my6ntimisessd
ja epdimisessi noudatettavat menettelyt”;

b) korvataan 1, 2 ja 3 kohta seuraavasti:

"1.  Hyvaksytyksi julkistamisjdrjestelyksi tai hyviksytyksi ilmoitusjirjestelmiksi hakevan on toimitettava
hakemus, jossa annetaan kaikki tiedot, joita arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa
kansallinen toimivaltainen viranomainen tarvitsee todetakseen, ettd hyvaksytty julkistamisjirjestely tai hyvaksytty
ilmoitusjérjestelmd on toimiluvan myontimisajankohtana ottanut kdyttoon kaikki tarvittavat jdrjestelyt timan
osaston mukaisten velvoitteidensa tdyttdmiseksi, mukaan lukien toimintaohjelma, josta kdyvit ilmi muun muassa
suunnitellut palvelumuodot ja organisaatiorakenne.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen toimivaltainen viranomainen
arvioi 20 tyopaivin kuluessa toimilupahakemuksen vastaanottamisesta, onko hakemus taydellinen.

Jos hakemus ei ole tdydellinen, arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen asettaa mairdajan, johon mennessd hyviksytyn julkistamisjdrjestelyn tai hyviksytyn
ilmoitusjarjestelmin on toimitettava lisitietoja.
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Kun arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen toimivaltainen viranomainen on
varmistunut siitd, ettd hakemus on tdydellinen, se ilmoittaa asiasta hyviksytylle julkistamisjirjestelylle tai
hyviksytylle ilmoitusjdrjestelmalle.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen toimivaltainen viranomainen
arvioi kuuden kuukauden kuluessa tdydellisen hakemuksen vastaanottamisesta, noudattaako hyvaksytty
julkistamisjdrjestely tai hyvaksytty ilmoitusjdrjestelmd titd osastoa. Se antaa perustellun pditoksen toimiluvan
myontamisestd tai epddamisestd sekd ilmoittaa asiasta toimilupaa hakeneelle hyviksytylle julkistamisjirjestelylle tai
hyviksytylle ilmoitusjarjestelmille viiden tyopdivin kuluessa paatoksen antamisesta.”;

¢) korvataan 4 kohdan ensimmadisen alakohdan b alakohta seuraavasti:

"b) 27 fartiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin siséllytettavit tiedot hyviksyttyjen julkistamisjérjestelyjen
tai hyvaksyttyjen ilmoitusjirjestelmien osalta.”;

d) korvataan 5 kohdan ensimmdinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi taytintoonpanostandardeiksi, joissa madritetddn
vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja menettelyt timén artiklan 1 kohdan nojalla annettavia tietoja ja 27 f artiklan
2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisallytettdvid tietoja varten hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen tai
hyviksyttyjen ilmoitusjirjestelmien osalta.”;

lisitddn artiklat seuraavasti:
27 d a artikla

Menettely yhden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan valitsemiseksi kullekin omaisuuserilajille

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen jirjestdd erillisen valintamenettelyn yhden konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan nimittdmiseksi kullekin seuraavalle omaisuuseralajille viiden vuoden ajaksi:

a) joukkovelkakirjat;
b) osakkeet ja porssilistatut rahastot; ja

¢) OTC-johdannaiset tai OTCjohdannaisen asianmukaiset alalajit.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kiynnistdd ensimmdisen alakohdan a alakohdan mukaisen ensimmiisen
valintamenettelyn viimeistddn 29 pdivini joulukuuta 2024.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kdynnistdd ensimmdisen alakohdan b alakohdan mukaisen ensimmadisen
valintamenettelyn kuuden kuukauden kuluessa ensimmadisen alakohdan a alakohdan mukaisen valintamenettelyn
kaynnistamisesta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kédynnistdd timdn kohdan ensimmiisen alakohdan ¢ alakohdan mukaisen
ensimmdisen valintamenettelyn kolmen kuukauden kuluessa 27 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun delegoidun
sdddoksen soveltamisen alkamispdivistd ja aikaisintaan kuuden kuukauden kuluttua tdmin kohdan ensimmiisen
alakohdan b alakohdassa sdddetyn valintamenettelyn kdynnistimisesta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kdynnistdd ensimmdiisen alakohdan mukaisia myohempid valintamenettelyja
hyvissid ajoin niin, ettd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaminen voi jatkua ilman hairioit.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen valitsee kullekin 1 kohdassa tarkoitetulle omaisuuserilajille konsolidoitujen
kauppatietojen ylldpitdmiseen soveltuvan hakijan seuraavien perusteiden pohjalta:

a) hakijan tekninen kyky tarjota resilientteji konsolidoituja kauppatietoja koko unionissa;
b) hakijan valmiudet noudattaa 27 h artiklassa sdddettyjd toiminnan jirjestimistd koskevia vaatimuksia;
¢) hakijan kyky vastaanottaa, konsolidoida ja levittdd tapauksen mukaan

i) kauppaa edeltdvid ja kaupan jilkeisid tietoja osakkeista ja porssilistatuista rahastoista;

ii) kaupan jilkeisid tietoja joukkovelkakirjoista;

iii) kaupan jilkeisia tietoja OTC-johdannaisista;

d) hakijan ohjaus- ja hallinnointirakenteen asianmukaisuus;
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e) nopeus, jolla hakija voi levittdd perusmarkkinatietoja ja sddntelytietoja;
f) tietojen laadun varmistamista koskevien hakijan menetelmien ja jirjestelyjen tarkoituksenmukaisuus;

g) kokonaismenot, jotka hakija tarvitsee konsolidoitujen kauppatietojen kehittimiseen, ja konsolidoitujen
kauppatietojen jatkuvan yllapitdmisen kustannukset;

h) niiden maksujen taso, joita hakija aikoo perid eri tyyppisiltd konsolidoitujen kauppatietojen kayttajiltd, sen
palkkio- ja kdyttooikeusmallien yksinkertaisuus sekd 13 artiklan noudattaminen;

i) joukkovelkakirjoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen osalta 27 h artiklan 5 kohdan mukaisten tulojen
uudelleenjakamisjirjestelyjen olemassaolo;

j)  hakijan nykyaikaisten liittymateknologioiden kiytt6 perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen levittimisessd seka
yhteyksid varten;

k) hakijan tietojen sdilyttamiseksi 27 h a artiklan 3 kohdan mukaisesti kdyttoon ottamien jérjestelyjen tarkoituksen-
mukaisuus;

1) hakijan kyky varmistaa hdirionsietokyky ja toiminnan jatkuvuus sekd jarjestelyt, jotka hakija aikoo ottaa kayttoon
kayttokatkosten ja kyberriskien lieventdmiseksi ja niihin puuttumiseksi;

m) jérjestelyt, jotka hakija aikoo ottaa kdytt66n tietojen keruusta, ksittelysti ja sdilytyksestd aiheutuvan energianku-
lutuksen lieventdmiseksi;

n) jos hakijat ovat tehneet hakemuksen yhdessd, kunkin hakijan osalta teknisiin ja logistisiin valmiuksiin liittyva tarve
tehdd hakemus yhdessi.

3. Hakijan on annettava kaikki tiedot, joita arvopaperimarkkinaviranomainen tarvitsee todetakseen, ettd hakija on
hakemuksen tekoajankohtana ottanut kiyttoon kaikki tarvittavat jirjestelyt tdiméan artiklan 2 kohdassa siddettyjen
perusteiden tdyttdmiseksi ja 27 h artiklassa sdddettyjen toiminnan jirjestimistdi koskevien vaatimusten
noudattamiseksi.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kuuden kuukauden kuluessa kunkin 1 kohdassa tarkoitetun valintame-
nettelyn kédynnistimisestd perustellun paitoksen, jossa valitaan konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitimiseen
soveltuva hakija ja kehotetaan sitd tekeméin toimilupahakemus ilman aiheetonta viivistysta.

5. Jos yksikddn hakija ei ole tullut valituksi timén artiklan nojalla tai saanut toimilupaa 27 d b artiklan nojalla,
arvopaperimarkkinaviranomainen kaynnistdd uuden valintamenettelyn kuuden kuukauden kuluessa tuloksettoman
valinta- tai toimilupamenettelyn padttymisesta.

27 d b artikla
Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toimiluvan myéntimisessi ja epddmisessi noudatettavat

menettelyt

1. Edelld 27 d a artiklan 4 kohdassa tarkoitetun toimiluvan hakijan on annettava kaikki tiedot, joita arvopaperi-
markkinaviranomainen tarvitsee todetakseen, ettd hakija on toimilupahakemuksen tekoajankohtana ottanut kayttoon
kaikki tarvittavat jrjestelyt timdn artiklan 27 d a artiklan 2 kohdassa sdddettyjen perusteiden tayttdmiseksi.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi 20 tydpaivin kuluessa toimilupahakemuksen vastaanottamisesta,
onko hakemus tiydellinen.

Jos toimilupahakemus ei ole tdydellinen, arvopaperimarkkinaviranomainen asettaa mdairdajan, johon mennessi
hakijan on toimitettava lisitietoja.

Kun arvopaperimarkkinaviranomainen on varmistunut siitd, ettd toimilupahakemus on tdydellinen, se ilmoittaa
asiasta hakijalle.
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3. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi kolmen kuukauden kuluessa tdydellisen toimilupahakemuksen
vastaanottamisesta, noudattaako hakija titd osastoa. Se antaa perustellun paitoksen toimiluvan myontimisestd tai
epddmisestd sekd ilmoittaa asiasta hakijalle viiden tyopaivin kuluessa tillaisen perustellun pditoksen antamisesta.
Toimiluvan myontimistd koskevassa pditoksessdi on maddritettdvd edellytykset, joiden mukaisesti hakijan on
toimittava.

4. Myonnettyddn toimiluvan 3 kohdan nojalla arvopaperimarkkinaviranomainen voi myo6ntdd konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan toimiluvan saaneelle hakijalle siirtymikauden tarvittavien operatiivisten ja teknisten
jarjestelyjen kayttoon ottamiseksi.

5. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on jatkuvasti noudatettava 27 h artiklassa sdddettyjd toiminnan
jarjestdmistd koskevia vaatimuksia sekd edellytyksid, jotka vahvistetaan timdn artiklan 3 kohdassa tarkoitetussa
toimiluvan my6ntidmistd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle koskevassa perustellussa paatoksessa.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan, joka ei endd pysty noudattamaan niitd vaatimuksia ja edellytyksid, on
ilmoitettava tdstd arvopaperimarkkinaviranomaiselle ilman aiheetonta viivistysta.

6. Jdljempdnd 27 e artiklassa tarkoitettu toimiluvan peruuttaminen tulee voimaan vasta, kun uusi konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoaja on valittu ja saanut toimiluvan kyseiselle omaisuuserilajille 27 d a ja 27 d b artiklan
mukaisesti.

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetdin
a) 1 kohdan nojalla annettavat tiedot;

b) 27 fartiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisallytettavit tiedot konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien
osalta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdin
29 pdivana joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd asetusta hyviksymailld ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa madritetdan
vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja menettelyt timan artiklan 1 kohdan nojalla annettavia tietoja ja 27 f artiklan
2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisallytettdvid tietoja varten konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien osalta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmi teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn 29 piivind joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintoonpanostandardit
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.”;

lisitddn 27 e artiklaan kohta seuraavasti:

”3.  Raportointipalvelujen tarjoajan, jonka toimilupa peruutetaan, on varmistettava asianmukainen korvattavuus,
mukaan lukien tietojen siirto muille raportointipalvelujen tarjoajille, asianmukaisen ilmoituksen toimittaminen
asiakkailleen ja raportoinnin suuntaaminen uudelleen muille raportointipalvelujen tarjoajille ennen peruuttamista.”;

korvataan 27 f artiklan 4 kohta seuraavasti:

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen toimivaltainen viranomainen epai
tai peruuttaa toimiluvan, jos se ei katso, ettd raportointipalvelujen tarjoajan liiketoimintaa tosiasiallisesti johtava
henkil6 tai henkil6t ovat riittdvian hyvimaineisia, tai jos on osoitettavissa objektiivisia syitd, joiden perusteella voidaan
katsoa, ettd raportointipalvelujen tarjoajan ylimpddn hallintoelimeen tehtdviksi ehdotetut muutokset vaarantavat
raportointipalvelujen tarjoajan jirkevin ja vakaan hoidon sekd sen asiakkaiden etujen ja markkinoiden eheyden
asianmukaisen huomioonottamisen.”;
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31) muutetaan 27 g artikla seuraavasti:
a) lisitdan kohdat seuraavasti:
"4 a.  Hyviksytyn julkistamisjirjestelyn vaatimusten, jotka koskevat 20 artiklan 1 kohdassa ja 21 artiklan

1 kohdassa sdddettyjen avoimuusvaatimusten piiriin kuuluvien yritysten pddsyd sen palveluihin, on oltava
objektiiviset, syrjimattomat ja julkiset.

Hyviksytyn julkistamisjirjestelyn on julkistettava tdmin asetuksen nojalla tarjottaviin raportointipalveluihin
liittyvét hinnat ja maksut. Sen on julkistettava erikseen jokaisen suoritettavan palvelun hinnat ja maksut, mukaan
lukien alennukset ja hyvitykset sekd perusteet niiden saamiseksi. Sen on annettava raportoivien yhteisdjen paist
kéyttimédn erityispalveluja erikseen.

4b.  Hyviksytyn julkistamisjirjestelyn on pidettdva asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen tai arvopaperi-
markkinaviranomaisen saatavilla tiedot litketoiminnastaan vahintddn viiden vuoden ajan.”;

b) kumotaan 7 kohta;

32) korvataan 27 h artikla seuraavasti:

»27 h artikla

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toiminnan jirjestimisti koskevat vaatimukset

1. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on 27 d b artiklassa tarkoitettujen toimiluvan ehtojen mukaisesti
tdytettdvd seuraavat vaatimukset:

a) sen on kerittdva kaikki tietojen toimittajien siirtdmdt tiedot, jotka liittyvit sithen omaisuuserilajiin, jota varten sille
on myonnetty toimilupa;

b) sen on kerittivd maksuja kayttédjiltd ja tarjottava samalla yksityissijoittajille, tiedeyhteison jésenille, kansalaisjar-
jestoille ja toimivaltaisille viranomaisille maksutta paisy konsolidoituihin kauppatietoihin;

¢) sen on osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen osalta jaettava uudelleen osa
tuloistaan 6 kohdan mukaisesti;

d) sen on levitettdvd perusmarkkinatietoja ja sddntelytietoja kayttdjille jatkuvana sihkoisend muuttuvana datavirtana
syrjimattomin ehdoin niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista;

€) sen on varmistettava, ettd perusmarkkinatiedot ja sddntelytiedot ovat helposti saatavilla, koneellisesti luettavissa ja
kaikkien kayttdjien, myos yksityissijoittajien, kaytettavissa;

f) silldi on oltava kiytossd jarjestelmat, joiden avulla voidaan tehokkaasti tarkistaa tietojen toimittajien siirtdmien
tietojen taydellisyys, osoittaa ilmeiset virheet sekd pyytéi tietojen uudelleenldhettdmists;

g) kun konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja on taloudellisten toimijoiden ryhmén mairéysvallassa, silld on oltava

kiytossi vaatimusten noudattamista koskeva jirjestelmd, jolla varmistetaan, ettei konsolidoitujen kauppatietojen
yllapitdminen johda kilpailun védristymiseen.

Ensimmdisen alakohdan d alakohtaa sovellettaessa osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoaja ei saa julkistaa markkinatunnistekoodia levittdessddn yleisolle Euroopan parhaan osto- ja
myyntitarjouksen niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.

2. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on hyviksyttivd, julkaistava verkkosivustollaan ja saatettava
sadnnollisesti ajan tasalle palvelutasovaatimukset, jotka kattavat kaikki seuraavat:

a) luettelo tietojen toimittajista, joilta tietoja saadaan;
b) kayttdjille tarjottavien perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen toimitustavat ja -nopeus;

¢) toimenpiteet, joilla varmistetaan toiminnan jatkuvuus perusmarkkinatietojen ja sidntelytietojen tarjoamisessa.
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3. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla on oltava kiytossd vakaat turvajdrjestelyt, joiden avulla voidaan
varmistaa tiedonsiirtovalineiden suojaus tietojen toimittajien ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan valilld sekd
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan ja kayttdjien vililld ja minimoida tiedon turmeltumisen ja luvattoman kayton
riski. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla on oltava kaytossd riittdvat resurssit ja varajirjestelyt palvelujensa
tarjoamiseksi ja yllapitdmiseksi jatkuvasti.

4. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on kunkin 27 d a artiklan 1 kohdassa tarkoitetun omaisuuseralajin
osalta julkaistava luettelo konsolidoitujen kauppatietojen kattamista rahoitusvilineista ja ilmoitettava niiden yksiloivit
viitetiedot.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on tarjottava maksutta paisy luetteloonsa ja varmistettava, ettd luetteloa
tarkastellaan ja paivitetddn sddnnollisesti, jotta saadaan kokonaisvaltainen kuva kaikista konsolidoitujen
kauppatietojen kattamista rahoitusvélineista.

5. Muita rahoitusvilineitd kuin osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoaja voi jakaa uudelleen osan konsolidoitujen kauppatietojen tuottamista tuloista tietojen toimittajille.

6.  Osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on jaettava uudelleen
osa konsolidoitujen kauppatietojen tuottamista tuloista 27 d b artiklan 3 kohdassa tarkoitetussa perustellussa
pdatoksessa ilmoitetulla tavalla yhden tai useamman seuraavista perusteista tayttaville tietojen toimittajille, jaljempéna
‘tulojen uudelleenjakamisjirjestelma’:

a) tietojen toimittaja on sddnnelty markkina tai pk-yritysten kasvumarkkina, jonka osakkeiden vuotuinen
kaupankédyntivolyymi on enintdin yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa,

jaljempdna "pieni kauppapaikka’;

b) tietojen toimittaja on kauppapaikka, joka on toteuttanut osakkeiden tai porssilistattujen rahastojen ensimmdisen
kaupankédynnin kohteeksi ottamisen 27 pdivand maaliskuuta 2019 tai sen jilkeen;

¢) tiedot siirtdd jokin kauppapaikka ja ne liittyvit sellaisia osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin liiketoimiin,
jotka on toteutettu jossakin kauppaa edeltdvdd avoimuutta toteuttavassa kaupankdyntijirjestelmassi, jos nimi
liiketoimet eivit ole perdisin toimeksiannoista, joihin on sovellettu kauppaa edeltdvdd avoimuutta koskevaa
vapautusta 4 artiklan 1 kohdan c alakohdan nojalla.

7. Tulojen uudelleenjakamisjirjestelmidd sovellettaessa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on otettava
huomioon seuraava kaupankéyntivolyymi, jiljempana ‘merkityksellinen kaupankayntivolyymi’:

a) 6 kohdan a alakohtaa sovellettaessa mainitun kauppapaikan tuottama yhteenlaskettu vuotuinen kaupankiyn-
tivolyymi;

b) 6 kohdan b alakohtaa sovellettaessa
i) pienten kauppapaikkojen tapauksessa niiden yhteenlaskettu vuotuinen kaupankiyntivolyymi;

ii) muiden kauppapaikkojen kuin pienten kauppapaikkojen tapauksessa mainitussa alakohdassa tarkoitettuihin
osakkeisiin ja porssilistattuihin rahastoihin liittyva kaupankayntivolyymi;

¢) 6 kohdan c alakohtaa sovellettaessa mainitussa alakohdassa tarkoitettuihin osakkeisiin ja porssilistattuihin

rahastoihin liittyva volyymi.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on mairitettdvi tietojen toimittajille tulojen uudelleenjakamisjdrjestelmassd
uudelleenjaettavien tulojen maard kertomalla merkityksellinen kaupankiyntivolyymi kullekin 6 kohdassa sdddetylle
perusteelle annetulla painotuksella 8 kohdan nojalla hyviksytyissi teknisissd sddntelystandardeissa méaritetylld tavalla.

Jos kauppapaikat tdyttdvit useamman kuin yhden 6 kohdassa siddetyistd perusteista, toisessa alakohdassa tarkoitetun
laskennan tuloksena saadut méarit on laskettava kumuloituvasti yhteen.

8.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joissa
a) madritetddn kullekin 6 kohdassa sdddetylle perusteelle annettu painotus;

b) maddritetddn tarkemmin 7 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettu tietojen toimittajille uudelleenjaettavien tulojen
médran laskentamenetelma;
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¢) mddritetddn perusteet, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja voi siind tapauksessa, ettd
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja osoittaa, etté tietojen toimittaja on vakavasti ja toistuvasti rikkonut 22 a,
22 b ja 22 c artiklassa tarkoitettuja tietovaatimuksia, tilapdisesti keskeyttdd kyseisen tietojen toimittajan
osallistumisen tulojen uudelleenjakamisjirjestelmddn, ja maddritetddn edellytykset, joiden mukaisesti
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on

i) aloitettava uudelleen tulojen uudelleenjakaminen; ja

i) siind tapauksessa, ettei nditd vaatimuksia ole rikottu, suoritettava mainitulle tietojen toimittajalle piditetyt tulot
korkoineen.

Taman kohdan ensimmaisen alakohdan a alakohtaa sovellettaessa 6 kohdan a alakohdassa siddetylld perusteella on
oltava suurempi painotus kuin mainitun kohdan b alakohdassa sdddetylli perusteella ja mainitun kohdan
b alakohdassa sdddetylld perusteella suurempi painotus kuin mainitun kohdan c alakohdassa saddetylld perusteella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn 29 pdivina joulukuuta 2024.

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd asetusta hyviksymalld ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;

33) lisdtddn artikla seuraavasti:

27 h a artikla

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ilmoittamisvelvollisuudet

1. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on vuosittain julkaistava verkkosivustollaan tietojen laatua ja
tietojdrjestelmid koskevia tulostilastoja ja poikkeamaraportteja. Ndiden tulostilastojen ja poikkeamaraporttien on
oltava julkisesti saatavilla maksutta.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa mddritetddn 1
kohdassa sdddetyn ilmoittamisvelvollisuuden sisiltd, ajoitus, muoto ja terminologia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdintelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdin
29 pdivini syyskuuta 2025.

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd asetusta hyviksymalld ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

3. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on pidettdvd asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen tai
arvopaperimarkkinaviranomaisen saatavilla tiedot liikketoiminnastaan vahintdn viiden vuoden ajan.”;

34) lisitddn 27 i artiklaan kohdat seuraavasti:

"4 a.  Hyviksytyn ilmoitusjirjestelmidn vaatimusten, jotka koskevat 26 artiklassa siddetyn ilmoittamisvelvol-
lisuuden piiriin kuuluvien yritysten padsy4 sen palveluihin, on oltava objektiiviset, syrjimattomit ja julkiset.

Hyviksytyn ilmoitusjdrjestelmén on julkistettava timin asetuksen nojalla sdddettyihin raportointipalveluihin liittyvat
hinnat ja maksut. Sen on julkistettava erikseen jokaisen suoritettavan palvelun hinnat ja maksut, mukaan lukien
alennukset ja hyvitykset sekd perusteet niiden saamiseksi. Sen on annettava raportoivien yhteisdjen pédstd
kdyttdmain erityispalveluja erikseen. Hyvdksytyn ilmoitusjirjestelmin veloittamien hintojen ja maksujen on oltava
sidoksissa kustannuksiin.

4 b.  Hyvidksytyn ilmoitusjirjestelmdn on pidettdvi asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen tai arvopaperi-
markkinaviranomaisen saatavilla tiedot liiketoiminnastaan vihintdin viiden vuoden ajan.”;
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35) muutetaan 28 artikla seuraavasti:

a)

korvataan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

“Finanssialalla toimivien vastapuolten ja finanssialan ulkopuolisten vastapuolten, jotka kuuluvat asetuksen (EU)
N:o 648/2012 1I osaston mukaisen madritysvelvollisuuden piiriin, on toteutettava liiketoimia muiden tillaisten
finanssialalla toimivien vastapuolten tai muiden tillaisten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten kanssa
johdannaisilla, jotka kuuluvat johdannaislajiin, jonka on ilmoitettu kuuluvan 32 artiklan mukaisen kaupankéynti-
velvollisuuden piiriin ja joka mainitaan 34 artiklassa tarkoitetussa rekisterissd, yksinomaan”;

kumotaan 2 kohdan ensimmadinen alakohta;

lisdtddn kohta seuraavasti:

"2 a.  Liiketoimiin sellaisilla johdannaisilla, jotka on vapautettu asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston
mukaisesta madritysvelvollisuudesta tai jotka eivit kuulu sen piiriin, ei sovelleta kaupankayntivelvollisuutta.”;

korvataan 4 kohdan kolmannen alakohdan b alakohta seuraavasti:

"b) kauppapaikoilla on selkedt ja avoimet sddnnot, mikd takaa sen, ettd johdannaisilla voidaan kiydd kauppaa
hyvii kauppatapaa noudattaen, asianmukaisesti ja tehokkaasti, sekd sen, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa;”;

36) muutetaan 31 artikla seuraavasti:

a)

korvataan otsikko seuraavasti:

"Kaupan jilkeiset riskinvihennyspalvelut”;

korvataan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Tdmin asetuksen 8 a, 10 ja 21 artiklassa sdddettyjd avoimuusvaatimuksia, tdimédn asetuksen 28 artiklassa
sdadettyd kaupankdyntivelvollisuutta ja direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdddettyd velvoitetta toteuttaa
toimeksiannot asiakkaan kannalta mahdollisimman edullisin ehdoin ei sovelleta OTC-johdannaisilla toteutettuihin
liiketoimiin, jotka muodostetaan ja vahvistetaan kaupan jilkeisten riskinvahennyspalvelujen tuloksena.”;
kumotaan 2 kohta;

korvataan 3 ja 4 kohta seuraavasti:

”3.  Sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitijien, jotka ovat kaupan jilkeisten riskinvihennyspalvelujen
tarjoajia, on sdilytettdva tdydelliset ja tdsmalliset tiedot timin artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista liiketoimista, joita
koskevia tietoja ei jo kirjata tai ilmoiteta asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisesti. Naiden sijoituspalveluyritysten
ja markkinoiden yllpitdjien on pyynndstd asetettava ndmi tiedot nopeasti asiaankuuluvan toimivaltaisen

viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville.

4.  Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla tiydennetddn tatd
asetusta maarittimalla

a) kaupan jilkeiset riskinvdhennyspalvelut 1 kohtaa sovellettaessa;

b) litketoimet, joita koskevat tiedot on kirjattava 3 kohdan nojalla.”;

37) muutetaan 32 artikla seuraavasti:

a)

korvataan 2 kohdan a alakohta seuraavasti:

”a) tdmdn artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetulla johdannaislajilla tai sen alaryhmalld on kiytiva kauppaa
vihintddn yhdessi 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa kauppapaikassa; ja”;

korvataan 4 kohdan ensimmaiinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen yksiloi ja ilmoittaa komissiolle omasta aloitteestaan 2 kohdassa vahvistettujen
perusteiden mukaisesti ja julkisen kuulemisen jdrjestettydin johdannaislajit tai yksittdiset johdannaissopimukset,
joihin olisi sovellettava velvollisuutta kdydd kauppaa timin asetuksen 28 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa
kauppapaikoissa mutta joita varten mikddn keskusvastapuoli ei ole vield saanut toimilupaa asetuksen (EU)
N:o 648/2012 14 tai 15 artiklan nojalla.”;
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¢) lisitddn kohdat seuraavasti:

"4 a.  Jos arvopaperimarkkinaviranomainen pitdd asetuksen (EU) N:o 648/2012 6 a artiklassa tarkoitettua
madritysvelvollisuuden keskeyttamistd tdmin artiklan 5 kohdassa tarkoitettuna kaupankdyntivelvollisuuden
voimaantuloa koskevien perusteiden huomattavana muutoksena, se voi pyytdd komissiota keskeyttimain timan
asetuksen 28 artiklan 1 kohdassa sdddetyn kaupankiyntivelvollisuuden samojen OTC-johdannaislajien osalta,
joita kyseinen mairitysvelvollisuuden keskeyttimispyynto koskee.

4b.  Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytdd komissiota keskeyttimidn 28 artiklan 1 kohdassa sdddetyn
kaupankiyntivelvollisuuden tiettyjen OTC-johdannaislajien tai tietyntyyppisen vastapuolen osalta, jos tillainen
keskeyttdminen on tarpeen, jotta viltetddn haitalliset vaikutukset likviditeettiin tai rahoitusvakauteen kohdistuva
vakava uhka tai voidaan puuttua niihin ja varmistetaan rahoitusmarkkinoiden moitteeton toiminta unionissa, ja
jos keskeyttiminen on oikeasuhteinen kyseisiin tavoitteisiin nihden.

4c.  Edelld 4 aja4b kohdassa tarkoitettuja pyynt6ja ei saa julkaista.

4d.  Vastaanotettuaan 4 a ja 4 b kohdassa tarkoitetut pyynnot komissio toteuttaa ilman aiheetonta viivastystd ja
arvopaperimarkkinaviranomaisen esittimien perusteiden ja ndyton perusteella jommankumman seuraavista
toimista:

a) keskeyttdd tdytintoonpanosiddokselld kaupankdyntivelvollisuuden OTC-johdannaislajien tai tietyntyyppisten
vastapuolten osalta;

b) hylkda keskeytyspyynnon.

Ensimmdisen alakohdan b alakohtaa sovellettaessa komissio ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle
keskeytyspyynnon hylkddmisen syyt. Komissio ilmoittaa hylkddmisestd vilittomésti Euroopan parlamentille ja
neuvostolle ja vilittdd niille arvopaperimarkkinaviranomaiselle esitetyt syyt. Euroopan parlamentille ja neuvostolle
toimitettuja hylkddmistd ja sen syitd koskevia tietoja ei saa julkaista.

Ensimmdisen alakohdan a alakohdassa tarkoitettu keskeytys on aluksi voimassa enintddn kolme kuukautta
mainitussa alakohdassa tarkoitetun tdytintoonpanosidddoksen julkaisemispdivasta.

Jos ensimmdisen alakohdan a alakohdassa tarkoitetun keskeytyksen perusteet ovat edelleen voimassa, komissio voi
taytintdonpanosiidokselld jatkaa mainitun keskeytyksen voimassaoloa enintdin kolmen kuukauden jaksoissa
siten, ettd keskeytyksen kokonaiskesto ei ylitd 12:ta kuukautta.

Ensimmdisen alakohdan a alakohdassa ja timdn kohdan neljannessd alakohdassa tarkoitetut tiytintdonpano-
sddadokset hyviksytdan 51 artiklassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.”;

38) lisdtddn artikla seuraavasti:

32 a artikla

Kaupankiyntivelvollisuuden erillinen keskeyttiminen

1.  Komissio voi jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd tdytintoonpanosiddokselld keskeyttdd 28
artiklassa sdddetyn kaupankdyntivelvollisuuden, jaljempina johdannaisia koskeva kaupankiyntivelvollisuus, tiettyjen
finanssialalla toimivien vastapuolten osalta, tapauksen mukaan arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan.
Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava, miksi se katsoo, ettd keskeyttimisen edellytykset tdyttyvit.
Toimivaltaisen viranomaisen on erityisesti osoitettava, etti jokin finanssialalla toimiva vastapuoli sen lainkayttoalueella

a) toimii sddnnollisesti markkinatakaajana johdannaisia koskevan kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvalle
OTC+johdannaiselle ja saa sddnnollisesti pyyntojd antaa hintatarjous néistd johdannaisia koskevan kaupankdynti-
velvollisuuden piiriin kuuluvista johdannaisista ETA-alueen ulkopuoliselta vastapuolelta, jolla ei ole aktiivista
jasenyyttd jossakin ETA-alueen kauppapaikassa, joka tarjoaa kaupankdyntid kyseiselld johdannaisia koskevan
kaupankéyntivelvollisuuden piiriin kuuluvalla OTC-johdannaisella; tai
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39)

b) toimii sddnnollisesti markkinatakaajana johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden piiriin kuuluvalle
luottoriskinvaihtosopimukselle ja

i) aikoo kdydi kauppaa johdannaisia koskevan kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvilla luottoriskinvaihto-
sopimuksilla omaan lukuun jossakin kauppapaikassa, joka on avoin ainoastaan sellaisille vastapuolille, jotka
ovat asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 14 alakohdassa maddriteltyjd keskusvastapuolen mddrityso-
sapuolia, jaljempand 'valittdjaltd valittdjalle -kauppapaikka’;

i) aikoo kdydi kauppaa johdannaisia koskevan kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvilla luottoriskinvaihto-
sopimuksilla omaan lukuun sellaisen vastapuolen kanssa, joka on markkinatakaaja ja jolla ei ole aktiivista
jasenyyttd jossakin ETA-alueen vilittdjdltd valittdjalle -kauppapaikassa, joka tarjoaa kaupankdyntid kyseisilld
johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden piiriin kuuluvilla OTC-johdannaisilla; ja

i) madrittad kyseiset luottoriskinvaihtosopimukset jossakin keskusvastapuolessa, jolle on mydnnetty toimilupa
tai joka on tunnustettu asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisesti.

Tamin kohdan ensimmadisessd alakohdassa tarkoitettu tiytintoonpanosdddos hyvaksytdan 51 artiklassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyd noudattaen.

2. Arvioidessaan, keskeyttddko se johdannaisia koskevan kaupankayntivelvollisuuden 1 kohdan nojalla, komissio
harkitsee, keskeytetddnko se tietyilli markkinoilla, ja ottaa huomioon, olisiko tillaisella johdannaisia koskevan
kaupankiyntivelvollisuuden keskeyttamiselld védristava vaikutus asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaiseen
maédritysvelvollisuuteen.

Komissio ottaa my0s yhteyttd muiden jisenvaltioiden muihin toimivaltaisiin viranomaisiin arvioidakseen, ovatko
finanssialalla toimivat vastapuolet muissa jasenvaltioissa kuin siind, joka esittdd pyynnén 1 kohdan nojalla, jiljempana
‘pyynnon esittdva jasenvaltio’, samanlaisessa tilanteessa kuin finanssialalla toimiva vastapuoli pyynnon esittivissi
jasenvaltiossa.

Muun jisenvaltion kuin pyynnon esittivin jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi 1 kohdassa tarkoitetun
taytantoonpanosiddoksen hyviksymisen jilkeen pyytdd lisddmadn tdytintoonpanosiddokseen finanssialalla toimivia
vastapuolia, jotka ovat samanlaisessa tilanteessa kuin finanssialalla toimiva vastapuoli pyynnon esittavissd
jasenvaltiossa. Mainitun pyynnon esittdvén jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on osoitettava, miksi se katsoo,
ettd keskeyttimisen edellytykset tayttyvit.

3. Kun johdannaisia koskeva kaupankdyntivelvollisuus keskeytetddn 1 tai 2 kohdan nojalla jonkin finanssialalla
toimivan vastapuolen osalta, johdannaisia koskevaa kaupankdyntivelvollisuutta ei sovelleta sen 1 kohdan a

alakohdassa tai 1 kohdan b alakohdan ii alakohdassa tarkoitetun vastapuolen osalta.

4. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuun tiytintoonpanosdiadokseen on liitettavi keskeyttdmistd pyytavin toimivaltaisen
viranomaisen esittamat todisteet.

5. Edelld 1 kohdassa tarkoitettu taytintoonpanosdddds on annettava tiedoksi arvopaperimarkkinaviranomaiselle, ja
se on julkaistava 34 artiklassa tarkoitetussa rekisterissa.

6. Komissio tarkastelee sddnnollisesti uudelleen, ovatko johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden
keskeyttdmisen perusteet edelleen voimassa.”;

muutetaan 35 artikla seuraavasti:

a) korvataan 1 kohdan ensimmiisen alakohdan johdantokappale seuraavasti:
"Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 artiklan soveltamista keskusvastapuolen on suostuttava
madrittdmadn rahoitusvialineitd syrjimdttomasti ja avoimesti, myds mitd tulee mdirityspalvelujirjestelmdan
padsyyn liittyviin vakuusvaatimuksiin ja siitd veloitettaviin maksuihin, riijppumatta siitd, missd kauppapaikassa
liiketoimi toteutetaan.

Ensimmdisen alakohdan vaatimusta ei sovelleta porssilistattuihin johdannaisiin.

Keskusvastapuolen on erityisesti varmistettava, ettd kauppapaikalla on oikeus niiden sopimusten syrjimattomain
kohteluun, joilla kdydadan kauppaa kyseisessd kauppapaikassa, seuraavien seikkojen osalta:”;
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b) korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Keskusvastapuolen on annettava kauppapaikalle kolmen kuukauden kuluessa 2 kohdassa tarkoitetun
pyynnon vastaanottamisesta kirjallinen vastaus, jossa se joko myontdd piddsyn edellyttien, ettd asiaankuuluva
toimivaltainen viranomainen on myontinyt paasyn 4 kohdan mukaisesti, tai epad padsyn. Keskusvastapuoli voi
evitd padsyd koskevan pyynnon 6 kohdan a alakohdassa sdddetyin edellytyksin. Jos keskusvastapuoli epdd padsyn,
sen on esitettdivd vastauksessaan kattavat perustelut pddtokselleen ja ilmoitettava pdatoksestd toimivaltaiselle
viranomaiselleen kirjallisesti. Jos kauppapaikka on sjjoittautunut muuhun jisenvaltioon kuin keskusvastapuoli,
keskusvastapuolen on vilitettdva kyseinen kirjallinen vastaus myds kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle.
Keskusvastapuolen on myonnettivd paisy jarjestelmddn kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on antanut
myonteisen vastauksen padsya koskevaan pyyntoon.”;

¢) muutetaan 4 kohta seuraavasti:
i) korvataan ensimmdiinen alakohta seuraavasti:

"Keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen tai kauppapaikan toimivaltainen viranomainen myontdd
kauppapaikalle padsyn keskusvastapuoleen edellyttien, ettd pddsy ei uhkaa markkinoiden sujuvaa ja
moitteetonta toimintaa erityisesti likviditeetin hajaantumisen johdosta eikd vaikuta kielteisesti jérjestel-
miriskiin.”;

ii) kumotaan toinen ja kolmas alakohta;
40) muutetaan 36 artikla seuraavasti:
a) korvataan 1 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

"Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan soveltamista kauppapaikan on pyynnostd annettava
kauppatietoja syrjimittomasti ja avoimesti, myds mitd tulee pddsystd veloitettaviin maksuihin, mille tahansa
keskusvastapuolelle, jolle on myonnetty toimilupa tai joka on tunnustettu mainitun asetuksen nojalla ja joka on
halukas mddrittimaidn rahoitusvilineilld kyseisessd kauppapaikassa toteutettuja liiketoimia. Titd vaatimusta ei
sovelleta

a) johdannaissopimuksiin, jotka kuuluvat jo asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklassa sdddettyjen pddsya
koskevien velvollisuuksien piiriin;

b) porssilistattuihin johdannaisiin.”;
b) korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Kauppapaikan on annettava keskusvastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa 2 kohdassa tarkoitetun
pyynnon vastaanottamisesta kirjallinen vastaus, jossa se joko myontdd padsyn edellyttden, ettd asiaankuuluva
toimivaltainen viranomainen on myontinyt paisyn 4 kohdan mukaisesti, tai epad padsyn. Kauppapaikka voi evitd
pdasyd koskevan pyynnon 6 kohdan a alakohdassa sdddetyin edellytyksin. Jos kauppapaikka epdd paisyn, sen on
esitettdvd vastauksessaan kattavat perustelut paitokselleen ja ilmoitettava pddtoksestd toimivaltaiselle
viranomaiselleen kirjallisesti. Jos keskusvastapuoli on sijoittautunut muuhun jisenvaltioon kuin kauppapaikka,
kauppapaikan on vilitettdvd kyseinen kirjallinen vastaus myos keskusvastapuolen toimivaltaiselle viranomaiselle.
Kauppapaikan on myonnettivd pdisy jirjestelmdin kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on antanut
myonteisen vastauksen paisyd koskevaan pyyntoon.”;

¢) muutetaan 4 kohta seuraavasti:

i) korvataan ensimmdinen alakohta seuraavasti:
"Kauppapaikan toimivaltainen viranomainen tai keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen myontdd
keskusvastapuolelle padsyn kauppapaikkaan edellyttden, ettd padsy ei uhkaa markkinoiden sujuvaa ja
moitteetonta toimintaa erityisesti likviditeetin hajaantumisen johdosta ja ettd kauppapaikka on ottanut
kéyttoon asiaankuuluvat mekanismit tillaisen hajaantumisen estamiseksi eikd paisy vaikuta kielteisesti jarjestel-
miriskiin.”;

ii) kumotaan toinen ja kolmas alakohta;

d) kumotaan 5 kohta;

e) kumotaan 6 kohdan ensimmdisen alakohdan d alakohta;
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41)

42)

43)

44)

korvataan 38 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Kolmanteen maahan sijoittautunut kauppapaikka voi pyytdd paisyd unioniin sijoittautuneeseen keskusvas-
tapuoleen vain, jos komissio on hyviksynyt 28 artiklan 4 kohdan mukaisesti paditoksen, joka koskee kyseistd
kolmatta maata.

Kolmanteen maahan sijoittautunut keskusvastapuoli voi pyytdd pddsyd unionin kauppapaikkaan edellyttien, ettd
kyseinen keskusvastapuoli on tunnustettu asetuksen (EU) N:o 648/2012 25 artiklan nojalla.

Kolmanteen maahan sjjoittautuneet keskusvastapuolet ja kauppapaikat voivat hyodyntdd 35 ja 36 artiklassa
tarkoitettuja padsyoikeuksia vain mainittujen artiklojen soveltamisalaan kuuluvien rahoitusvilineiden osalta ja
edellyttden, ettd komissio on hyviksynyt timdn artiklan 3 kohdan mukaisesti paitoksen, jossa todetaan, ettd
kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontakehyksen katsotaan tarjoavan tehokkaan vastaavan jdrjestelman, jolla
ulkomaisten jarjestelmien mukaisesti toimiluvan saaneille keskusvastapuolille ja kauppapaikoille myonnetddn paisy
kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneisiin keskusvastapuoliin ja kauppapaikkoihin.”;

korvataan 38 g artiklan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

"Jos arvopaperimarkkinaviranomainen toteaa, ettd 38 b artiklan 1 kohdan a alakohdassa lueteltu henkil6 on jittinyt
noudattamatta jotakin 20-22 c artiklassa tai IV a osastossa sdddetyistd vaatimuksista, se toteuttaa yhden tai
useamman seuraavista toimista:”;

korvataan 38 h artiklan 1 kohdan ensimmaiinen alakohta seuraavasti:

“Jos arvopaperimarkkinaviranomainen toteaa 38 k artiklan 5 kohdan mukaisesti, ettd 38 b artiklan 1 kohdan
a alakohdassa lueteltu henkilo on tahallisesti tai tuottamuksellisesti jittinyt noudattamatta jotakin 22-22 ¢
artiklassa tai IV a osastossa sdddetyistd vaatimuksista, se tekee padtoksen tdman artiklan 2 kohdan mukaisen sakon
madrdamisestd.”;

lisitddn artikla seuraavasti:

”39 q artikla

Kielto tarjota maksua toimeksiantovirrasta

1. Sijoituspalveluyritykset, jotka toimivat direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 11 alakohdassa maariteltyjen
yksityisasiakkaiden tai mainitun direktiivin liitteessé II olevassa II jaksossa tarkoitettujen ammattimaisten asiakkaiden
lukuun, eivit saa vastaanottaa mitddn vilityspalkkiota, provisiota tai ei-rahallisia etuja miltdin kolmannelta
osapuolelta ndiden asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssd toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden
toimeksiantojen valittimisestd millekddn kolmannelle osapuolelle niiden toteuttamiseksi tietyssi toteuttamispaikassa,
jaljempana 'toimeksiantovirrasta suoritettava maksu’.

Ensimmaistd alakohtaa ei sovelleta toimeksiantojen toteuttamispaikkojen transaktiopalkkioista annettaviin hyvityksiin
tai alennuksiin, jos ne sallitaan unionin kauppapaikan tai kolmannen maan kauppapaikan hyviksytyssi ja julkisessa
tariffirakenteessa, kun ne yksinomaan hyodyttivit asiakasta. Tallaiset alennukset tai hyvitykset eivit saa johtaa
rahalliseen etuun sijoituspalveluyritykselle.

2. Jasenvaltio, jossa perustetaan ennen 28 pdivad maaliskuuta 2024 asiakkaiden lukuun toimivia sijoituspalveluy-
rityksid, jotka vastaanottavat vilityspalkkion, provision tai ei-rahallisen edun miltd tahansa kolmannelta osapuolelta
ndiden asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssi toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden
toimeksiantojen vilittdmisestd mille tahansa kolmannelle osapuolelle niiden toteuttamiseksi tietyssd toteuttamis-
paikassa, voi vapauttaa lainkdyttoalueellaan olevat sijoituspalveluyritykset 1 kohdassa sdddetystd kiellosta 30
pdivddn kesikuuta 2026 saakka, jos ndmd sijoituspalveluyritykset tarjoavat sijoituspalveluja asiakkaille, joiden
kotipaikka on mainitussa jasenvaltiossa tai jotka ovat sijoittautuneet mainittuun jasenvaltioon.

Soveltaakseen ensimmaiisessd alakohdassa tarkoitettua vapautusta jasenvaltion, joka tdyttdd ensimmadisessi alakohdassa
sdddetyn edellytyksen, on ilmoitettava tdstd arvopaperimarkkinaviranomaiselle viimeistddn 29 pdivand syyskuuta
2024. Arvopaperimarkkinaviranomainen ylldpitdd luetteloa titd vapautusta kdyttdvistd jasenvaltioista. Luettelo on
asetettava yleison saataville ja saatettava sadnnollisesti ajan tasalle.”;
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45) muutetaan 50 artikla seuraavasti:
a) korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Siirretddn komissiolle 2 pdivdstd heindkuuta 2014 madrddmattoméksi ajaksi 1 artiklan 9 kohdassa,
2 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 5 artiklan 10 kohdassa, 8 a artiklan 4 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 27 artiklan
4 ja 5 kohdassa, 31 artiklan 4 kohdassa, 38 k artiklan 10 kohdassa, 38 n artiklan 3 kohdassa, 40 artiklan 8
kohdassa, 41 artiklan 8 kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa, 45 artiklan 10 kohdassa seka 52 artiklan 10, 14 b ja 15
kohdassa tarkoitettu valta antaa delegoituja saadoksia.”;

b) korvataan 3 kohta seuraavasti:

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 1 artiklan 9 kohdassa, 2 artiklan 2 ja 3
kohdassa, 5 artiklan 10 kohdassa, 8 a artiklan 4 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 27 artiklan 4 ja 5 kohdassa,
31 artiklan 4 kohdassa, 38 k artiklan 10 kohdassa, 38 n artiklan 3 kohdassa, 40 artiklan 8 kohdassa, 41 artiklan 8
kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa, 45 artiklan 10 kohdassa sekd 52 artiklan 10, 14 b ja 15 kohdassa tarkoitetun
sdddosvallan siirron. Peruuttamispditokselld lopetetaan tuossa padtoksessd mainittu sdddosvallan siirto.
Peruuttaminen tulee voimaan sitd paividi seuraavana piivind, jona sitd koskeva pditos julkaistaan Euroopan unionin
virallisessa lehdessd, tai jonakin myohempind, kyseisessd pddtoksessd mainittuna paivdnd. Peruuttamispditos ei
vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen sddddsten patevyyteen.”;

¢) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5.  Edelld olevan 1 artiklan 9 kohdan, 2 artiklan 2 tai 3 kohdan, 5 artiklan 10 kohdan, 8 a artiklan 4 kohdan,
17 artiklan 3 kohdan, 27 artiklan 4 tai 5 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 38 k artiklan 10 kohdan, 38 n artiklan
3 kohdan, 40 artiklan 8 kohdan, 41 artiklan 8 kohdan, 42 artiklan 7 kohdan, 45 artiklan 10 kohdan tai
52 artiklan 10, 14 b tai 15 kohdan nojalla annettu delegoitu sdddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan
parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdddds on annettu tiedoksi
Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa siti tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto
ovat ennen mainitun mairdajan pddttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivit vastusta siddostd. Euroopan
parlamentin tai neuvoston aloitteesta titd mairdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.”;

46) muutetaan 52 artikla seuraavasti:
a) kumotaan 11, 12 ja 13 kohta;
b) korvataan 14 kohta seuraavasti:

"14.  Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi 30 pdiviin kesikuuta 2026 mennessd tiiviissd yhteistyossd 22 b
artiklan 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhmin kanssa markkinakysyntdd osakkeita ja
porssilistattuja rahastoja koskeville konsolidoiduille kauppatiedoille, niiden konsolidoitujen kauppatietojen
vaikutusta unionin markkinoiden ja yritysten houkuttelevuuteen ja kansainviliseen kilpailukykyyn sekd sita,
ovatko konsolidoidut kauppatiedot saavuttaneet tavoitteensa vihentii tiedon epasymmetriaa markkinaosapuolten
vililldi ja tehdd unionista houkuttelevampi paikka investoinneille. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa
komissiolle ~kertomuksen siitd, onko konsolidoituihin kauppatietoihin tarkoituksenmukaista lisdtd
lisiominaisuuksia, kuten markkinatunnistekoodin levittiminen kauppaa edeltdvien tietojen osalta. Komissio
toimittaa timén kertomuksen perusteella tapauksen mukaan lainsiddintoehdotuksen Euroopan parlamentille ja
neuvostolle.

14 a. Komissio toimittaa kolmen vuoden kuluttua ensimmdisen konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvin
toimiluvan myontdmisestd arvopaperimarkkinaviranomaista ja 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustettua
sidosryhmien asiantuntijaryhmii kuultuaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa kasitelldan
seuraavia seikkoja:

a) konsolidoitujen kauppatietojen kattamat omaisuuserilajit;

b) konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle siirrettyjen tietojen oikea-aikaisuus ja laatu;

¢) perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen levittdimisen oikea-aikaisuus ja laatu;

d) perusmarkkinatietojen ja sidntelytietojen rooli toteutuksen liukuman vihentdmisessi;

e) konsolidoitujen kauppatietojen kiyttdjien lukumaird omaisuuserilajeittain;

f) perusmarkkinatietojen ja  sddntelytietojen  vaikutus tiedon  epdsymmetrian  korjaamiseen  eri
markkinaosapuolten valilld;
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g) tietojen siirrossa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle kiytettivien tiedonsiirtoprotokollien tarkoituksen-
mukaisuus;

h) tulojen uudelleenjakamisjirjestelmén tarkoituksenmukaisuus ja toiminta, erityisesti niiden tietojen toimittajien
osalta, jotka ovat pienid kauppapaikkoja;

i) perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen vaikutukset pk-yrityksiin tehtaviin sijoituksiin.

14 b.  Komissio arvioi 29 paivdin maaliskuuta 2025 mennessd tiiviissd yhteistydssd arvopaperimarkkinavira-
nomaisen kanssa mahdollisuutta ulottaa timdn asetuksen 26 artiklan vaatimukset koskemaan
direktiivin 2011/61/EU 4 artiklan 1 kohdan b alakohdassa maéariteltyja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
ja direktiivin 2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan b alakohdassa mdiriteltyjd rahastoyhtioitd, jotka tarjoavat
sijoituspalveluja ja -toimintaa ja jotka toteuttavat litketoimia rahoitusvilineilld. Komissio sisillyttdd kyseiseen
arviointiin erityisesti kustannus-hy6tyanalyysin ja arvioinnin téllaisen laajentamisen ulottuvuudesta.

Siirretddn komissiolle kyseisen arvioinnin perusteella ja pidomamarkkinaunionin tavoitteet huomioon ottaen valta
antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla muutetaan tdtd asetusta laajentamalla 26 artiklan
vaatimusten soveltamisalaa tdiméan kohdan ensimmadisen alakohdan mukaisesti.

14 c¢.  Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa viimeistddn 29 piivind maaliskuuta 2028 komissiolle
kertomuksen, jossa arvioidaan 5 artiklan 1 kohdassa vahvistetun volyymin ylirajan tarkoituksenmukaisuutta ja
tarvetta poistaa se tai ulottaa se koskemaan muita kaupankiyntijdrjestelmid tai toimeksiantojen toteuttamis-
paikkoja, jotka johtavat hintansa viitehinnasta, ottaen huomioon kansainviliset parhaat kiytdnnét, unionin
rahoitusmarkkinoiden kilpailukyvyn ja kyseisen volyymin ylirajan vaikutukset tasapuoliseen ja asianmukaiseen
kaupankiyntiin markkinoilla sekd hinnanmuodostuksen tehokkuuteen.”;

muutetaan 15 kohta seuraavasti:
i) korvataan johdantokappale seuraavasti:

"Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid tdmin asetuksen
taydentdmiseksi madrittdimalld toimenpiteitd, joilla”;

i) kumotaan a—d alakohta;
iii) korvataan e alakohta seuraavasti:

”e) varmistetaan, ettd perusmarkkinatiedot ja sidntelytiedot toimitetaan kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja ne
vastaavat ndiden tietojen kdyttdjien tarpeita koko unionissa;”;

iv) kumotaan f alakohta;

v) korvataan g ja h alakohta seuraavasti:

”

g) mddritetddn jdrjestelyt, joita sovelletaan, kun konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja ei endd tdytd
valintaperusteita;

h) mairitetddn jdrjestelyt, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja voi jatkaa
konsolidoitujen kauppatietojen yllapitimistd edellyttden, ettd millekddn uudelle yhteisolle ei ole
myonnetty toimilupaa valintamenettelyssa.”;

47) muutetaan 54 artikla seuraavasti:

a)

kumotaan 2 kohta;

b) lisitddn kohta seuraavasti:

3. Asctuksen (EU) N:o 600/2014, sellaisina kuin sitd sovelletaan ennen 28 piivdd maaliskuuta 2024, nojalla
hyviksyttyjen delegoitujen sdddosten sddnnoksid, sovelletaan edelleen asetuksen (EU) N:o 600/2014, sellaisina
kuin sitd sovelletaan mainitusta pdivastd, nojalla hyvaksyttyjen delegoitujen sdddosten soveltamisen
alkamispdivaddn saakka.”.
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2 artikla

Voimaantulo ja soveltaminen

T4mad asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivini sen jalkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.

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

Tehty Strasbourgissa 28 paivind helmikuuta 2024.

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
R. METSOLA M. MICHEL
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