EUROOPAN PARLAMENTTI 2009 - 2014

Istuntoasiakirja

A7-0303/2012
27.9.2012

**k% I

MIETINTO

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
rahoitusvélineiden markkinoista sekd OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista
ja kauppatietorekistereista annetun asetuksen [Euroopan
markkinarakenneasetus] muuttamisesta

(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

Talous- ja raha-asioiden valiokunta

Esittelija: Markus Ferber

RR\914785FI.doc PE485.888v02-00

F

F



F

PR_COD_lamCom

Menettelyjen symbolit

*

*k*
***I
***I I

***I“

Kuulemismenettely

Hyvaksyntamenettely

Tavallinen lainsaatamisjarjestys (ensimmainen kasittely)
Tavallinen lainsaatamisjarjestys (toinen késittely)
Tavallinen lainsdatamisjarjestys (kolmas késittely)

(Menettely méaraytyy saadosesityksessa ehdotetun oikeusperustan mukaan.)

Tarkistukset saadosesitykseen

Parlamentin tarkistuksissa ehdotetut saaddsesityksen muutokset merkitéan
lihavoidulla kursiivilla. Pelkkaa kursivointia kaytetadn kiinnittdméaén asiasta
vastaavien yksikdiden huomio sellaisiin sédddsesityksen osiin, jotka
ehdotetaan korjattavaksi lopullisessa tekstissa (esimerkiksi selvésti
virheelliset tai kyseisesta kieliversiosta pois jaéneet kohdat).
Korjausehdotusten hyvaksymisesta paattavat asiasta vastaavat yksikét.

Saddosesitykselld muutettavaan olemassa olevaan saéddkseen tehtévén
tarkistuksen tunnistetiedoissa mainitaan kolmannella rivilla muutettavan
séadoksen tyyppi ja numero ja neljannella rivilla tarkistettavan tekstinkohdan
paikannus. Kun parlamentin tarkistukseen siséltyy olemassa olevan
sdannoksen tai méarayksen tekstid, johon saddosesityksessd ei ole ehdotettu
muutoksia, kyseinen teksti lihavoidaan. Merkinté [...] tarkoittaa, etta
kyseisestd kohdasta on poistettu tekstid.
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LUONNOS EUROOPAN PARLAMENTIN
LAINSAADANTOPAATOSLAUSELMAKSI

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi rahoitusvalineiden
markkinoista sekd OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereista
annetun asetuksen [Euroopan markkinarakenneasetus] muuttamisesta
(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

(Tavallinen lainsaatamisjarjestys: ensimmainen kasittely)

Euroopan parlamentti, joka

ottaa huomioon komission ehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle
(COM(2011)0652),

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 294 artiklan 2 kohdan
seké 114 artiklan, joiden mukaisesti komissio on antanut ehdotuksen Euroopan
parlamentille (C7-0359/2011),

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 294 artiklan 3 kohdan,

ottaa huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean 22. helmikuuta 2012 antaman
lausunnon?,

ottaa huomioon tyojarjestyksen 55 artiklan,

ottaa huomioon talous- ja raha-asioiden valiokunnan mietinnon seka
kehitysyhteistyovaliokunnan ja teollisuus-, tutkimus- ja energiavaliokunnan lausunnot
(A7-0303/2012),

vahvistaa jaljempana esitetyn ensimmaisen késittelyn kannan;

pyytaa komissiota antamaan asian uudelleen Euroopan parlamentin ké&siteltavaksi, jos se
aikoo tehda ehdotukseensa huomattavia muutoksia tai korvata sen toisella ehdotuksella;

kehottaa puhemiesté vélittamaan parlamentin kannan neuvostolle ja komissiolle seka
kansallisille parlamenteille.

TEUVL C 143, 22.5.2012, s. 74.
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EUROOPAN PARLAMENTIN TARKISTUKSET"

komission ehdotukseen

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

rahoitusvélineiden markkinoista sek&d OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja
kauppatietorekistereistd annetun asetuksen (EU) N:0 648/2012 muuttamisesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)
EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

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

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

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

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,
noudattavat tavallista lainsaitamisjarjestysta?,
sek& katsovat seuraavaa:

(1)  Viimeaikainen finanssikriisi on tuonut esiin heikkouksia finanssimarkkinoiden
avoimuudessa, milla voi olla haitallisia sosioekonomisia vaikutuksia. Avoimuuden
lisdédminen on sen vuoksi yksi finanssijarjestelman lujittamiseen tdhtaavista yhteisista
periaatteista, kuten Lontoossa 2 paivana huhtikuuta 2009 annetussa G20-
julkilausumassa vahvistettiin. Avoimuuden lisaédmiseksi ja rahoitusvalineiden
sisamarkkinoiden toiminnan parantamiseksi olisi otettava kayttéon uusi kehys, jolla
vahvistettaisiin yhtendiset vaatimukset rahoitusvélineiden markkinoilla toteutettavien
liiketoimien avoimuudelle. Kehyksessé olisi oltava kattavat séannot, joita sovelletaan
laajasti eri rahoitusvélineisiin. Sen olisi tdydennettavé osakkeita koskeville
toimeksiannoille ja liiketoimille asetettuja avoimuusvaatimuksia, jotka on vahvistettu
21 paivana huhtikuuta 2004 rahoitusvalineiden markkinoista annetulla Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2004/39/EY3.

* Tarkistukset: uusi tai muutettu teksti merkitadn lihavoidulla kursiivilla, poistot symbolillal .
EUVL L 143, 22.5.2012, s. 74.

2 Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu ... .

3 EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.
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(2)

©)

(4)

(5)

(6)

Jacques de Larosieren johtama EU:n rahoitusvalvontaa késitteleva korkean tason
asiantuntijaryhmé on kehottanut unionia yhdenmukaistamaan finanssialan
lainsdadantod. Tulevaa eurooppalaista valvontarakennetta 18 ja 19 péivana kesékuuta
2009 pohtinut Eurooppa-neuvosto painotti myos tarvetta laatia yhteinen eurooppalainen
séantokirja, jota sovellettaisiin kaikkiin rahoituslaitoksiin sisamarkkinoilla.

Sen vuoksi uuden lainsaddannon olisi koostuttava kahdesta eri sdadoksesta:
direktiivista ja tastd asetuksesta. Ndiden kahden sé&doksen olisi muodostettava yhdessa
oikeudellinen kehys, jolla s&&nnelldan sijoituspalveluyrityksiin, sddnneltyihin
markkinoihin ja tietopalveluiden tarjoajiin sovellettavia vaatimuksia. Sen vuoksi tata
asetusta olisi luettava yhdessa kyseisen direktiivin kanssa. Tarve vahvistaa kaikkiin
rahoituslaitoksiin tiettyjen vaatimusten osalta sovellettava saannésto, valttaa
mahdollinen suotuisimman séantelyn hyvaksikaytto seké lisata oikeusvarmuutta ja
vahentéé saantelyn monimutkaisuutta markkinatoimijoiden kannalta edellyttaa
asetuksen antamisen mahdollistavan oikeusperustan kayttoa. Kansallisten
lainsaadantojen vélisista eroista johtuvien jéljelld olevien kaupan esteiden ja
merkittavien kilpailunvaaristymien poistamiseksi sekd todennékdisten uusien kaupan
esteiden ja merkittavien kilpailunvaaristymien estamiseksi on sen vuoksi tarpeen antaa
asetus, jossa vahvistetaan kaikissa jasenvaltioissa sovellettavat yhtendiset saannot.
Taman suoraan sovellettavan saddoksen tarkoituksena on edist&a ratkaisevasti
sisamarkkinoiden moitteetonta toimintaa, ja sen vuoksi sen olisi perustuttava Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 114 artiklan méarayksiin tulkittuina Euroopan
unionin tuomioistuimen vakiintuneen oikeusk&ytdnnon mukaisesti.

Direktiivilla 2004/39/EY vahvistettiin sadnnot saannellyilla markkinoilla
kaupankaynnin kohteeksi otetuilla osakkeilla kdytdvan kaupan muuttamisesta
avoimeksi kauppaa edeltdvassé ja sen jalkeisessa vaiheessa seké saannellyilla
markkinoilla kaupank&ynnin kohteeksi otettuja rahoitusvalineitd koskevien liiketoimien
ilmoittamisesta toimivaltaisille viranomaisille; kyseinen direktiivi on tarpeen laatia
uudelleen finanssimarkkinoilla tapahtuneen kehityksen ottamiseksi asianmukaisesti
huomioon, heikkouksien korjaamiseksi ja sellaisten puutteiden poistamiseksi, jotka
ovat muun muassa nousseet esiin finanssimarkkinoiden Kriisin aikana.

Kaupan ja saantelyn avoimuutta koskeviin vaatimuksiin sovellettavat sadnnokset on
tarpeen antaa sellaisen suoraan sovellettavan lainsddddnnén muodossa, jota sovelletaan
kaikkiin sijoituspalveluyrityksiin, joiden olisi noudatettava yhtenaisia saantdja unionin
kaikilla markkinoilla, jotta kyseisissé saannoksissé séadettéisiin yhden
saantelykehyksen yhtendisestd soveltamisesta ja jotta voitaisiin vahvistaa luottamusta
markkinoiden avoimuuteen koko unionissa, vahent&d saantelyn monimutkaisuutta ja
kustannuksia, joita yrityksille ja erityisesti rajojen yli toimiville rahoituslaitoksille
aiheutuu sdénndsten noudattamisesta, seka edistéé kilpailunvadristymien poistamista.
Nama saantelytavoitteet voidaan saavuttaa parhaalla tavalla asetuksella, jolla
varmistetaan suora soveltaminen ja varmistetaan yhtenéiset edellytykset estamalla
direktiivin saattamisesta osaksi kansallista lainsdddantoé johtuvat erot kansallisten
vaatimusten valilla.

Sé&annellyn markkinan ja monenkeskisen kaupankayntijarjestelman maaritelmia olisi
selvennettava, ja niiden olisi sdilyttava keskendén yhdenmukaisina sen osoittamiseksi,
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ettd ne edustavat tosiasiallisesti samaa jarjestaytynytta kaupankayntitoimintoa.
Méaritelmien ulkopuolelle olisi suljettava sellaiset kahdenvaliset jarjestelmat, joissa
sijoituspalveluyritys osallistuu jokaiseen kauppaan omaan lukuunsa toimivana
osapuolena, vaikka se toimisi myyjén ja ostajan valilla ilman riskid toimivana
vastapuolena. Kasite "jarjestelma" kattaa seka kaikki ne markkinat, jotka muodostuvat
joukosta sdéntojé ja kauppapaikasta, ettd ne, joiden toiminta perustuu ainoastaan
joukkoon saantoja. Saannellyilla markkinoilla ja monenkeskisilla
kaupankayntijérjestelmilla ei ole velvollisuutta pitaé ylla "teknistd" jarjestelméaa
toimeksiantojen yhteensovittamiseksi, ja niiden olisi voitava pitaa ylla muita
kaupankayntiprotokollia, kuten jarjestelmid, joiden avulla kayttajat voivat pyytaa
hintatarjouksia useilta tarjoajilta. Markkina, joka muodostuu ainoastaan joukosta
s&éntoj4, jotka saantelevat jasenyyteen, rahoitusvalineiden kaupankéynnin kohteeksi
hyvaksymiseen, jasenten véliseen kaupankéyntiin, raportointiin ja soveltuvin osin
avoimuusvelvoitteisiin liittyvid ndkokohtia, katsotaan tassé asetuksessa tarkoitetuksi
markkinaksi tai monenkeskiseksi kaupankéyntijarjestelmaksi, ja kyseisten sdantojen
mukaisesti toteutetut liiketoimet katsotaan tehdyiksi sdannellylla markkinalla tai
monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa. Maaritelmissa edellytetdan intressien
kokoamista yhteen siten, etté tuloksena on sopimus, mika tapahtuu, kun toteutus on
jarjestelméan saantdjen mukainen tai siind kaytetaan jarjestelméan protokollia tai sen
sisaisia toimintamenetelmid. Kasite "myynti- ja ostointressit” on tulkittava laajasti
siten, ettd se kattaa toimeksiannot, hintatarjoukset ja kiinnostuksen ilmaukset. Yksi
tarkeista vaatimuksista koskee velvollisuutta koota intressit yhteen kyseisessa
jarjestelmassa ja jarjestelméan yllapitajan vahvistamien ehdottomien séantojen
mukaisesti, mika tarkoittaa, ettd ne kootaan yhteen jérjestelméan sdéntéjen mukaisesti
tai kayttamalla jarjestelmén protokollia tai sen siséisia toimintamenetelmia (mukaan
lukien ohjelmistoihin siséltyvat menetelmat). Ké&site “"ehdottomat sadnnot™ tarkoittaa
saantoja, jotka eivat anna saannellyille markkinoille, markkinoiden yllapitajalle tai
monenkeskista kaupankéyntijarjestelmaa yllapitavalle sijoituspalveluyritykselle
harkintavaltaa intressien keskindisen vuorovaikutuksen suhteen. ||

(7)  Euroopan markkinoiden avoimuuden lisdédmiseksi ja tehostamiseksi monenkeskisia
kaupankayntipalveluita tarjoavien eri kauppapaikkojen toimintaedellytysten
tasapuolisuuden lisddmiseksi on tarpeen ottaa kayttdon uusi organisoidun
kaupankayntijarjestelmén luokka joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita,
paastdoikeuksia ja johdannaisia varten ja varmistaa, etta sitd sdannellaan
asianmukaisesti ja etta siihen paasyyn sovelletaan syrjiméattomia saantéja. Tama uusi
luokka mééritellaan laajasti, jotta se voisi kattaa nyt ja tulevaisuudessa kaikki sellaiset
kaupankadynnin organisoidun toteuttamisen ja jarjestamisen tyypit, jotka eivat vastaa
nykyisten kauppapaikkojen toimintoja tai sdantelyvaatimuksia. Tdman vuoksi niihin on
tarpeen soveltaa asianmukaisia toiminnan jarjestamista koskevia vaatimuksia ja
avoimuussaantojd, jotka tukevat tehokasta hinnanmuodostusta. Uusi luokka kattaa niin
kutsutut broker crossing systems -jarjestelmét, joita voidaan kuvailla sisaisiksi
séhkaisiksi tasmaytysjarjestelmiksi, joita asiakkaan toimeksiantoja toisen asiakkaan
toimeksiantoja vastaan toteuttava sijoituspalveluyritys yll&pitédé. Uusi luokka kattaa
myos jarjestelmat, joita olisi voitava kéayttaa selvityskelpoisia ja riittavan likvideja
johdannaisia koskevassa kaupankaynnissé mutta joilla ei ole kauppapaikkojen
nykyisten luokkien ominaisuuksia. Sen sijaan kyseinen luokka ei kattaisi jarjestelmia,
joissa ei tapahdu varsinaista kauppojen toteutusta tai jarjestelyd, kuten ilmoitustauluja,
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(8)

9)

(10)

(11)

joita kéytetdan osto- ja myynti-intressien julkistamiseen, muita yksikkoja, jotka
kokoavat yhteen tai yhdistavat mahdollisia osto- tai myynti-intressejd, tai kaupan
jalkeisen séhkdisen vahvistuksen antamiseen liittyvié palveluita.

Tama uusi organisoitujen kaupankayntijarjestelmien luokka taydentaa nykyisia
kauppapaikkatyyppeja. Sdannellyille markkinoille ja monenkeskisille
kaupankayntijarjestelmille on ominaista se, etté liiketoimien toteuttamiseen ei liity
harkintavaltaa, kun taas organisoidun kaupankéayntijéarjestelméan yllapitajalla pitaisi olla
harkintavaltaa liiketoimen toteutustapaan ndhden. Taman vuoksi liiketoimiin, jotka
toteutetaan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitajan yllapitaméssa
organisoidussa kaupankayntijarjestelméssa, olisi sovellettava liiketoiminnan
menettelytapasaantdja seka parasta toteutusta (best execution) ja
asiakastoimeksiantojen késittelya koskevia velvoitteita. Koska organisoitu
kaupankayntijarjestelma on kuitenkin aito kauppapaikka, vaikka vain sen asiakkailla
on paasy siihen, kauppapaikan yllapitajan olisi oltava puolueeton. Sen vuoksi
organisoidun kaupankéyntijarjestelmén yllapitajan olisi noudatettava vaatimuksia,
jotka koskevat mahdollisten eturistiriitojen moitteetonta hallinnointia ja syrjimatonta
toteutusta, eika silla saisi olla mahdollisuutta toteuttaa kyseisessa jarjestelméassa
useiden kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressien vélisia liiketoimia eika
myoskaan sellaisia asiakkaiden toimeksiantoja, jotka on koottu yhteen kyseisessa
jarjestelmassa asiakkaan omaa padomaa vastaan. Taman olisi myds estettava niité
toimimasta kauppojen sisaisina toteuttajina yllapitamissadn organisoiduissa
kaupankayntijérjestelmissa.

Kaiken organisoidun kaupankéynnin olisi tapahduttava sadnnellyissé kauppapaikoissa,
ja sen olisi oltava mahdollisimman avointa sekd ennen kauppaa etté sen jalkeen. Sen
vuoksi asianmukaisesti mitoitettuja avoimuusvaatimuksia olisi sovellettava
kaikentyyppisiin kauppapaikkoihin ja kaikkiin rahoitusvalineisiin, joilla ndissa
kauppapaikoissa kaydaan kauppaa.

Kaupankaynti talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, sijoitustodistuksilla,
samankaltaisilla rahoitusvalineilla ja muilla kuin kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla
markkinoilla otetuilla osakkeilla tapahtuu paljolti samalla tavalla ja palvelee lahes
samaa taloudellista tarkoitusta kuin kaupankaynti osakkeilla, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi sdannellyillda markkinoilla. Sen vuoksi avoimuusséannokset,
joita sovelletaan kaupankéynnin kohteeksi sdannellyilla markkinoilla otettuihin
osakkeisiin, olisi laajennettava koskemaan kyseisia vélineita.

Vaikka lahtokohtaisesti tunnustetaan, ettd kaupankéyntia edeltavia
avoimuusvaatimuksia koskeva vapautusjarjestelméa on tarpeen markkinoiden tehokkaan
toiminnan tukemiseksi, osakkeita koskevia nykyisid vapautussaannoksi, joita
sovelletaan talla hetkell& direktiivin 2004/39/EY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2004/39/EY taytantdonpanosta tietojen kirjaamista koskevien
sijoituspalveluyritysten velvoitteiden, liiketoimista ilmoittamisen, markkinoiden
avoimuuden, rahoitusvalineiden kaupankaynnin kohteeksi ottamisen seké direktiivissa
maéariteltyjen késitteiden osalta 10 péivana elokuuta 2006 annetun asetuksen (EY) N:o
1287/2006* mukaisesti, on tarkistettava, jotta voidaan selvittad, ovatko niiden

TEUVL L 241, 2.9.2006, s. 1
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(12)

(13)

soveltamisala ja niihin sovellettavat edellytykset edelleen tarkoituksenmukaiset. Jotta
voidaan varmistaa, ettd vapautuksia, joita myonnetdan osakkeilla ja mahdollisesti
muilla samankaltaisilla valineilld ja muilla tuotteilla kuin osakkeilla kaytavéaa kauppaa
edeltavista avoimuusvaatimuksista erityisten markkinamallien ja toimeksiantotyyppien
ja kokojen perusteella, sovelletaan yhtendisesti, Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksella (EU) N:o 1095/2010! perustetun Euroopan valvontaviranomaisen
(Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) (EAMV) olisi arvioitava, ovatko
vapautuksen soveltamista koskevat yksittéiset pyynnot tdman asetuksen ja tulevien
delegoitujen saddosten mukaiset. EAMV:n olisi laadittava kyseinen arviointi asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 29 artiklan mukaisen lausunnon muodossa. Lisaksi EAMV:n olisi
tarkasteltava asianmukaiseen méardaikaan mennessé uudelleen vapautuksia, joita
sovelletaan jo nyt osakkeisiin, ja olisi laadittava saman menettelyn mukaisesti arviointi
siitd, ovatko kyseiset vapautukset edelleen tdméan asetuksen ja tulevien delegoitujen
s&adosten sdantdjen mukaiset.

Finanssikriisi toi esiin tiettyja heikkouksia tavassa, jolla muiden rahoitusvélineiden
kuin osakkeiden kaupankayntitilaisuuksia ja hintoja koskevat tiedot asetetaan
markkinatoimijoiden saataville (heikkoudet liittyivat tietojen ajoitukseen,
yksityiskohtaisuuteen, yhtélaisiin tiedonsaantimahdollisuuksiin ja luotettavuuteen). Sen
vuoksi olisi otettava kayttoon oikea-aikaiset kauppaa edeltévat ja sen jalkeiset
avoimuusvaatimukset, joissa otetaan huomioon erot tietyntyyppisten muiden
rahoitusvélineiden kuin osakkeiden ominaisuuksissa ja markkinarakenteissa, ja
mukautettava niita tarvittaessa siten, ett& ne soveltuvat seka automaattisiin etta
huutokauppaa sisaltaviin hintatarjousjarjestelmiin. Jotta kaikilla asianomaisilla
valineilla olisi vakaat avoimuuspuitteet, kyseisid avoimuusvaatimuksia olisi
sovellettava joukkovelkakirjoihin ja strukturoituihin rahoitustuotteisiin, joista on
julkaistu esite tai jotka joko on otettu kaupankaynnin kohteeksi séannellyilla
markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa
tai organisoidussa kaupankéyntijarjestelméssa, johdannaisiin, joilla kdydaén kauppaa
tai jotka on otettu kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla,
monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa ja organisoidussa
kaupankayntijarjestelméassa tai joille voidaan tehda keskitetty selvitys, seka
kaupankaynnin jalkeisen avoimuuden osalta johdannaisiin, jotka on ilmoitettu
kauppatietorekistereihin. Tdmin vuoksi vain ne rahoitusvilineet I , jotka on suunniteltu
yksil6llisesti tai jotka eivat ole riittavan likvideja, jaisivat avoimuusvelvoitteiden
soveltamisalan ulkopuolelle.

Joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja johdannaisten markkinoilla
kaytavaan kauppaan on tuotava riittdvasti avoimuutta tuotteiden arvonmaarityksen
helpottamiseksi ja hinnanmuodostuksen tehostamiseksi. Strukturoitujen
rahoitustuotteiden olisi katettava muun muassa asetuksen (EY) N:o 809/20042 2
artiklan 5 kohdan méaaritelméan mukaiset omaisuusvakuudelliset arvopaperit, joita ovat
muun muassa velkarypasvakuudelliset velkasitoumukset.

TEUVL L 331, 15.12.2010, s. 84.

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY taytantdonpanosta esitteiden sisaltamien tietojen,
esitteiden muodon, viittauksina esitettavien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta 29 paivané huhtikuuta
2004 annettu komission asetus (EY) N:o 809/2004, EUVL L 149, 30.4.2004, s. 1.
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(13 a) Oikeusvarmuuden takaamiseksi on asianmukaista selventaa tiettyja poikkeuksia
tdman asetuksen soveltamisalasta. Vaikka avoimuuden ja markkinoiden eheyden
varmistamiseksi on tarkeaa saannella valuuttajohdannaisia, joihin sisaltyy
valuuttaperusteisesti maaraytyviin kateissuorituksiin johtavia swap-sopimuksia, spot-
valuuttaliiketoimien ei pitaisi kuulua tamén asetuksen soveltamisalaan. Vastaavasti
on tarkeda selventad, etta vakuutussopimuksia, jotka koskevat jotakin vakuutus- ja
jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta 25 paivana marraskuuta
2009 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY
(Solvenssi 11)? liitteessa | tarkoitettua toimintoluokkaa, ei katsota tassa asetuksessa
tarkoitetuiksi johdannaisiksi, jos ne tehdaan unionin tai kolmannen maan
vakuutusyrityksen tai jalleenvakuutusyrityksen kanssa. Vaikka myodskin
algoritmisesta kaupankaynnisté aiheutuvia riskeja olisi sadnneltava, algoritmien
kaytto kaupan jalkeisten riskien vahentamispalveluissa ei ole algoritmista
kaupankayntia.

(14) Jotta kauppapaikoissa sovellettavat edellytykset olisivat yhtendiset, erityyppisiin
kauppapaikkoihin olisi sovellettava samoja kauppaa edeltavia ja sen jélkeisia
avoimuusvaatimuksia. Avoimuusvaatimusten olisi oltava oikeasuhteisia, ja ne olisi
mitoitettava eri rahoitusvélinetyypeittdin, kuten osakkeet, joukkovelkakirjat ja
johdannaiset, ja niissa olisi otettava huomioon sijoittajien ja liikkeeseenlaskijoiden,
kuten valtion joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskijoiden, edut ja markkinoiden
likviditeetti. Avoimuusvaatimukset olisi my6s mitoitettava kaupankayntityypeittéin,
kuten tarjouskirjahuutokauppaan ja hintanoteerauksiin perustuvat
kaupankayntijarjestelmét, kuten tarjouspyyntojarjestelmat, seka hybridi- ja
huutokauppajarjestelmat, ja niissa olisi otettava huomioon liikkeeseenlasku, liiketoimen
koko ja kansallisten markkinoiden ominaisuudet.

(15) Jotta voidaan varmistaa, ettd OTC-kaupankéynti ei vaaranna tehokasta
hinnanmuodostusta eikd avoimia ja tasapuolisia toimintaedellytyksia eri
kaupankayntitapojen valilla, sijoituspalveluyrityksiin, jotka kayvéat kauppaa
rahoitusvélineilld omaan lukuun porssin ulkopuolella, olisi sovellettava asianmukaisia
kauppaa edeltavia avoimuusvaatimuksia silta osin kuin kyseiset yritykset harjoittavat
kaupankayntié osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja,
sijoitustodistuksia tai muita samankaltaisia rahoitusvélineita seka joukkovelkakirjoja,
strukturoituja rahoitustuotteita ja selvityskelpoisia johdannaisia koskevien kauppojen
sisdisina toteuttajina.

(16) Sijoituspalveluyritys, joka toteuttaa asiakastoimeksiantoja omaa pddomaansa vastaan,
olisi katsottava kauppojen sisaiseksi toteuttajaksi (systematic internaliser, Sl), jollei
lilketoimia toteuteta sdanneltyjen markkinoiden, monenkeskisten
kaupankéyntijarjestelmien ja organisoitujen kaupankayntijarjestelmien ulkopuolella
tilapéiseltél ja epasadannolliseltd pohjalta. Kauppojen siséiset toteuttajat olisi
maéaaériteltava sijoituspalveluyrityksiksi, jotka suunnitelmallisesti, sdanndéllisesti ja
jarjestelmallisesti kayvat kauppaa omaan lukuunsa toteuttamalla asiakkaiden
toimeksiantoja kahdenvalisesti sdanneltyjen markkinoiden, monenkeskisen
kaupankayntijarjestelmén tai organisoidun kaupankayntijarjestelmén ulkopuolella. Sen
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varmistamiseksi, ettd tdta méaaritelmaa sovelletaan objektiivisesti ja tehokkaasti
sijoituspalveluyrityksiin, kaikki asiakkaiden kanssa asiakastoimeksiantoja
toteuttamalla harjoitettu kahdenvalinen kauppa olisi katsottava relevantiksi ja
kauppojen siséisiksi toteuttajiksi rekisterditavien sijoituspalveluyritysten yksiléimiseksi
olisi otettava kayttoon rahoitusvalineittain tai omaisuuseraluokittain maariteltavat
madralliset kriteerit niiden laadullisten kriteerien liséksi, jotka siséltyvat direktiivin
2004/39/EY taytantoon panemiseksi annetun komission asetuksen N:o 1287/2006 21
artiklaan. Organisoitu kaupankéyntijarjestelma voi olla miké tahansa jarjestelma tai
kauppapaikka, jossa useiden kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressit voivat olla
kesken&an vuorovaikutuksessa jarjestelméssé, mutta kauppojen siséisella toteuttajalla ei
saisi olla oikeutta koota yhteen kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intresseja. Jotta
taataan hinnanmuodostusprosessin laatu, on asianmukaista rajoittaa olosuhteita,
joissa OTC-kauppaa voidaan kayda kauppojen sisdisen toteuttajan ulkopuolella, ja
toimivaltaisten viranomaisten olisi varmistettava, ettd osakkeiden osalta sellaiseen
jarjestelméaan osallistuja, jossa sijoituspalveluyritys toteuttaa asiakkaiden
toimeksiantoja omaa pddomaa vastaan, ei ole etuoikeutetussa asemassa
toimeksiantojen toteuttamisen suhteen.

(17) Kauppojen siséiset toteuttajat saattavat paattdd myontad paasyn niiden hintatarjouksia
koskeviin tietoihin ainoastaan yksityisasiakkailleen, ainoastaan ammattimaisille
asiakkailleen tai molemmille. Ne eivét saisi voida harjoittaa syrjintada naiden
asiakasryhmien sisalla, mutta niiden olisi sallittava ottaa huomioon asiakkaiden
valiset erot esimerkiksi suhteessa luottoriskiin. Kauppojen sisdisié toteuttajia ei
velvoiteta julkistamaan sitovia hintatarjouksia oman padoman ehtoisia
rahoitusvélineita koskevista liiketoimista, jotka ovat tavanomaista markkinakokoa
suurempia, eikd muita kuin oman padoman ehtoisia rahoitusvalineita koskevista
liiketoimista, jotka ovat vahittdismarkkinakokoa suurempia. Rahoitusvélinelajin
tavanomainen markkinakoko tai vahittaismarkkinakoko ei saa olla merkittavalla
tavalla suhteeton verrattuna kuhunkin kyseiseen lajiin kuuluvaan rahoitusvélineeseen.

(18) On tarkoituksenmukaista varmistaa, ettd mahdollisimman suuri osa kaupasta, jota
kaydaan saanneltyjen toteuttamispaikkojen ulkopuolella, tapahtuu organisoiduissa
jarjestelmissa, joihin sovelletaan asianmukaisia avoimuutta koskevia vaatimuksia
samalla kun varmistetaan, etta kooltaan suurien ja epasaannéllisten liiketoimien
toteuttaminen on mahdollista. Tdman asetuksen tarkoituksena ei ole edellyttaa
kauppaa edeltavien avoimuusvaatimusten soveltamista OTC-liiketoimiin, joihin
sisaltyy liikkeeseenlasku ensimarkkinoille ja joiden luonteeseen kuuluu, ettéa
rahoitusvélineet ovat yksilollisesti suunniteltuja hyvaksyttyjen finanssialan ja
finanssialan ulkopuolisten vastapuolien erityisvaatimusten mukaisesti ja osa
lilkesuhdetta, jolle puolestaan on ominaista tavanomaista markkinakokoa tai
vahittaismarkkinakokoa suuremmat kaupat ja kauppojen toteuttaminen niiden
jarjestelmien ulkopuolella, joita kyseinen yritys yleensa kayttaa liiketoiminnassaan
kauppojen sisdisena toteuttajana.

(19) Markkinatietojen olisi oltava helposti ja valittomasti kayttdjien saatavilla
mahdollisimman eritellyssd muodossa, jotta sijoittajat ja niiden tarpeita tayttavat
tietopalveluiden tarjoajat voivat mukauttaa tietosovelluksia mahdollisimman kattavasti.
Taman vuoksi kauppaa edeltdvat ja sen jalkeiset avoimuustiedot olisi asetettava yleison
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saataville eriytettyind markkinatoimijoille tietojen ostamisesta aiheutuvien
kustannusten alentamiseksi ja olisi k&aytettava hyvaksyttyja julkistamisjarjestelmia,
jotta voidaan varmistaa naiden tietojen johdonmukaisuus ja laatu seka kaupan
jalkeisten konsolidoitujen kauppatietojen toimittaminen.

(20) Yksiloiden suojelusta henkil6tietojen kasittelyssa ja ndiden tietojen vapaasta
liikkuvuudesta 24 pdivané lokakuuta 1995 annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston

direktiivid 95/46/EY" seké yksiloiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten

suorittamassa henkil6tietojen kasittelyssa ja ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta 18
paivéana joulukuuta 2000 annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EY)

N:0 45/20012 olisi sovellettava tdysiméaaraisesti jasenvaltioiden ja EAMV:n tdman

asetuksen ja erityisesti sen IV osaston mukaisesti harjoittamaan henkilGtietojen
vaihtoon, vélitykseen ja kasittelyyn.

(21) Ottaen huomioon G-20-maiden johtajien Pittsburghin huippukokouksessa 25 paivéana
syyskuuta 2009 tekema sopimus vakioiduilla OTC-johdannaissopimuksilla kdytavén
kaupan siirtamisesta tarvittaessa porsseihin tai sahkagisiin kauppapaikkoihin olisi
maéariteltdva muodollinen sdéntelymenettely, jota noudatetaan valtuuksien antamisessa
finanssialan vastapuolten ja suurten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten véliseen
kaupankayntiin mill& tahansa johdannaisilla, jotka on katsottu selvityskelpoisiksi ja
jotka ovat riittavan likvidejd, jotta niitd voidaan ké&sitell& monenlaisissa
kauppapaikoissa, jotka ovat vastaavanlaisen sidéntelyn kohteinal . Taman asetuksen
tarkoituksena ei ole kieltaa tai rajoittaa yksilollisesti suunniteltujen
johdannaissopimusten kayttoa tai tehda niista kohtuuttoman kalliita muille kuin
finanssialan laitoksille. Nain ollen riittavén likviyden arvioinnissa olisi otettava
huomioon kansallisten markkinoiden ominaisuudet, mukaan lukien sellaiset seikat kuin
markkinatoimijoiden lukumaéra ja tyyppi tietyillda markkinoilla, sek& liiketoimien
ominaisuudet, kuten liiketoimien koko ja toteutustiheys kyseisilla markkinoilla. Taméan
asetuksen tarkoituksena ei myoskaan ole estéd kaupan jalkeisten riskien
vahentamispalvelujen kayttoa.

(22) Ottaen huomioon G-20-maiden johtajien Pittsburghin huippukokouksessa 25 paivana
syyskuuta 2009 tekema sopimus vakioiduilla OTC-johdannaissopimuksilla kdytavén
kaupan siirtdmisesta tarvittaessa porsseihin tai séhkaoisiin kauppapaikkoihin seké
monien OTC-johdannaisten suhteellisen alhainen likviditeetti on aiheellista saataa
sopivasta madrésta hyvéksyttavia kauppapaikkoja, joissa voidaan kayda kyseiseen
sitoumukseen perustuvaa kauppaa. Kaikkiin hyvaksyttaviin kauppapaikkoihin olisi
sovellettava tiiviisti yhtendistettyjéd saantelyvaatimuksia seuraavien seikkojen osalta:
Kaikkiin hyvaksyttaviin kauppapaikkoihin olisi sovellettava tiiviisti yhtendistettyja
saéntelyvaatimuksia seuraavien seikkojen osalta: toiminnan jarjestamiseen ja itse
toimintaan liittyvat ndkdkohdat, eturistiriitojen lieventdmistd koskevat jarjestelyt,
kaikenlaisen kaupankayntitoiminnan valvonta sekéd kauppaa edeltéva ja sen jalkeinen
avoimuus mitoitettuna rahoitusvalineittdin ja kaupankayntimalleittain.
Kauppapaikkojen yllapitajilla olisi kuitenkin oltava mahdollisuus jarjestaa tahan
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(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

sitoumukseen perustuvia liiketoimia niiden osapuolten valilla harkinnanvaraisesti
toteutusta ja likviditeettid koskevien edellytysten parantamiseksi.

Kyseisié johdannaisia koskevan kaupankayntivelvoitteen olisi mahdollistettava tehokas
kilpailu hyvaksyttavien kauppapaikkojen valilla. Sen vuoksi kyseisien kauppapaikkojen
ei pitaisi pystya vaatimaan yksinoikeuksia mihink&dan mainitun
kaupankayntivelvoitteen soveltamisalaan kuuluviin johdannaisiin voidakseen estaa
muita kauppapaikkoja tarjoamasta kaupankayntia nailla valineilla. Jotta johdannaisilla
kauppaa kéayvien kauppapaikkojen valilla olisi tehokasta kilpailua, on olennaista, etta
kauppapaikoilla on syrjimaton ja avoin péaasy keskusvastapuoliin. Syrjiméttoman
paasyn keskusvastapuoleen olisi tarkoitettava sitg, ettd kauppapaikalla on oikeus
syrjimattomaan kohteluun siltd osin kuin on kyse siita, kuinka sopimuksia, joilla
kaydaan kauppaa sen jarjestelmassa, kohdellaan vakuutusvaatimusten ja taloudelliselta
kannalta vastaavien sopimusten nettoutuksen osalta seka saman keskusvastapuolen
selvittdmien vastaavien sopimusten hintojen vélisten korrelaatioiden osalta, ja lisaksi
oikeus syrjimattomiin selvitysmaksuihin.

Jotta varmistetaan finanssimarkkinoiden asianmukainen toiminta ja eheys,
sijoittajansuoja ja finanssijarjestelman vakaus, on EAMV:n asianmukaisten
koordinointi- ja varotoimenpidevaltuuksien lisdksi luotava mekanismi, jonka avulla
voidaan seurata sijoitustuotteiden suunnittelua, ja maariteltava valtuudet sellaisen
sijoitustuotteen markkinoinnin, jakelun ja myynnin kieltdmiseen tai rajoittamiseen,
johon liittyy sijoittajansuojaa, finanssimarkkinoiden asianmukaista toimintaa ja eheytta
tai koko finanssijarjestelmén tai sen osan vakautta koskevia vakavia huolenaiheita.
Tallaisten toimivaltaisille viranomaisille ja poikkeustapauksissa EAMV:lle
annettujen valtuuksien kayton edellytykseksi olisi asetettava tiettyjen ehtojen
tayttyminen. Naiden ehtojen tayttyessa toimivaltaisen viranomaisen tai
poikkeustapauksissa EAMV:n olisi voitava varotoimenpiteend asettaa kielto tai
rajoitus ennen sijoitustuotteen tai rahoitusvalineen markkinointia, jakelua tai
myyntia asiakkaille.

Toimivaltaisten viranomaisten olisi annettava EAMV:lle yksityiskohtaiset tiedot
pyynngistadn, jotka koskevat position pienentdmista johdannaissopimukseen nahden,
mahdollisista kertaluontoisista limiiteistd sekd mahdollisista ennakkoon asetettavista
positiolimiiteistd mainittujen valtuuksien k&yton koordinoinnin ja yhtenéisyyden
parantamiseksi. Toimivaltaisen viranomaisen mahdollisesti soveltamia etukateen
asetettavia positiolimiitteja koskevat olennaiset tiedot olisi julkaistava EAMV:n
verkkosivustolla.

EAMV:n olisi voitava pyytéa keneltd tahansa henkil6lté tietoja tdmén positiosta
suhteessa johdannaissopimukseen, pyytaé kyseisen position pienentdmista seka
rajoittaa henkildiden mahdollisuutta toteuttaa hyddykejohdannaisia koskevia yksittéisia
lilketoimia. EAMV:n olisi sen jalkeen ilmoitettava asianomaisille toimivaltaisille
viranomaisille toimenpiteistd, joita se ehdottaa toteutettaviksi, ja myos julkistettava
kyseiset toimenpiteet.

Tiedot rahoitusvalineitd koskevista liiketoimista olisi toimitettava toimivaltaisille
viranomaisille EAMV:n koordinoiman jarjestelman kautta, jotta nd&ma voivat havaita
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ja tutkia mahdolliset markkinoiden vaarinkéyttétapaukset seké seurata markkinoiden
tasapuolista ja asianmukaista toimintaa ja sijoituspalveluyritysten harjoittamaa
toimintaa. Tadma valvonta kattaa kaikki rahoitusvalineet, jotka on otettu kaupankéynnin
kohteeksi sd&nnellyilld markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa kauppapaikassa, ja
kaikki vélineet, joiden arvo riippuu kyseisien valineiden arvosta tai vaikuttaa siihen.
Jotta voidaan valttaa se, ettd sijoituspalveluyrityksiin kohdistuu tarpeetonta
hallinnollista rasitusta, rahoitusvalineet, joilla ei kdyda kauppaa organisoidusti ja jotka
eivat todennakaisesti joudu markkinoiden vaarinkayton kohteeksi, olisi jatettava
ilmoitusvelvoitteen soveltamisalan ulkopuolelle. Naissa ilmoituksissa olisi kaytettava
oikeushenkilétunnistetta G-20-maiden sitoumusten mukaisesti. Komission olisi myds
ilmoitettava, ovatko ilmoitukset sisalléltdan ja muodoltaan riittavia markkinoiden
vaarinkayton havaitsemiseksi, mitk& ovat ilmoitettujen tietojen suuren maaran
vuoksi tarvittavat seurannan prioriteetit, onko tarpeen ilmoittaa algoritmin kaytosta
vastaavan paatoksentekijan henkil6llisyys seka mita erityisjarjestelyja tarvitaan, jotta
varmistetaan, etta arvopaperien lainauksesta ja takaisinostosopimuksista ilmoitetaan
asianmukaisesti, jotta kaikki asiaankuuluvat toimivaltaiset viranomaiset voivat
harjoittaa valvontaa.

(28) Jotta liiketoimista annettavat ilmoitukset palvelisivat tarkoitustaan markkinoiden
seurantavalineend, niissa olisi mainittava sijoituspaatoksen tehnyt henkild ja paatdksen
taytantoonpanosta vastaavat henkilot. Sen avoimuusjarjestelman liséksi, josta
saadetaan lyhyeksimyynnista ja tietyista luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvista
kysymyksista 14 paivana maaliskuuta 2012 annetussa Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksessa (EU) N:o 236/20122, lyhyeksimyynnin markkinointi antaa
hyodyllista lisdtietoa, jonka avulla toimivaltaiset viranomaiset voivat seurata
lyhyeksimyyynnin maaraa. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava, ovatko
osakkeiden tai valtionlainan liikeeseenlaskijoiden velkainstrumenttien myynnit
lyhyeksimyynteja. Toimivaltaisten viranomaisten on myos tarpeen saada kaikki tiedot
toimeksiantojen toteuttamisprosessin kaikissa vaiheissa eli kauppaa koskevasta
alustavasta padtoksesta sen toteuttamiseen saakka. Sen vuoksi sijoituspalveluyritysten
edellytetdén pitdvan kirjaa kaikista rahoitusvalineitd koskevista liiketoimistaan ja
kauppapaikkojen yllapitdjien pitdvan kirjaa kaikista niiden jarjestelmiin toimitetuista
toimeksiannoista. EAMV:n olisi koordinoitava toimivaltaisten viranomaisten valista
tietojenvaihtoa, jotta voidaan varmistaa, ettd niilla on mahdollisuus saada kaikki tiedot
niiden harjoittaman valvonnan piiriin kuuluvia rahoitusvalineita koskevista
lilketoimista ja toimeksiannoista, mukaan lukien niiden alueen ulkopuolella toimivissa
kauppapaikoissa sovitut liiketoimet ja toimeksiannot.

(29) Samojen tietojen ilmoittamista kahteen kertaan olisi véltettdva. Asetuksen (EU) N:o
648/2012 mukaisesti rekisterdidyille tai tunnustetuille kauppatietorekistereille
asianomaisista rahoitusvalineistd annettuja ilmoituksia, jotka siséltavat kaikki
liiketoimista annettavissa ilmoituksissa vaadittavat tiedot, ei pitéisi olla tarpeen antaa
toimivaltaisille viranomaisille vaan kauppatietorekistereiden olisi toimitettava ne niille.
Asetusta (EU) N:o 648/2012 olisi muutettava tdman mukaisesti.
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(30) Toimivaltaisten viranomaisten toteuttaman tietojen vaihdon tai toimittamisen olisi
tapahduttava yksildiden suojelusta henkilGtietojen kasittelyssa ja ndiden tietojen
vapaasta liikkuvuudesta 24 paivané lokakuuta 1995 annetussa Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivissi 95/46/EY? saddettyjen, henkilGtietojen toimittamista koskevien
saantdjen mukaisesti. EAMV:n harjoittaman tietojen vaihdon tai toimittamisen olisi
tapahduttava yksiloiden suojelusta yhteis6jen toimielinten ja elinten suorittamassa
henkil6tietojen késittelyssé ja ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta 18 paivéana
joulukuuta 2000 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EY) N:o
45/20012 saadettyjen, henkilotietojen toimittamista koskevien saéntéjen mukaisesti, ja
kyseistd asetusta olisi sovellettava kokonaisuudessaan tdmén asetuksen soveltamiseksi
tapahtuvaan henkildtietojen kasittelyyn.

(31) Asetuksella (EU) N:o 648/2012 vahvistetaan perusteet, joiden mukaan maaritetaan,
milloin OTC-johdannaislajien olisi kuuluttava selvitysvelvollisuuden piiriin. Kyseisella
asetuksella estetd&n myaos kilpailunvaaristymét edellyttamalld, ettd keskusvastapuolilla,
jotka tarjoavat OTC-johdannaisten selvityspalveluita, on oltava syrjimaton paasy
kauppapaikoille ja ettd keskusvastapuolilla, jotka tarjoavat OTC-johdannaisten
selvityspalveluita, on oltava syrjimaton paasy kauppapaikkojen kauppatietoihin. Koska
OTC-johdannaiset maéritelladn johdannaissopimuksiksi, joita ei panna taytantoon
saannellyilla markkinoilla, sdéédnneltyjd markkinoita koskevia vastaavia vaatimuksia ei
ole tarpeen ottaa kayttoon tdman asetuksen mukaisesti. Johdannaisten, joilla kdydaan
kauppaa saannellyilla markkinoilla, olisi muualla kaupankaynnin kohteena olevien
johdannaisten tavoin kuuluttava selvitysvelvollisuuden piiriin edellyttaen, ettd EAMV
on ilmoittanut niiden kuuluvan sen piiriin.

(32) Sen liséksi, etta direktiivissa 2004/39/EY séé&detadn vaatimuksista, joilla jasenvaltioita
estetdan rajoittamasta kohtuuttomasti mahdollisuutta kéyttaa kaupan jéalkeista
infrastruktuuria, kuten keskusvastapuoli- ja selvitysjarjestelyitd, talla asetuksella on
tarpeen poistaa monia muita kaupallisia esteitd, joita voidaan kayttaa siirtokelpoisten
arvopaperien ja rahamarkkinavalineiden selvityspalveluihin kohdistuvan kilpailun
estamiseen. Syrjivien kdytantdjen valttamiseksi keskusvastapuolten olisi suostuttava
selvittdmaan eri kauppapaikoissa toteutettuja liiketoimia silté osin kuin kyseisissa
kauppapaikoissa noudatetaan keskusvastapuolen vahvistamia toiminnallisia ja teknisia
vaatimuksia. Paasy olisi evéttava vain, jos se selvasti uhkaisi keskusvastapuolen
sujuvaa ja asianmukaista toimintaa tai finanssimarkkinoiden toimintaa tavalla, joka
aiheuttaisi jarjestelmariskin.

(33) Kauppapaikkoja olisi myos vaadittava tarjoamaan péaasy, mukaan lukien tiedonsaanti,
avoimin ja syrjiméattdmin perustein keskusvastapuolille, jotka ovat halukkaat
selvittdamaan kauppapaikassa toteutettuja liiketoimia paitsi jos tallainen paasy uhkaisi
markkinoiden sujuvaa tai moitteetonta toimintaa. Keskusvastapuolen paasyn
kauppapaikkaan olisi sallittava jarjestelyt, joissa useat keskusvastapuolet kayttavat
saman kauppapaikan kauppatietoja. Tama ei saisi kuitenkaan johtaa
yhteentoimivuuteen johdannaisten selvityksessa eika likviditeetin pirstoutumiseen.
Esteiden ja syrjivien kaytantdjen poistamisella on tarkoitus lisata rahoitusvalineiden
selvittdmiseen ja kauppaan kohdistuvaa kilpailua investointikustannusten ja vieraan
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(34)

(35)

(36)

padoman kustannusten alentamiseksi, tehottomuuksien poistamiseksi ja unionin
markkinoilla harjoitettavan innovaatiotoiminnan vauhdittamiseksi. Komission olisi
jatkettava kaupan jalkeisen infrastruktuurin kehityksen tiivista seurantaa ja puututtava
tarvittaessa tilanteeseen estaakseen kilpailunvaaristymien ilmenemisen
sisdmarkkinoilla.

Kolmansien maiden yritysten unionissa tarjoamiin palveluihin sovelletaan kansallisia
jarjestelmia ja vaatimuksia. Nama jarjestelmat ovat hyvin erilaisia ja niiden mukaisesti
toimiluvan saaneilla yrityksilla ei ole palvelujen tarjoamisen vapautta eika
sijoittautumisvapautta muissa jasenvaltioissa kuin siind, johon ne ovat sijoittautuneet.
On aiheellista ottaa k&yttéon yhteinen séantelykehys unionin tasolla. Jarjestelméassé
olisi yhdenmukaistettava nykyinen hajanainen kehys, taattava varmuus ja
yhdenmukainen kohtelu unionissa toimilupaa hakeville kolmannen maan yrityksille,
varmistettava, ettd komissio on arvioinut tosiasiallista vastaavuutta, seka tarjottava
vastaavantasoinen suoja asiakkaille, jotka saavat EU:ssa palveluja kolmansien maiden
yrityksilta, ja vastavuoroinen paasy kolmansien maiden markkinoille. Jarjestelmaa
soveltaessaan komission ja jasenvaltioiden olisi asetettava etusijalle G20-ryhman
unionin suurimpien kauppakumppaneiden kanssa tekemien sitoumusten ja
sopimusten kattamat alat, ja niiden olisi otettava huomioon unionin keskeinen asema
maailmanlaajuisilla finanssimarkkinoilla ja varmistettava, ettd kolmansia maita
koskevien vaatimusten soveltaminen ei estéa unionin sijoittajia ja liikkeeseenlaskijoita
sijoittamasta kolmansiin maihin tai hankkimasta rahoitusta kolmansista maista tai
kolmansien maiden sijoittajia ja liilkkeeseenlaskijoita sijoittamasta, hankkimasta
paaomaa tai hankkimasta muita finanssialan palveluja unionin markkinoilla, jos
tdma ei ole tarpeen toiminnan vakauteen liittyvista syistd, jotka ovat objektiivisia ja
tietoon perustuvia.

Yksityisasiakkaille tai sellaisille yksityisasiakkaille, jotka haluavat tulla kohdelluiksi
unionissa ammattimaisina sijoittajina, tarjottavien palvelujen edellytyksena olisi aina
oltava sivuliikkeen perustaminen unioniin. Sivuliikkeen perustamisen olisi oltava
toimiluvan varaista ja valvonnan alaista unionissa. Kyseisen toimivaltaisen
viranomaisen ja kolmannen maan toimivaltaisen viranomaisen vélill& olisi oltava
asianmukaiset yhteistyojarjestelyt. Palvelujen tarjoaminen ilman sivuliiketta olisi
rajoitettava hyvaksyttaviin vastapuoliin ja muista syista kuin oman valintansa
perusteella ammattimaisina pidettaviin asiakkaisiin. Taméan olisi edellytettava
EAMV:n rekistergintid ja valvontaa kyseisessa kolmannessa maassa. EAMV:n ja
kolmannen maan toimivaltaisten viranomaisten valilla olisi oltava asianmukaiset
yhteistyojérjestelyt.

Taman asetuksen sdanndkset, joita sovelletaan kolmansien maiden yritysten unionissa
tarjoamiin palveluihin tai harjoittamaan toimintaan, eivat saisi vaikuttaa unioniin
sijoittautuneiden henkildiden mahdollisuuteen saada sijoituspalveluja kolmannen maan
yritykseltd unionissa omasta yksinomaisesta aloitteestaan tai unionin
sijoituspalveluyritysten tai luottolaitosten mahdollisuuksiin saada sijoituspalveluja
tai -toimintaa kolmannen maan yritykselta taikka asiakkaan mahdollisuuksiin saada
kolmannen maan yritykselta sijoituspalveluja tallaisen luottolaitoksen tai
sijoituspalveluyrityksen véalityksella. Kun kolmannen maan yritys tarjoaa palveluja
unioniin sijoittautuneelle henkil6lle timé&n omasta yksinomaisesta aloitteesta, palveluja
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(37)

(38)

(39)

(40)

ei saisi katsoa unionin alueella tarjotuiksi. Jos kolmannen maan yritys hakee asiakkaita
tal potentiaalisia asiakkaita unionissa tai mainostaa sijoituspalveluja tai -toimintaa
yhdesséa oheispalvelujen kanssa unionissa, tata ei pitaisi katsoa palveluksi, joka
tarjotaan asiakkaan omasta yksinomaisesta aloitteesta.

Paastdoikeuksien (EUA) jalkimarkkinoiden spot-kaupassa on esiintynyt vilpillisia
menettelyjd, jotka voivat heikent&d luottamusta direktiivilla 2003/87/EY luotuihin
paastokauppajarjestelmiin, ja parhaillaan toteutetaan toimenpiteit, joilla pyritaan
lujittamaan EU:n pééstokauppaoikeusrekisterijarjestelmaé ja edellytyksié, jotka on
asetettu tilin avaamiselle EU:n paastooikeuksilla kéytavaa kauppaa varten. Kyseisten
markkinoiden eheyden tukemiseksi ja tehokkaan toiminnan takaamiseksi, mukaan
lukien kaupankéyntitoiminnan kattava valvonta, on aiheellista tdydentaa direktiivin
2003/87/EY mukaisesti toteutettavia toimenpiteita sisallyttdmalla paéstooikeudet
kaikilta osin kyseisen direktiivin ja sisapiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista
(markkinoiden vaarinkaytto) 28 paivana tammikuuta 2003 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY* soveltamisalaanl .

Komissiolle olisi siirrettavé valta hyvaksya Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti saaddsvallan siirron nojalla annettavia delegoituja
saadoksia tiettyjen maaritelmien tdsmentamisesta, kaupan avoimuutta koskevien
vaatimusten tasmallisistd ominaisuuksista, kauppaa edeltévista avoimuusvaatimuksista
myo6nnettavien vapautusten yksityiskohtaisista edellytyksistd, kaupan jalkeista
viivastettya julkistamista koskevista jarjestelyistd, perusteista, joiden mukaan kauppaa
edeltdvia avoimuusvelvollisuuksia sovelletaan kauppojen sisaisiin toteuttajiin,
markkinatietojen saatavuuteen liittyvista kustannuksiin liittyvista erityissaannoksista,
perusteista, joiden mukaan kauppapaikat ja keskusvastapuolet myontavat tai epaéavat
toistensa paasyn, seké niiden edellytysten tarkemmasta maarityksesta, joiden tayttyessa
sijoittajansuojaan, finanssimarkkinoiden asianmukaiseen toimintaan ja eheyteen tai
unionin koko finanssijarjestelmén tai sen osan vakauteen kohdistuvat uhat edellyttavat
EAMV:n toimia. On erityisen tarke&a, etta komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa
asianmukaiset kuulemiset, myods asiantuntijatasolla ja erityisesti EAMV:n kanssa.
Komission olisi delegoituja saadoksia valmistellessaan ja luonnostellessaan
varmistettava, etta asiakirjat toimitetaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle
yhtaaikaisesti, hyvissa ajoin ja asianmukaisesti.

Jotta taman asetuksen taytantddnpanoa koskevat yhdenmukaiset edellytykset
voitaisiin varmistaa, taytantoonpanovaltuudet olisi siirrettava komissiolle. Naiden
taytantdonpanovaltuuksien pitéisi koskea kolmansien maiden yritysten
palvelutarjontaan sovellettavista kolmansien maiden lainsaadanto- ja
valvontakehyksista tehtéavan vastaavuuspaatoksen tekemista, ja niita olisi kaytettava
yleisistd saannoisté ja periaatteista, joiden mukaisesti jasenvaltiot valvovat komission
taytantdonpanovallan kayttod, 16 paivand helmikuuta 2011 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:0 182/20112? mukaisesti.

Taman asetuksen tavoitteena on maaritelld yhtendiset rahoitusvélineisiin sovellettavat
vaatimukset, jotka koskevat kauppatietojen julkistamista, liiketoimista annettavia
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(41)

(42)

(44)

(45)

ilmoituksia toimivaltaisille viranomaisille, kaupankéyntid johdannaisilla
organisoiduissa kauppapaikoissa, syrjimatonta paasya selvitykseen, valtuuksia tuotteita
koskevien interventioiden seka positioiden hoidon ja positiolimiittien aloilla seké
kolmansien maiden yritysten harjoittamaa sijoituspalvelujen tarjontaa tai
sijoitustoimintaa. Vaikka kansallisilla toimivaltaisilla viranomaisilla on paremmat
valmiudet seurata markkinakehitystd, kaupan avoimuuteen, liiketoimista annettaviin
ilmoituksiin, johdannaisilla kaytdvaan kauppaan seké tuotteita ja kaytantoja koskeviin
kieltoihin liittyvid ongelmia voidaan havainnoida kokonaisvaltaisesti vain unionin
tasolla, minka vuoksi jasenvaltiot eivét voi riittavalla tavalla toteuttaa tdamén asetuksen
tavoitteita, vaan ne voidaan sen laajuuden ja vaikutusten takia saavuttaa paremmin
unionin tasolla, joten unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn
sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitulla
artiklalla vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssa asetuksessa ei yliteta
sitd, mika on néiden tavoitteiden saavuttamiseksi tarpeen.

Finanssipalveluja koskevilla teknisilla standardeilla olisi varmistettava tallettajien,
sijoittajien ja kuluttajien riittdva suoja koko unionissa. Koska EAMV:114 on pitkélle
menevaa erityisasiantuntemusta, olisi tehokasta ja asianmukaista antaa sen tehtavaksi
laatia komissiolle toimitettavat luonnokset saantelystandardeiksi ja teknisiksi
taytantdonpanostandardeiksi, joihin ei liity poliittisia valintoja.

Komissio hyvéksyy EAMV:n laatimat teknisten séantelystandardien luonnokset, jotka
koskevat liiketoimista annettavien ilmoitusten sisaltod ja eritelmié ja joissa madaritellaan
johdannaissopimustyypit, joilla on suora, merkittéava ja ennakoitavissa oleva vaikutus
unionissa, ja onko selvitysvelvollisuuden piiriin asetuksen (EU) N:o 648/2012
mukaisesti kuuluviksi ilmoitetuilla johdannaislajeilla tai niiden alaryhmalla
kaytavan kaupan tapahduttava vain organisoiduissa kauppapaikoissa. Lisaksi naissa
teknisissa sdantelystandardien luonnoksissa madritelladn niitd johdannaisia koskevat
likviditeettiperusteet, joihin on sovellettava velvollisuutta kayda kauppaa
organisoiduissa kauppapaikoissa, ja tiedot, joita hakemuksen esittdvan kolmannen
maan yrityksen on toimitettava EAMV:lle rekisterdintinakemuksessaan. Komissio
hyvaksyy ndma teknisten sadntelystandardien luonnokset delegoiduilla saadoksilla
SEUT-sopimuksen 290 artiklan ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.

Tdassé asetuksessa saddettyjen vaatimusten soveltamista olisi viivastytettéva, jotta
niiden soveltaminen olisi linjassa niiden uudelleenlaaditun direktiivin saantdjen
soveltamisen kanssa, jotka on saatettu osaksi kansallista lainsaddantod, ja jotta kaikki
olennaiset taytantoonpanotoimenpiteet saataisiin vahvistettua. Koko sdéntelypaketin
soveltaminen olisi aloitettava samana ajankohtana. Ainoastaan
taytantdonpanotoimenpiteita koskevien valtuutusten soveltamista ei pitdisi viivastyttaa,
jotta kyseisten toimenpiteiden suunnittelun ja toteutuksen edellyttdmaét toimet voidaan
aloittaa mahdollisimman varhain.

Tassd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja noudatetaan erityisesti Euroopan
unionin perusoikeuskirjassa tunnustettuja periaatteita, muun muassa oikeutta
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henkil6tietojen suojaan (8 artikla), elinkeinovapautta (16 artikla), oikeutta
kuluttajansuojaan (38 artikla), oikeutta tehokkaisiin oikeussuojakeinoihin ja
puolueettomaan tuomioistuimeen (47 artikla) ja kieltoa, jonka mukaan samasta
rikoksesta ei saa syyttaa ja rangaista oikeudenkaynnissé kahteen kertaan (50 artikla), ja
tata asetusta on sovellettava kyseisien oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti.

(46 a) Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

| OSASTO

KOHDE, SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

1 artikla
Kohde ja soveltamisala

Tasséa asetuksessa vahvistetaan yhtendiset vaatimukset seuraaville:

(@) kauppatietojen julkistaminen;

(b) liiketoimista annettavat ilmoitukset toimivaltaisille viranomaisille;

(c) kaupank&ynti johdannaisilla organisoiduissa kauppapaikoissa;

(d) syrjimaton paasy selvitykseen ja syrjimaton paasy kaupankéyntiin vertailuarvoilla;

(e) toimivaltaisten viranomaisten ja EAMV:n valtuudet tuotteita koskevien
interventioiden alalla ja EAMV:n valtuudet positioiden hoidon ja positiolimiittien
aloilla;

() kolmansien maiden yritysten ilman sivuliikettd harjoittama sijoituspalveluiden
tarjonta tai sijoitustoiminta.

Tata asetusta sovelletaan luottolaitoksiin, jotka ovat saaneet toimiluvan direktiivin
2006/48/EY mukaisesti, ja sijoituspalveluyrityksiin | , jotka ovat saaneet toimiluvan
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] mukaisesti, siltd osin kuin
luottolaitos tai sijoituspalveluyritys tarjoaa yhté tai useampaa sijoituspalvelua ja/tai
harjoittaa sijoitustoimintaa, ja markkinoiden yllapit&jiin.

Taman asetuksen V osastoa sovelletaan myos kaikkiin asetuksen (EU) N:o 648/2012 [2
artiklan 8 alakohdan maaritelman mukaisiin] finanssialan vastapuoliin ja kaikkiin
finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin, jotka kuuluvat mainitun asetuksen 10 artiklan 1
kohdan b alakohdan soveltamisalaan.

Taman asetuksen V1 osastoa sovelletaan my0ds keskusvastapuoliin ja henkil6ihin, joilla
on omistusoikeudet vertailuarvoihin.
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4 a. Taman asetuksen VII osastoa sovelletaan myos kaikkiin asetuksen (EU) N:o
648/2012 2 artiklan 8 kohdan maaritelman mukaisiin finanssialan vastapuoliin.

4 b. Taman asetuksen VIII osastoa sovelletaan kaikkiin kolmannen maiden yrityksiin,
jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja -toimintaa jasenvaltiossa muulla tavoin kuin
jasenvaltiossa sijaitsevan sivuliikkeen véalityksella.

2 artikla
Maaritelmat

1. Tassa asetuksessa tarkoitetaan

(1) sijoituspalveluyritykselld' oikeushenkild, jonka tavanomaisena ammatti- tai

litketoimintana on yhden tai useamman sijoituspalvelun ammattimainen tarjoaminen

kolmansille osapuolille ja/tai yhden tai useamman sijoitustoimen ammattimainen
harjoittaminen.

Jasenvaltiot voivat sisallyttaa sijoituspalveluyritysten maaritelmaan yrityksia, jotka eivat

ole oikeushenkiloit, jos

(@ niiden oikeudellinen asema varmistaa kolmansien osapuolten eduille
oikeushenkilon tarjoamaa suojaa vastaavan suojan, ja

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

Jos luonnollinen henkild tarjoaa palveluja, joihin liittyy kolmansien osapuolten varojen
tai siirtokelpoisten arvopapereiden hallintaa, kyseista henkil6& voidaan kuitenkin pitaa
tdmén asetuksen ja direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] sddnnoksid

sovellettaessa sijoituspalveluyrityksend ainoastaan, jos kyseinen henkil6 tayttaa

seuraavat edellytykset, rajoittamatta kuitenkaan muiden direktiivissd .../.../EU [uusi

rahoitusmarkkinadirektiivi], tdssd asetuksessa ja direktiivissé .../.../EU [EU:n uusi
vakavaraisuusdirektiivi] asetettujen vaatimusten noudattamista:

(@ kolmansien osapuolten omistusoikeus vélineisiin ja varoihin on suojattava
erityisesti yrityksen tai sen omistajien maksukyvyttomyystilanteessa taikka

takavarikon, kuittauksen tai yrityksen tai sen omistajien velkojien muiden toimien

yhteydessa;

(b) yrityksen on oltava sellaisten sd&nt6jen alainen, joiden tarkoituksena on valvoa

sen ja sen omistajien vakavaraisuutta;

(c) yhden tai useamman sellaisen henkilon, jolla on kansallisen lainsd&ddanndn nojalla
valtuudet tilintarkastusten suorittamiseen, on vuosittain tarkastettava yrityksen

tilinp&atos;

(d) jos yritykselld on vain yksi omistaja, tdmén on suojattava sijoittajat sen varalta,
ettd yrityksen toiminta lakkaa omistajan kuoleman tai toimintakyvyttdmyyden tai

muun vastaavan tapahtuman vuoksi;
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(2) ’luottolaitoksella’ direktiivin 2006/48/EY 1 artiklan 4 kohdassa tarkoitettua
luottolaitosta;

(2 @) 'monenkeskisella jarjestelmalla’ jarjestelméaa, joka kokoaa yhteen rahoitusvalineita
koskevat useat osto- ja myynti-intressit tai helpottaa niiden yhteen kokoamista,
riippumatta tuloksena olevien liiketoimien yhteydessa toteutettujen toimeksiantojen
tosiasiallisesta maarasta;

(2 b) 'kahdenvalisella jarjestelmalld’ jarjestelmad, joka kokoaa yhteen rahoitusvalineita
koskevat osto- ja myynti-intressit tai helpottaa niiden yhteen kokoamista siten, etta
jarjestelmaa yllapitava sijoituspalveluyritys ainoastaan toteuttaa asiakkaiden
toimeksiantoja kaymalla kauppaa omaan lukuunsa;

(2 ¢) "porssin ulkopuolisella (OTC-) kaupankaynnilld' kahdenvélista kauppaa, jota
hyvaksyttava vastapuoli kdy omaan lukuunsa hyvaksyttavien vastapuolien kanssa
kauppapaikan tai kauppojen sisdisen toteuttajan ulkopuolella tilapéaisesti ja
epasaannollisesti ja joka on aina laajaa;

(3) ‘'kauppojen sisaisella toteuttajalla’ sijoituspalveluyritystd, joka suunnitelmallisesti,
saannollisesti ja jarjestelmallisesti kdy kauppaa omaan lukuunsa toteuttamalla
asiakkaiden toimeksiantoja sdéédnneltyjen markkinoiden, monenkeskisen
kaupankayntijarjestelmén tai organisoidun kaupankayntijarjestelmén ulkopuolella
kahdenvalisessa jarjestelmassa;

(4) 'markkinoiden yll&pitajalla’ yhta tai useampaa henkil64, joka hallinnoi ja/tai yllapitaa
saannellyn markkinan liiketoimintaa. Markkinoiden yllapitajana voi olla saannelty
markkina itse;

(5) ‘'saannellylla markkinalla' markkinoiden yllapitajan yllapitaméaa ja/tai hallinnoimaa
monenkeskista jarjestelmé&d, joka kyseisessa jarjestelméssa ja jarjestelman ehdottomien
saantdjen mukaisesti kokoaa yhteen rahoitusvalineitd koskevat useiden kolmansien
osapuolten osto- ja myynti-intressit tai helpottaa niiden yhteen kokoamista siten, etta
tuloksena on sopimus kaupankaynnin kohteeksi naiden markkinoiden saéntojen ja/tai
jarjestelmien mukaisesti otetuista rahoitusvélineistd, ja jolla on toimilupa ja joka toimii
sadnnollisesti ja direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 111 osaston
saannosten mukaisesti;

(6) 'monenkeskiselld kaupankayntijarjestelmalla’ sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden
yllapitdjan yllapitdméaa monenkeskista jarjestelmad, joka kyseisessé jarjestelmassé ja
ehdottomien sdéntdjen mukaisesti kokoaa yhteen rahoitusvélineitd koskevat useiden
kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressit siten, ettd tuloksena on sopimus
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] II osaston sdédnndsten mukaisesti;

(7) ‘organisoidulla kaupankayntijarjestelméllda’ monenkeskista jarjestelméaa, joka ei ole
sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllépitajan yllapitdma saannelty markkina,
monenkeskinen kaupankayntijarjestelma tai keskusvastapuoli ja jossa useiden
kolmansien osapuolten joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita,
paastooikeuksia tai johdannaisia koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla
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(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

keskenaan vuorovaikutuksessa siten, ettd tuloksena on sopimus direktiivin .../.../EU
[uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 11 osaston sd&nnosten mukaisesti;

'rahoitusvilineelld' direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] liitteessé I
olevassa C jaksossa eriteltyja vélineita;

‘'siirtokelpoisilla arvopapereilla’ sellaisia arvopaperilajeja maksuvalineitd lukuun
ottamatta, jotka ovat vaihdantakelpoisia padomamarkkinoilla, kuten

(@) yhtididen osakkeita ja muita arvopapereita, jotka vastaavat yhtididen,
henkildyhtididen ja muiden yhteisojen osakkeita, seka osaketalletustodistuksia;

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

(c) kaikkia muita arvopapereita, jotka oikeuttavat hankkimaan tai myymaan edella
mainitun kaltaisia siirtokelpoisia arvopapereita tai jotka edellyttavat
kéateissuoritusta, joka maaraytyy siirtokelpoisten arvopapereiden, valuuttojen,
korkojen tai tuottojen, hyddykkeiden taikka muiden indeksien tai mittareiden
perusteella;

'talletustodistuksilla’ sellaisia arvopapereita, jotka ovat vaihdantakelpoisia
padgomamarkkinoilla ja jotka edustavat sellaisen liikkeeseenlaskijan
arvopaperiomistusta, jonka kotipaikka on muualla, mutta jotka voidaan ottaa
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla ja joilla voidaan kayda kauppaa
erillaén sellaisen liikkeeseenlaskijan arvopapereista, jonka kotipaikka on muualla;

‘porssilistatuilla rahastoilla’ sellaisia rahastoja, joiden osuuksista tai osakeluokista
vahintaan yksi on jatkuvan kaupankaynnin kohteena vahintaan yksilla sdannellyilla
markkinoilla tai vahintaan yhdessa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa tai
organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa siten, etta vahintaan yksi
markkinatakaaja varmistaa, ettd naiden osuuksien tai osakkeiden pdrssiarvo ei
poikkea merkittéavasti niiden nettoarvosta ja soveltuvin osin niiden ohjeellisesta
nettoarvosta;

'todistuksilla’ sellaisia arvopapereita, jotka ovat vaihdantakelpoisia pddomamarkkinoilla
ja jotka menevat etuoikeusjarjestyksesséa osakkeiden edelle mutta vakuudettomien
joukkovelkakirjojen ja muiden vastaavien vélineiden taakse, jos liikkeeseenlaskija
palauttaa sijoituksen;

'strukturoiduilla rahoitustuotteilla’ arvopapereita, jotka on luotu rahoitusomaisuuden
ryhmaéan liittyvan luottoriskin arvopaperistamista ja siirtoa varten ja jotka antavat
arvopaperin haltijalle oikeuden vastaanottaa saannéllisia maksuja, joiden méaara riippuu
kohde-etuutena olevista omaisuuseristé saatavasta kassavirrasta;

johdannaisilla' direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 9 kohdan
c alakohdassa madriteltyja ja sen liitteessé | olevan C osan 4-10 kohdassa tarkoitettuja
rahoitusvélineita;
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(15)

(16)

17)

(18)

(19)

(20)

(21)

(24)

(25)

'hyddykejohdannaisilla' sellaisia direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi]
9 kohdan c alakohdassa méaériteltyjé rahoitusvélineitd, jotka liittyvat sen liitteessa |
olevan C osan 5, 6 7 ja 10 kohdassa mainittuun hyodykkeeseen tai kohde-etuuteen;

‘kiinnostuksen ilmauksella, joka antaa perusteet toimiin' kaupankéyntijarjestelman
yhden osapuolen toiselle osapuolelle l&hettdmaa viestid, joka koskee saatavilla olevaa
kaupankaynti-intressia ja siséltdé kaikki kaupasta sopimiseen tarvittavat tiedot;

‘toimivaltaisella viranomaisella’ kunkin jasenvaltion direktiivin .../... [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 69 artiklan mukaisesti nimedamaa viranomaista, jollei
kyseisessé direktiivissa toisin saadeta;

'hyviaksytylla julkistamisjarjestelylld' henkilod, joka on saanut direktiivin .../.../EU
[uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] séannésten mukaisesti toimiluvan tarjota palvelua
kauppoja koskevien ilmoitusten julkistamiseksi kauppapaikkojen tai

sijoituspalveluyritysten puolesta tdman asetuksen 5, 9, 11 ja 12 artiklan mukaisesti;

'konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla’ henkil6d, joka on saanut direktiivin .../.../EU
[uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] saéannésten mukaisesti toimiluvan tarjota palvelua
tdman asetuksen [5, 6, 11 ja 12] artiklassa lueteltuja rahoitusvélineilla kaytavia
kauppoja koskevien ilmoitusten keraamiseksi saannellyilta markkinoilta,
monenkeskisilta kaupankayntijarjestelmiltd, organisoiduilta kaupankayntijarjestelmilta
ja hyvaksytyilta julkistamisjarjestelmilta seké ilmoitusten konsolidoimiseksi jatkuvaksi
séhkdiseksi muuttuvaksi datavirraksi, josta saa kutakin rahoitusvalinettd koskevia
reaaliaikaisia ja direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 66 artiklan 1 ja
2 kohdassa saadetyissa tapauksissa viivastettyja hinta- ja méaréatietoja;

'hyvaksytylla ilmoitusjarjestelmalld’ jarjestelmaa, jonka mukaan henkilé on saanut
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] sddanndsten mukaisesti
toimiluvan tarjota palvelua liiketoimia koskevien ilmoitusten antamiseksi
toimivaltaisille viranomaisille tai EAMV:lle sijoituspalveluyritysten puolesta;

'vlimmalla hallintoelimelld’ sijoituspalveluyritystd, markkinoiden yllapitajaa tai
tietopalvelun tarjoajaa johtavaa elintg, joka hoitaa valvonta- ja johtotoimintoja ja jolla
on lopullinen paatdksentekovalta seké toimivalta vahvistaa sijoituspalveluyrityksen,
markkinoiden yllapitajan tai tietopalvelun tarjoajan strategia, tavoitteet ja yleiset
linjaukset, mukaan lukien yrityksen toimintaa tosiasiallisesti johtavat henkil6t;

‘vertailuindeksilla" mité tahansa kaupankaynnin kohteena olevaa tai laajasti kaytettya
indeksia tai julkistettua lukua, joka on laskettu soveltamalla kaavaa sellaiseen yhden tai
useamman kohde-etuutena olevan omaisuuserén tai hinnan arvoon, jonka perusteella
rahoitusvélineestd maksettava summa madritetdan, ja joka toimii kyseessa olevien
omaisuuserien tai omaisuuserien luokkien tai ryhmien suorituskyvyn mittapuuna,

'kauppapaikalla’ mit4 tahansa sadnneltyd markkinaa, monenkeskista
kaupankéyntijarjestelméaé tai organisoitua kaupankayntijarjestelmasg;
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(26) 'keskusvastapuolella’ asetuksen (EU) N:0 648/2012) 2 artiklan 1 kohdassa méaériteltya
keskusvastapuolta;

(26 a) 'yhteentoimivuusjarjestelylld’ asetuksen (EU) N:0 648/2012 2 artiklan 12 kohdassa
tarkoitettua yhteentoimivuusjarjestelya;

(27) ‘sijoituspalvelulla ja -toiminnalla’ palveluja ja toimintaa, jotka on maaritelty direktiivin
...l../JEU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 4 artiklan 2 kohdan 1 alakohdassa;

(28) 'kolmannen maan rahoituslaitoksella’ yhteis6d, jonka paakonttori sijaitsee kolmannessa
maassa ja joka on valtuutettu tai joka on saanut toimiluvan kyseisen kolmannen maan
lainséadannon nojalla harjoittaa mité tahansa direktiivissa 2006/48/EY, direktiivissa
.../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi], direktiivissa 2009/138/EY, direktiivissa
2009/65/EY, direktiivisséd 2003/41/EY tai direktiivissa 2011/61/EU luetelluista
toiminnoista;

(28 a) 'kolmannen maan yritykselld' direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi]
2 artiklan 33 d kohdassa maariteltya kolmannen maan yritysta;

(29) 'tukkukaupan energiatuotteella’ energian tukkumarkkinoiden eheydesta ja
tarkasteltavuudesta 25 paivana lokakuuta 2011 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 1227/2011* 2 artiklan 4 kohdassa maériteltyja
sopimuksia ja johdannaisia;

(29 a) ‘liikeeseenlaskulla ensimarkkinoille' liiketointa valineill&, joiden oleelliset ehdot on
maadritelty yksilollisesti ja suunniteltu sellaisten finanssialalla toimivien tai
finanssialan ulkopuolisten vastapuolten erityistarpeita varten, jotka katsotaan
hyvaksytyiksi vastapuoliksi tai ammattimaisiksi asiakkaiksi direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 30 artiklan ja sen liitteen Il mukaisesti;

2. Direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 4 artiklan 2 kohdassa
séadettyja maaritelmia sovelletaan myds tahan asetukseen.

3. Siirretdan komissiolle valta antaa 41 artiklan mukaisesti EAMV:t& kuultuaan
delegoituja saadoksia, jotka koskevat 1 kohdan 3, 7, 10-16, 18-26 a, 28 ja 29
alakohdassa saddettyjen maaritelmien teknista sisaltéa niiden mukauttamiseksi
markkinoiden kehitykseen.

2 a artikla
Velvollisuus OTC-kauppaan sisdisten toteuttajien valityksella

1.  Kaikki osakkeilla, talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla ja
muilla samankaltaisilla rahoitusvalineilla toteutetut tdmén asetuksen 13 artiklassa
tarkoitetut kynnysarvot tayttavat liiketoimet, jotka eivat ole asetuksen (EU) No
648/2012 3 artiklassa maariteltyja konsernin sisdisia liiketoimia ja joita ei ole
toteutettu saannellyilla markkinoilla tai monenkeskisessa
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(@)

kaupankayntijarjestelmassa, on toteutettava kauppojen sisdisen toteuttajan
valityksella, ellei liiketoimeen sisélly valineen liikkeeseenlasku ensimarkkinoille. Titdi
vaatimusta ei sovelleta 4 artiklassa mddriteltyihin kooltaan suuriin liiketoimiin.

Kaikki litketoimet, jotka on toteutettu joukkovelkakirjoilla, sellaisilla strukturoiduilla
rahoitustuotteilla, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi séiiinnellyilli
markkinoilla tai joista on julkaistu esite, pddistooikeuksilla ja johdannaisilla, jotka
ovat selvityskelpoiset tai jotka on otettu kaupankiynnin kohteeksi sddnnellyillii
markkinoilla tai joilla kiydiiin kauppaa monenkeskisessd
kaupankdyntijirjestelmdissd tai organisoidussa kaupankdyntijirjestelmdissd ja joihin
ei sovelleta 26 artiklan mukaista kaupankdyntivelvollisuutta, ja joita ei toteuteta
sddnnellyillii markkinoilla, monenkeskisessdi kaupankdyntijéirjestelmdssd,
organisoidussa kaupankdyntijirjestelmdissd tai sellaisissa kolmansien maiden
kauppapaikoissa, jotka on arvioitu vastaaviksi 26 artiklan 4 kohdan mukaisesti, ja
Jjotka tiyttivit 17 artiklassa tarkoitetut kynnysarvot, on toteutettava kauppojen
sisdisen toteuttajan vilitykselld, jollei liiketoimeen sisdlly viilineen liikkeeseenlasku
ensimarkkinoille. Titd vaatimusta ei sovelleta 8 artiklassa mdiriteltyihin kooltaan
suuriin liiketoimiin.

Jos 1 tai 2 kohdassa mainittu rahoitusviline on otettu kaupankiynnin kohteeksi
sddnnellyilli markkinoilla tai jos silli kdydddn kauppaa monenkeskisessdi
kaupankdyntijirjestelmdssii tai organisoidussa kaupankdyntijirjestelmdssd, eikdi
kauppojen sisdistii toteuttajaa ole kiiytettiivissi, liiketoimet voidaan toteuttaa muuna
kuin kauppojen sisdisen toteuttajan viilitykselld tapahtuvana OTC-kaupankiyntind,
kun ne ovat luonteeltaan tilapdisid ja epdsddnnollisid, seuraavissa tapauksissa:

litketoimen osapuolet ovat hyviksyttivid vastapuolia tai ammattimaisia asiakkaita; ja
(b)liiketoimi on kooltaan suuri; tai

(c) joukkovelkakirjalla tai joukkovelkakirjalajilla ei ole 7, 8, 13 ja 17 artiklassa
tarkoitettuja likvideji markkinoita.
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1.

Il OSASTO

MONENKESKISIA JARJESTELMIA SISALTAVIEN KAUPPAPAIKKOJEN AVOIMUUS

1 LUKU

OMAN PAAOMAN EHTOISTEN RAHOITUSVALINEIDEN AVOIMUUS

3 artikla

Kauppapaikkojen kauppaa edeltavét avoimuusvaatimukset osakkeiden, talletustodistusten,
porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvalineiden osalta

Sadnneltyjen markkinoiden sekd monenkeskistd kaupankayntijarjestelmaa I ylldpitédvien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapitdjien on julkistettava jarjestelmissaan
vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilla hinnoilla vallitseva
kaupankayntihalukkuus osakkeille, talletustodistuksille, porssilistatuille rahastoille,
todistuksille ja muille samankaltaisille rahoitusvalineille, jotka on otettu kaupankaynnin
kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelmassa || . Titd vaatimusta on sovellettava myds kiinnostuksen
ilmauksiin, jotka antavat perusteet toimiin. Saanneltyjen markkinoiden seka
monenkeskistd kaupankéyntijarjestelméai I ylldpitdvien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitdjien on asetettava ndma tiedot jatkuvasti yleison saataville
tavanomaisena kaupankayntiaikana.

Sadnneltyjen markkinoiden sekd monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmaa I ylldpitdvien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapit&jien on asetettava kohtuullisin
kustannuksin ja syrjiméattomalla tavalla ensimmaéisen kohdan mukaisesti annettavien
tietojen julkistamiseen kayttdménsa jarjestelyt niiden sijoituspalveluyritysten saataville,
joiden on julkistettava osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja,
todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvélineitd koskevat hintatarjouksensa 13
artiklan mukaisesti.

4 artikla
Oman paaoman ehtoisia rahoitusvalineitd koskevat vapautukset

Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa saannellyt markkinat seké
monenkeskistd kaupankdyntijérjestelmaa I yllapitavat sijoituspalveluyritykset ja
markkinoiden yllapitajat velvollisuudesta julkistaa 3 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut
tiedot markkinamallin tai toimeksiannon tyypin tai koon perusteella 3 kohdassa
madritellyissé tapauksissa. Toimivaltaisten viranomaisten on erityisesti voitava antaa
vapautus tasta velvollisuudesta:
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— sellaisten toimeksiantojen osalta, jotka ovat kooltaan suuria kyseisen osakkeen,
talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen
rahoitusvalineen I tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna; tai

— sellaisten kaupankayntimenettelyjen osalta, joissa hinta madaritetaan toisesta
jarjestelmasta saatavan viitehinnan perusteella, ja kyseinen viitehinta julkistetaan
laajalti ja markkinaosapuolet pitévét sita yleisesti luotettavana viitehintana.

2. Ennen vapautuksen myontamista 1 kohdan mukaisesti toimivaltaisten viranomaisten on
ilmoitettava EAMV:1le ja muille toimivaltaisille viranomaisille kunkin yksittaisen
vapautuspyynnon suunniteltu kayttotarkoitus seka annettava selvitys vapautusten
toiminnasta. llmoitus vapautuksen myontamisté koskevasta aikomuksesta on annettava
vahintaan nelja kuukautta ennen kuin vapautus on tarkoitus saattaa voimaan. Kahden
kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanotosta EAMYV antaa kyseiselle toimivaltaiselle
viranomaiselle lausunnon, joka ei ole sitova ja jossa arvioidaan, onko kukin vapautus 1
kohdalla vahvistettujen ja 3 kohdan b ja ¢ alakohdan mukaisesti hyvéksytylla
delegoidulla saddokselld tdismennettyjen vaatimusten mukainen. Toimivaltainen
viranomainen myontaa vapautuksen vasta EAMV:n ei-sitovan lausunnon saatuaan.
Jos kyseinen toimivaltainen viranomainen myontaa vapautuksen ja toisen jasenvaltion
toimivaltainen viranomainen on tasté eri mieltd, jalkimmainen toimivaltainen
viranomainen voi saattaa asian toistamiseen EAMV:n késiteltavéksi, ja tima voi toimia
sille asetuksen (EU) N:o0 1095/2010 19 artiklan mukaisesti siirretyn toimivallan
mukaisesti. EAMYV seuraa vapautusten soveltamista ja antaa komissiolle vuosittain
selvityksen siitd, kuinka niit4 sovelletaan kaytannossé.

2 a. Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa 1 kohdan mukaisesti myénnetyn
vapautuksen 3 kohdan mukaisesti maaritellylla tavalla, jos se toteaa, ettd vapautusta
kaytetaan tavalla, joka poikkeaa sen alkuperaisesta tarkoituksesta, tai jos se katsoo,
etté vapautusta kaytetdan tassa artiklassa vahvistettujen sdantdjen kiertamiseen.

Ennen vapautuksen peruuttamista toimivaltainen viranomainen ilmoittaa viipymatta
EAMV:lle ja muille toimivaltaisille viranomaisille aikomuksestaan ja esittaa asiaa
koskevat perustelut. Yhden kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanotosta EAMV
antaa kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, joka ei ole sitova.
Lausunnon saatuaan toimivaltainen viranomainen saattaa paatdksensa voimaan.

3. Komissio hyvaksyy delegoiduilla s&adoksilla 41 artiklan mukaisesti toimenpiteité,
joissa vahvistetaan seuraavat:

(@ kunkin rahoitusvalinelajin osalta se, milla vaihteluvalilla osto- ja myyntitarjoukset
tai nimettyjen markkinatakaajien noteeraukset seka kyseisilla hinnoilla vallitseva
kaupankayntihalukkuus julkistetaan;

(b)  kunkin rahoitusvalinelajin osalta niiden toimeksiantojen koko ja tyyppi, jotka
voidaan 1 kohdan mukaisesti vapauttaa tietojen julkistamisvelvollisuudesta ennen
kaupantekoa;

(c) yksityiskohtaiset jarjestelyt 3 artiklan mukaisen tietojen kauppaa edeltavaa
julkistamista koskevan velvollisuuden soveltamiseksi kaupankayntimenetelmiin,
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joita kayttavat saannellyt markkinat ja monenkeskiset
kaupankayntijarjestelmat, jotka toteuttavat liiketoimia ajoittain jarjestettavissa
huutokaupoissa kunkin rahoitusvalinelajin osalta tai neuvoteltujen liiketoimien
avulla.

EAMV tarkastelee vapautuksia, jotka toimivaltaiset viranomaiset ovat myonténeet
direktiivin 2004/39/EY 29 artiklan 2 kohdan ja 44 artiklan 2 kohdan mukaisesti seka
komission asetuksen (EY) N:o 1287/2006 18-20 artiklan mukaisesti, ennen ...*,
viimeistaan...*. EAMYV antaa kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, jossa
arvioidaan, onko kukin vapautus edelleen tall& asetuksella ja tahan asetukseen
perustuvilla delegoiduilla saadoksilld vahvistettujen vaatimusten mukainen.

5 artikla

Kauppapaikkojen kaupan jélkeiset avoimuusvaatimukset osakkeiden, talletustodistusten,
porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvalineiden osalta

1.

Sadnneltyjen markkinoiden sekd monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmaa I ylldpitidvien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapitdjien on julkistettava hyvéaksytyn
julkistamisjarjestelyn vélityksella toteutettujen liiketoimien hinnat, maarét ja
ajankohdat sellaisten osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen,
todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvalineiden osalta, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa
monenkeskisessd kaupan kayntijérjestelméssél . Sdanneltyjen markkinoiden seka
monenkeskistd kaupankéyntijirjestelméai I ylldpitdvien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitdjien on julkistettava yksityiskohtaiset tiedot néista liiketoimista
niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.

Sadnneltyjen markkinoiden sekd monenkeskistd kaupankéyntijarjestelmaa I ylldpitdvien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yll&apitgjien on annettava kohtuullisin
kustannuksin ja syrjimattomalla tavalla ensimmaisen kohdan mukaisesti annettavien
tietojen julkistamiseen kayttdménsa jarjestelyt tosiasiallisesti niiden
sijoituspalveluyritysten saataville, joiden on julkistettava tiedot osakkeilla,
talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla tai muilla samankaltaisilla
rahoitusvélineill toteuttamistaan liiketoimista 19 artiklan mukaisesti.

6 artikla
Lupa tietojen julkistamiseen tietylla viiveella

Toimivaltaisten viranomaisten on voitava antaa séannellyille markkinoille lupa
liikketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamiseen tietyll& viiveell&
litketoimien tyypin tai koon perusteella. Toimivaltaiset viranomaiset voivat erityisesti
antaa luvan sellaisten liiketoimien julkistamiseen viiveelld, jotka ovat kooltaan suuria
kyseisen osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun
samankaltaisen rahoitusvélineen taikka osake-, talletustodistus- tai todistuslajin tai

*Virallinen lehti: lisataan paivamaara, joka on 18 kuukautta tdman asetuksen voimaantulopaivasta.
“Virallinen lehti: lisatdan pdivdmaara, joka on 42 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
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porssilistatun rahaston tai muun samankaltaisen rahoitusvélineen lajin tavanomaiseen
markkinakokoon verrattuna. Saanneltyjen markkinoiden sek& monenkeskista
kaupankéyntijdrjestelmai I ylldpitavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yll&pitajien on saatava toimivaltaisen viranomaisen ennakkohyvaksynta ehdotetulle
viivastettya julkistamista koskevalle jarjestelylle ja tiedotettava néista jarjestelyista
selkeasti markkinaosapuolille ja sijoittajille. EAMV seuraa kauppojen viivastettya
julkistamista koskevien jarjestelyiden soveltamista ja antaa komissiolle vuosittain
selvityksen siité, kuinka niitd sovelletaan k&ytdnngssa.

Jos toimivaltainen viranomainen antaa luvan julkistamiseen viiveella ja toisen
jasenvaltion toimivaltainen viranomainen on tasta tai myénnetyn luvan
tosiasiallisesta soveltamisesta eri mieltd, jalkimmainen toimivaltainen viranomainen
voi saattaa asian toistamiseen EAMV:n kasiteltavaksi, ja tama voi toimia sille
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan mukaisesti siirretyn toimivallan
mukaisesti.

Komissio hyvéksyy delegoiduilla séadoksilla 41 artiklan mukaisesti toimenpiteita,
joissa vahvistetaan seuraavat:

(@ kunkin rahoitusvalinelajin osalta yksityiskohdat, jotka sdéanneltyjen markkinoiden
ja sijoituspalveluyritysten, mukaan lukien kauppojen siséiset toteuttajat, seka
monenkeskista kaupankéyntijérjestelméiéI ylldpitdvien sijoituspalveluyritysten ja
sadénneltyjen markkinoiden, on maaritettavé julkistettavissa tiedoissa;

(b)  kunkin rahoitusvalinelajin osalta edellytykset, joiden tayttyessa saénnellyille
markkinoille ja sijoituspalveluyrityksille, mukaan lukien kauppojen siséiset
toteuttajat, taikka monenkeskistd kaupankéyntijirjestelméa I yllapitéville
sijoituspalveluyrityksille tai markkinoiden yllapitajille, voidaan antaa lupa
kauppojen julkistamiseen tietylla viiveelld, ja perusteet, joita sovelletaan tehtéessé
paatosta siitd, mitka liiketoimet voidaan julkistaa tietylla viiveelld niiden koon
taikka osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun
samankaltaisen rahoitusvéalineen tyypin, likviditeettiprofiili mukaan lukien,
VUOKSi.

2 LUKU

MUIDEN KUIN OMAN PAAOMAN EHTOISTEN RAHOITUSVALINEIDEN AVOIMUUS

7 artikla
Kauppapaikkojen kauppaa edeltédvét avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen,
strukturoitujen rahoitustuotteiden, paastdoikeuksien ja johdannaisten osalta

Sadnneltyjen markkinoiden sek& monenkeskista kaupankayntijarjestelméaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaé yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
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markkinoiden yllapitajien on yllapidettava kaupankéyntijarjestelma huomioon ottaen
julkistettava hinnat sek& kyseisill& hinnoilla vallitseva kaupankayntihalukkuus
jarjestelmissaan ilmoitetuille toimeksiannoille tai hintatarjouksille sellaisten
joukkovelkakirjojen ja strukturoitujen rahoitustuotteiden osalta, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joista on julkaistu esite ja jotka
ovat riittavan likvideja, paastooikeuksien osalta seké sellaisten johdannaisten osalta,
joihin sovelletaan 24 artiklassa tarkoitettua kaupankayntivelvollisuutta. Tata
vaatimusta on sovellettava myos kiinnostuksen ilmauksiin, jotka antavat perusteet
toimiin. S&anneltyjen markkinoiden sekd monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaé yll&pitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yll&pitdjien on asetettava ndma tiedot jatkuvasti yleison saataville
tavanomaisena kaupankayntiaikana. Tata julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta
finanssialan ulkopuolisten vastapuolien johdannaisliiketoimiin, jotka vahentavat
suoraan finanssialan ulkopuolisen vastapuolen liiketoimintaan tai
rahoitustoimintaan liittyvia riskeja objektiivisesti mitattavissa olevalla tavalla.

Ensimmaisessa alakohdassa esitetyt vaatimukset on mitoitettava liikkeeseenlaskun
koon ja liiketoimen koon mukaisesti, ja niissa on otettava huomioon
liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien edut seka finanssijarjestelméan vakaus. Tassa
artiklassa saddettyja vaatimuksia sovelletaan ainoastaan niihin rahoitusvalineisiin,
jotka on maaritelty riittéavan likvideiksi tai joilla on likvidit markkinat. Kun
hyvaksyttavat vastapuolet ja ammattimaiset asiakkaat neuvottelevat liiketoimista
huutokauppamenettelyssa, kauppaa edeltéavat suuntaa-antavat hinnat on julkistettava
niin lahella kauppahintaa kuin kaytanndssa on mahdollista.

Sadnneltyjen markkinoiden sek& monenkeskista kaupankayntijarjestelméaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaa yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitajien on annettava kohtuullisin kustannuksin ja syrjimattomalla
tavalla ensimmadisen kohdan mukaisesti annettavien tietojen julkistamiseen kayttaméansa
jarjestelyt tosiasiallisesti niiden sijoituspalveluyritysten saataville, joiden on
julkistettava joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, paastdoikeuksia ja
johdannaisia koskevat hintatarjouksensa 17 artiklan mukaisesti.

8 artikla
Muita kuin oman pddoman ehtoisia rahoitusvalineita koskevat vapautukset

Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa saannellyt markkinat seké
monenkeskista kaupankéyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa
yllapitavét sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitéjat velvollisuudesta julkistaa
7 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot tiettyjen tuoteryhmien osalta 4 kohdan
mukaisesti maariteltyjen likviditeetti- ja muiden perusteiden mukaisesti.

Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa saannellyt markkinat seké
monenkeskista kaupankéyntijarjestelméaa tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa
yllapitavat sijoituspalveluyritykset ja markkinoiden yllapitéjat velvollisuudesta julkistaa
7 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot toimeksiantojen tyypin ja koon seka
kaupankayntimenetelmén perusteella tdiman artiklan 4 kohdan mukaisesti.
Toimivaltaisten viranomaisten on erityisesti voitava antaa vapautus tasta
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velvollisuudesta sellaisten toimeksiantojen osalta, jotka ovat kooltaan suuria kyseisen
joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paastdoikeuden tai johdannaisen
taikka joukkovelkakirja-, paastooikeus- tai johdannaistyypin tai strukturoidun
rahoitustuotteen tyypin tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna.

3. Ennen vapautuksen myontdmisté 1 ja 2 kohdan mukaisesti toimivaltaisten
viranomaisten on ilmoitettava EAMV:lle ja muille toimivaltaisille viranomaisille
vapautusten suunniteltu kayttotarkoitus seka annettava selvitys vapautusten toiminnasta.
IImoitus vapautuksen myontdmista koskevasta aikomuksesta on annettava vahintaan
nelja kuukautta ennen kuin vapautus on tarkoitus saattaa voimaan. Kahden kuukauden
kuluessa ilmoituksen vastaanotosta EAMYV antaa kyseiselle toimivaltaiselle
viranomaiselle lausunnon, joka ei ole sitova ja jossa arvioidaan, onko kukin vapautus 1
ja 2 kohdalla vahvistettujen ja 4 kohdan b alakohdan mukaisesti hyvéksytylla
delegoidulla saddokselld tdismennettyjen vaatimusten mukainen. Toimivaltainen
viranomainen myontaa vapautuksen vasta EAMV:n ei-sitovan lausunnon saatuaan.
Jos kyseinen toimivaltainen viranomainen myontaa vapautuksen ja toisen jasenvaltion
toimivaltainen viranomainen on tasté eri mieltd, jalkimmainen toimivaltainen
viranomainen voi saattaa asian toistamiseen EAMV:n késiteltavéksi, ja tima voi toimia
sille asetuksen (EU) N:o0 1095/2010 19 artiklan mukaisesti siirretyn toimivallan
mukaisesti. EAMYV seuraa vapautusten soveltamista ja antaa komissiolle vuosittain
selvityksen siitd, kuinka niit4 sovelletaan kaytannossa.

3a. Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa 1 kohdan mukaisesti myénnetyn
vapautuksen 4 kohdan mukaisesti maaritellylla tavalla, jos se toteaa, ettd vapautusta
kaytetaan tavalla, joka poikkeaa sen alkuperaisesta tarkoituksesta, tai jos se katsoo,
etté vapautusta kaytetdan tassa artiklassa vahvistettujen sdantdjen kiertamiseen.

Ennen vapautuksen peruuttamista toimivaltainen viranomainen ilmoittaa viipymatta
EAMV:lle ja muille toimivaltaisille viranomaisille aikomuksestaan ja esittaa asiaa
koskevat perustelut. Yhden kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanotosta EAMV
antaa kyseiselle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, joka ei ole sitova.
Lausunnon saatuaan toimivaltainen viranomainen saattaa paatdksensa voimaan.

3 b. Jos joukkovelkakirjan tai joukkovelkakirjalajin likviditeetti on 3 ¢ kohdan mukaisesti
maaritellyn kynnysarvon alapuolella, toimivaltainen viranomainen, joka vastaa
yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa talla
rahoitusvalineella kaydaan kauppaa, voi tilapaisesti keskeyttaa 7 artiklan 1 kohdassa
tarkoitettujen velvoitteiden soveltamisen. Tama kynnysarvo on maariteltava
objektiivisten kriteerien perusteella.

Keskeyttdminen on ensivaiheessa voimassa enintddn kolme kuukautta siité paivasta,
kun keskeyttamisestd ilmoitetaan asianomaisen toimivaltaisen viranomaisen
verkkosivuilla. Keskeyttamista voidaan jatkaa enintddn kolmella kuukaudella
kerrallaan, jos keskeyttamisen perusteet ovat edelleen sovellettavissa. Jos
keskeyttamista ei jatketa jonkin kolmen kuukauden jakson jalkeen, se paattyy ilman
eri toimenpiteita.

Ennen tassa kohdassa tarkoitettua keskeyttamista tai sen jatkamista toimivaltainen
viranomainen ilmoittaa EAMV:lle ehdotuksestaan ja esittda asiaa koskevat
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3c.

perustelut. EAMV antaa toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman pian
lausunnon siité, katsooko se tasséa kohdassa tarkoitettujen edellytysten tayttyvan.

EAMV laatii luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joissa maaritellaan
parametrit ja menetelmét 1 kohdassa tarkoitetun likviditeettiraja-arvon laskentaa
varten.

EAMYV toimittaa nama teknisten saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistaan

... paivana ...kuuta ....

Siirretadn komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklassa sdadettya
menettelya noudattaen.

Parametrit ja menetelmét, joilla jasenvaltiot laskevat raja-arvon, asetetaan siten, etta
raja-arvo saavuttaminen merkitsee merkittavaa liikevaihdon laskua kauppapaikoissa,
joita ilmoittava viranomaisen valvoo, suhteessa kyseisen rahoitusvalineen
keskimaaraiseen liikevaihtoon néissa kauppapaikoissa.

Komissio hyvaksyy delegoiduilla s&d&doksilla 41 artiklan mukaisesti toimenpiteita,
joissa vahvistetaan seuraavat:

(@ kunkin rahoitusvélinelajin osalta se, milla vaihteluvalilla toimeksiannot tai
hintatarjoukset, hinnat seka kyseisilla hinnoilla vallitseva kaupankayntihalukkuus
julkistetaan 7 artiklan 1 kohdan mukaisesti;

(aa) edella 7 artiklan 1 kohdassa ja 17 artiklan 1 kohdassa saéddettyjen vaatimusten
mitoittaminen liikkeeseenlaskun koon ja liiketoimen koon osalta ja
neuvotelluissa liiketoimissa kauppaa edeltavien suuntaa-antavien hintojen
julkistamisen osalta; ja

(b)  kunkin rahoitusvalinelajin osalta edellytykset, joiden tayttyessa voidaan antaa
vapautus tietojen julkistamisvelvollisuudesta ennen kauppaa 1 ja 2 kohdan
mukaisesti seuraavien seikkojen perusteella:

(iii) likviditeettiprofiili, mukaan lukien markkinaosapuolten lukuméaéra ja tyyppi
tietyilla markkinoilla sek& mahdolliset muut merkitykselliset likviditeetin
arviointiperusteet tietyn rahoitusvélineen osalta;

(iv) toimeksiantojen koko tai tyyppi, erityisesti vahittais- ja muiden
markkinoiden asianmukaisen eriyttdmisen mahdollistamiseksi, seka
rahoitusvélineen liikkeeseenlaskun koko ja tyyppi.

*Virallinen lehti: lisatdan pdivamaara:
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9 artikla
Kauppapaikkojen kaupan jéalkeiset avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen, strukturoitujen
rahoitustuotteiden, paastéoikeuksien ja johdannaisten osalta

1.  Saanneltyjen markkinoiden sek& monenkeskista kaupankéyntijarjestelméaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaé yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yll&pitdjien on julkistettava hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn valityksella
toteutettujen liiketoimien hinnat, maarét ja ajankohdat sellaisille joukkovelkakirjoille ja
strukturoiduille rahoitustuotteille, jotka on otettu kaupank&ynnin kohteeksi sdénnellyill&
markkinoilla tai joista on julkaistu esite, paastooikeuksille seka sellaisille johdannaisille,
jotka on otettu kaupank&ynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan
kauppaa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa tai organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa. Saanneltyjen markkinoiden sek& monenkeskisté
kaupankayntijarjestelmaé tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa yllapitavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllapitajien on julkistettava yksityiskohtaiset
tiedot ndisté liiketoimista niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.

2 Saanneltyjen markkinoiden sekd monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaa yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitjien on asetettava kohtuullisin kustannuksin ja syrjimattomalla
tavalla ensimmadisen kohdan mukaisesti annettavien tietojen julkistamiseen kayttaméansa
jarjestelyt niiden sijoituspalveluyritysten saataville, joiden on julkistettava
joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, paastdoikeuksia ja johdannaisia
koskevat tiedot 20 artiklan mukaisesti.

10 artikla
Lupa tietojen julkistamiseen tietyll& viiveella

1.  Toimivaltaisten viranomaisten on voitava antaa sdannellyille markkinoille seka
monenkeskista kaupankéyntijarjestelmaa tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa
yllapitaville sijoituspalveluyrityksille ja markkinoiden yllapitéjille lupa liiketoimia
koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamiseen tietylld viiveelld liiketoimien tyypin
tai koon tai rahoitusvélineen likviditeettiprofiilin perusteella. Toimivaltaiset
viranomaiset voivat erityisesti antaa luvan sellaisten toimeksiantojen julkistamiseen
viiveelld, jotka ylittavat 100 000 euroa tai ovat muuten kooltaan suuria kyseisen
joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paastdoikeuden tai johdannaisen
taikka joukkovelkakirja-, paastdoikeus- tai johdannaislajin tai strukturoidun
rahoitustuotteen lajin tavanomaiseen markkinakokoon verrattuna tai kun likviditeetti on
8 artiklan 3 b kohdan mukaisesti maaritellyn kynnysarvon alapuolella.

2. Saanneltyjen markkinoiden sekd monenkeskistd kaupankayntijarjestelmaa tai
organisoitua kaupankayntijarjestelméaé yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yll&pitdjien on saatava toimivaltaisen viranomaisen ennakkohyvéksynté
ehdotetulle viivéstettya julkistamista koskevalle jarjestelylle ja tiedotettava néista
jarjestelyista selkeasti markkinaosapuolille ja sijoittajille. EAMV seuraa kauppojen
viivastettya julkistamista koskevien jarjestelyiden soveltamista ja antaa komissiolle
vuosittain selvityksen siité, kuinka niita k&ytetadn kaytanngssa.
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3. Komissio hyvéksyy delegoiduilla sdadoksilla 41 artiklan mukaisesti toimenpiteité,
joissa vahvistetaan seuraavat:

(a)kunkin rahoitusvélinelajin osalta yksityiskohdat, jotka sd&nneltyjen markkinoiden ja

(b)

sijoituspalveluyritysten, mukaan lukien kauppojen siséiset toteuttajat, seka
monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa tai organisoitua
kaupankayntijarjestelmaa yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja sdanneltyjen
markkinoiden, on maaritettava julkistettavissa tiedoissa;

kunkin rahoitusvélinelajin osalta edellytykset, joiden tayttyessa saannellyille
markkinoille ja sijoituspalveluyrityksille, mukaan lukien kauppojen sisaiset
toteuttajat, taikka monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa tai organisoitua
kaupankayntijarjestelmaéa yllapitaville sijoituspalveluyrityksille tai markkinoiden
yllapitéjille, voidaan antaa lupa kauppojen julkistamiseen tietylla viiveella, ja
perusteet, joita sovelletaan tehtdessa paatosta siitd, mitka liiketoimet voidaan
julkistaa tietylla viiveelld ja/tai milloin liiketoimen méaaré ja liiketoimien
yhdistdminen voidaan jattaa ilmoittamatta liiketoimien koon taikka kyseisen
joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen, paastdoikeuden tai
johdannaisen tyypin tai likviditeettiprofiilin vuoksi.

3 LUKU

VELVOLLISUUS KAUPPATIETOJEN ANTAMISEEN ERIKSEEN JA KOHTUULLISIN

KUSTANNUKSIN

11 artikla

Velvollisuus kauppaa edeltévien ja sen jalkeisten tietojen asettamiseen saataville erillaan

toisistaan

1. Saanneltyjen markkinoiden sek& monenkeskisia kaupankéyntijérjestelmié ja
mahdollisesti organisoituja kaupankéyntijarjestelmia yllapitavien markkinoiden
yllapitéjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava 3—10 artiklan mukaisesti julkistetut
tiedot saataville siten, ettd kauppaa edeltévat ja sen jalkeiset avoimuutta koskevat tiedot
asetetaan saataville erill&an toisistaan.

2. Komissio hyvaksyy EAMV:ta kuultuaan delegoiduilla sdadoksilla 41 artiklan
mukaisesti toimenpiteitd, joissa tdsmennetdan kauppaa edeltavien ja sen jalkeisten
avoimuutta koskevien tietojen asettaminen saataville, mukaan lukien se, missd méaarin
1 kohdassa tarkoitetut saataville asetettavat tiedot on jaoteltava.
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12 artikla

Velvollisuus kauppaa edeltévien ja sen jalkeisten tietojen asettamiseen saataville kohtuullisin

kustannuksin

Sadnneltyjen markkinoiden, monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien ja tarvittaessa
organisoitujen kaupankayntijarjestelmien on asetettava 3—10 artiklan mukaisesti
julkistetut tiedot saataville kohtuullisin kustannuksin ja varmistettava tietojen
tosiasiallinen ja syrjimaton saatavuus. Tiedot on asetettava saataville maksutta

15 minuutin kuluttua liiketoimen julkistamisesta.

Siirretadn komissiolle valta antaa 41 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksia, joissa
selvennetaan, mité pidetaan kohtuullisina kustannuksina, kun 1 kohdassa tarkoitettuja
tietoja asetetaan saataville.

I11 OSASTO

OTC-KAUPANKAYNTIA HARJOITTAVIEN KAUPPOJEN SISAISTEN TOTEUTTAJIEN JA

SHOITUSPALVELUYRITYSTEN AVOIMUUS

13 artikla
Sijoituspalveluyritysten velvollisuus julkistaa sitovat hintatarjoukset

Osakkeita, talletustodistuksia, porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja muita
samankaltaisia rahoitusvalineitd koskevien kauppojen sisaisten toteuttajien on
julkistettava sitovat hintatarjoukset niille osakkeille, talletustodistuksille,
porssilistatuille rahastoille, todistuksille ja muille samankaltaisille rahoitusvalineille,
jotka on otettu kaupankéynnin kohteeksi sdannellyilla markkinoilla taikka joilla
kéydaan kauppaa monenkeskisessé kaupankéyntijérjestelméssél , joiden kauppojen
sisdisia toteuttajia ne ovat ja joilla on likvidit markkinat. Niiden osakkeiden,
talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten
rahoitusvélineiden osalta, joilla ei ole likvideja markkinoita, kauppojen sisdisten
toteuttajien on pyynndésté ilmoitettava hintatarjoukset asiakkailleen.

Tata artiklaa seké 14, 15 ja 16 artiklaa sovelletaan kauppojen sisaisiin toteuttajiin, kun
liiketoimet ovat enintddn tavanomaisen markkinakoon suuruisia. Taman artiklan
saannokset eivat koske kauppojen siséisia toteuttajia, joiden liiketoimet ovat
tavanomaista markkinakokoa suurempia.

Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat paattaa koon tai koot, jolla tai joilla ne tekevét
hintatarjouksen. Tarjouksen on oltava kooltaan v&hintd4n 10 prosenttia osakkeen,
talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen
rahoitusvélineen tavanomaisesta markkinakoosta. Tietyn osakkeen, talletustodistuksen,
porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun samankaltaisen rahoitusvélineen osalta
kunkin hintatarjouksen on sisallettava sitovat osto- ja/tai myyntihinnat seka osto- ja/tai
myyntimaaréat, jotka voivat olla enintéd&n sen osake-, talletustodistus- tai todistuslajin
taikka pdrssilistatun rahaston tai muun samankaltaisen rahoitusvélineen lajin
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tavanomaisen markkinakoon suuruiset, johon rahoitusvaline kuuluu. Hinnan tai hintojen
on myos heijastettava kyseisen osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston,
todistuksen tai muun samankaltaisen rahoitusvalineen kulloistakin markkinatilannetta.

Osakkeet, talletustodistukset, pdrssilistatut rahastot, todistukset ja muut samankaltaiset
rahoitusvélineet on ryhmiteltava lajeihin sen mukaan, miké on kyseisen
rahoitusvalineen markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskimaarainen
aritmeettinen arvo. Kunkin osake-, talletustodistus- tai todistuslajin taikka porssilistatun
rahaston tai muun samankaltaisen rahoitusvalineen lajin tavanomainen markkinakoko
on koko, joka edustaa markkinoilla toteutettujen toimeksiantojen keskiméaéaraista
aritmeettista arvoa kuhunkin lajiin kuuluvien rahoitusvélineiden osalta.

Kunkin osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun
samankaltaisen rahoitusvalineen markkinat muodostuvat kaikista kyseisen
rahoitusvélineen osalta Euroopan unionissa toteutetuista toimeksiannoista lukuun
ottamatta toimeksiantoja, jotka ovat suuria verrattuna tavanomaiseen markkinakokoon.

Kunkin osakkeen, talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun
samankaltaisen rahoitusvalineen osalta 23 artiklassa maaritellylla tavalla
likviditeetiltaan tarkeimpien markkinoiden toimivaltaisen viranomaisen on paatettava
vahintdan vuosittain laji, johon kyseinen rahoitusvéline kuuluu, markkinoilla
toteutettujen toimeksiantojen keskimaaraisen aritmeettisen arvon perusteella. Naméa
tiedot on julkistettava kaikille markkinaosapuolille, ja ne on toimitettava EAMV:lle,
joka julkistaa ne verkkosivustollaan.

Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, pdrssilistattujen rahastojen,
todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvalineiden tehokas hinnanmuodostus ja
annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kaupat asiakkaan
kannalta edullisimmalla tavalla, komissio hyvaksyy delegoiduilla saaddksilla 41 artiklan
mukaisesti toimenpiteitd, joissa vahvistetaan 1 kohdassa tarkoitettujen sitovien
hintatarjousten julkistamiseen ja 2 kohdassa tarkoitettuun tavanomaiseen
markkinakokoon liittyvét seikat.

14 artikla
Asiakastoimeksiantojen toteuttaminen

Kauppojen siséisten toteuttajien on julkistettava hintatarjouksensa tavanomaisena
kaupankayntiaikana saannéllisesti ja jatkuvasti. Ne voivat milloin tahansa paivittaa
hintatarjouksensa. Poikkeuksellisessa markkinatilanteessa niilla on oltava myos oikeus
perua hintatarjouksensa.

Hintatarjoukset on julkistettava siten, etta ne ovat helposti ja kohtuullisin kustannuksin
muiden markkinaosapuolten saatavilla.

Kauppojen sisdisten toteuttajien on direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 27 artiklassa sdédettyja sadnnoksia noudattaen toteutettava
asiakkailtaan saamansa toimeksiannot, jotka koskevat osakkeita, talletustodistuksia,
porssilistattuja rahastoja, todistuksia ja muita samankaltaisia rahoitusvalineitd, joiden
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kauppojen siséisia toteuttajia ne ovat, toimeksiannon vastaanoton aikaan tarjoamaansa
hintaan.

Perustelluissa tapauksissa ne voivat kuitenkin toteuttaa ndma toimeksiannot paremmalla
hinnalla edellyttéen, ettd kyseinen hinta on julkisten hintatarjousten rajoissa ja lahella
markkinatilannetta.

3. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat liséksi toteuttaa ammattimaisilta sijoittajilta
saamansa toimeksiannot muilla kuin tarjoamillaan hinnoilla noudattamatta 2 kohdassa
vahvistettuja edellytyksi&, jos toimeksiannot ovat osa useilla arvopapereilla
toteutettavaa yhté liiketoimea tai niihin sovelletaan muita ehtoja kuin markkinahintaa.

4.  Tilanteessa, jossa kauppojen sisdinen toteuttaja, joka tekee vain yhden tarjouksen tai
jonka korkein tarjous on alhaisempi kuin tavanomainen markkinakoko, vastaanottaa
asiakkaalta toimeksiannon, jonka koko on suurempi kuin sen noteerattava erd mutta
pienempi kuin tavanomainen markkinakoko, se voi paattaa toteuttaa toimeksiannosta
sen osan, joka ylittdé sen noteerattavan erén, edellyttéen ettd se toteutetaan tarjotulla
hinnalla, paitsi jos muu on mahdollista kahden edelld olevan kohdan mukaisesti.
Tapauksissa, joissa kauppojen siséinen toteuttaja tekee tarjouksen eri kokojen
perusteella ja saa toimeksiannon nédiden kokojen valilta ja paattaa toteuttaa sen, sen on
toteutettava toimeksianto jollakin tarjotuista hinnoista direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 28 artiklan sdédnndsten mukaisesti, paitsi jos muu on
mahdollista tdimé&n artiklan 2 ja 3 kohdan mukaisesti.

5. Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen,
todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvélineiden tehokas hinnanmuodostus ja
annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kaupat asiakkaan
kannalta edullisimmalla tavalla, komissio hyvéksyy delegoiduilla saadoksilla 41 artiklan
mukaisesti toimenpiteitd, joissa tdsmennetaan perusteet sen selventamiseksi, mitéa
tarkoittaa, ettd hinta on julkisten hintatarjousten rajoissa ja lahell& markkinatilannetta
2 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

6.  Siirretadn komissiolle valta hyvaksyd EAMV:ta kuultuaan 98 artiklan mukaisesti
delegoituja sdadoksia, joissa selvennetdaan 1 kohdassa tarkoitetut kohtuulliset kaupalliset
ehdot tietojen julkistamiseksi.

15 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten velvollisuudet

Toimivaltaisten viranomaisten on tarkistettava seuraavat seikat:

(a) etté sijoituspalveluyritykset paivittavat sddnnollisesti osto- ja/tai myyntihinnat,
jotka julkistetaan13 artiklan mukaisesti, ja yllapitavat hintoja, jotka heijastavat
vallitsevia markkinaolosuhteita;

(b) ettd sijoituspalveluyritykset noudattavat 14 artiklan 2 kohdassa sdadettyja
edellytyksia paremmasta hinnasta.
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16 artikla
Paasy hintatarjouksia koskeviin tietoihin

1 Kauppojen siséiset toteuttajat voivat paattdd oman liiketoimintapolitiikkansa perusteella
ja objektiivisella ja syrjiméattomalld tavalla sijoittajat, joille ne myodntavat paasyn niiden
hintatarjouksia koskeviin tietoihin. Tata varten niilla on oltava selkeat standardit, joilla
valvotaan ndiden tietojen antamista. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat kieltaytya
ryhtymasté liikesuhteisiin sijoittajien kanssa tai katkaista liikesuhteet sijoittajiin
taloudellisten nakokohtien, esimerkiksi sijoittajan luottokelpoisuuden, vastapuoliriskin
ja liiketoimen lopullisen selvityksen, perusteella.

2. Saman asiakkaan kanssa tehtaviin monenkertaisiin liiketoimiin liittyvan riskin
vahentamiseksi kauppojen sisaiset toteuttajat voivat syrjimattomalla tavalla rajoittaa sita
saman asiakkaan liiketoimien maarad, jonka ne sitoutuvat tekemaan julkistetuin ehdoin.
Ne voivat myds rajoittaa eri asiakkaiden samanaikaisten liiketoimien kokonaismaaraa
syrjimattomasti ja direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 28 artiklan
sddnnoksia noudattaen, edellyttden ettd tamé sallitaan vain, kun asiakkaiden antamien
toimeksiantojen lukumaéra ja/tai méara on huomattavasti tavanomaista suurempi.

3. Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen,
todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvélineiden tehokas hinnanmuodostus ja
annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet toteuttaa kaupat asiakkaan
kannalta edullisimmalla tavalla, komissio hyvaksyy EAMV:ta kuultuaan delegoiduilla
saadoksilla 41 artiklan mukaisesti toimenpiteitd, joissa tdsmennetéan seuraavat:

(@) perusteet, joilla madritetaan, onko hintatarjous julkistettu sdannéllisesti ja
jatkuvasti ja onko se helposti saatavissa, seké keinot, joita kayttaen
sijoituspalveluyritykset voivat tayttad hintatarjousten julkistamisvelvoitteensa;
naihin siséltyvat seuraavat vaihtoehdot:

(i) niiden sdanneltyjen markkinoiden jarjestelmien vélityksellg, joilla kyseinen
rahoitusvéline on otettu kaupankaynnin kohteeksi;

(i)  hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn valityksellg;
(iii) omilla jarjestelyillg;

(b) perusteet, joilla maaritetdan sellaiset liiketoimet, jotka ovat osa useilla
arvopapereilla toteutettavaa yhta liiketoimea, tai sellaiset toimeksiannot, joihin
sovelletaan muita ehtoja kuin markkinahintaa;

(c) perusteet, joilla madritetddn, mitd voidaan pitda poikkeuksellisina
markkinaolosuhteina, jotka mahdollistavat hintatarjousten perumisen, seka
hintatarjousten paivittdmisen edellytykset;

(d) perusteet, joilla maaritetaan, milloin asiakkaiden antamien toimeksiantojen

lukumadré ja/tai maara on huomattavasti tavanomaista suurempi 2 kohdassa
tarkoitetulla tavalla;
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1a.

1b.

(e) perusteet sen méaarittamiseksi, mita tarkoittaa, etta hinta on julkisten
hintatarjousten rajoissa ja lahella markkinatilannetta 14 artiklan 2 kohdassa
tarkoitetulla tavalla.

17 artikla
Velvollisuus julkistaa joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden,
paastooikeuksien ja johdannaisten sitovat hintatarjoukset

Kauppojen siséisten toteuttajien on annettava sitovat hintatarjoukset
joukkovelkakirjoista ja strukturoiduista rahoitustuotteista, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joista on julkaistu esite,
paastooikeuksista ja johdannaista, jotka ovat selvityskelpoiset tai jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa
monenkeskisessa kaupankayntijérjestelméssa tai organisoidussa
kaupankayntijarjestelmissa, joiden kauppojen sisaisia toteuttajia ne ovat ja joilla on
likvidit markkinat 7 ja 8 artiklan mukaisesti, kun seuraavat edellytykset tayttyvat:

(@) kauppojen sisdisen toteuttajan asiakas pyytaa niilta hintatarjousta;
(b) ne suostuvat antamaan hintatarjouksen.

Edelld 1 kohdassa saadetty velvollisuus mitoitetaan 7 artiklan 1 kohdan ja 8 artiklan
4 kohdan b alakohdan mukaisesti, ja siitéa voidaan myontaa vapautus, kun 8 artiklan
4 kohdan c alakohdassa maaritellyt edellytykset tayttyvat.

Kauppojen sisaiset toteuttajat voivat milloin tahansa paivittaa hintatarjouksiaan
markkinaolosuhteiden muutosten huomioon ottamiseksi tai korjata teknisia virheita.
Poikkeuksellisessa markkinatilanteessa ne voivat myos perua hintatarjouksensa.

Kun hintatarjouksen mukainen koko on yhté suuri tai pienempi kuin kyseiselle
rahoitusvélineelle ominainen koko, kauppojen siséisten toteuttajien on asetettava
1kohdan mukaisesti annetut sitovat hintatarjoukset sijoituspalveluyrityksen muiden
asiakkaiden saataville puolueettomasti ja syrjimattdmasti oman
liiketoimintapolitiikkansa perusteella. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat kieltaytya
ryhtymasta litkesuhteisiin sijoittajien kanssa tai katkaista liikesuhteet sijoittajiin
taloudellisten nakokohtien, kuten sijoittajan luottokelpoisuuden, vastapuoliriskin ja
selvitysriskin, perusteella.

Kauppojen siséisten toteuttajien on sitouduttava toteuttamaan liiketoimia minka tahansa
muun sellaisen asiakkaan kanssa, jonka saataville hintatarjous on asetettu niiden
liikketoimintapolitiikan perusteella, kun hintatarjouksen mukainen koko on yhta suuri
tai pienempi kuin kyseiselle rahoitusvélineelle ominainen koko.

Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat asettaa syrjimattémié ja avoimia rajoituksia niiden
litketoimien mé&arélle, jotka ne sitoutuvat toteuttamaan asiakkaiden kanssa tietyn
hintatarjouksen perusteella.
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5.  Hintatarjoukset, jotka on tehty 1 kohdan mukaisesti ja joiden koko on yhté suuri tai
pienempi kuin 2 ja 3 kohdassa mainittu koko, on julkistettava siten, ettd ne ovat
helposti ja kohtuullisin kustannuksin muiden markkinaosapuolten saatavilla.

6.  Hintatarjousten on oltava sellaiset, ettd niill4 voidaan varmistaa, etté yritys noudattaa
soveltuvin osin direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 27 artiklan
mukaisia velvollisuuksiaan, ja lisaksi niiden on heijastettava vallitsevaa
markkinatilannetta suhteessa hintoihin, joilla samoja tai samankaltaisia rahoitusvalineita
koskevat liiketoimet toteutetaan saannellyilla markkinoilla, monenkeskisissa
kaupankayntijéarjestelmissa tai organisoiduissa kaupankayntijarjestelmissa.

18 artikla
EAMV:n harjoittama valvonta

1.  Toimivaltaiset viranomaiset ja EAMV seuraavat 17 artiklan soveltamista niiden
kokojen osalta, joita koskevat hintatarjoukset asetetaan sijoituspalveluyrityksen
asiakkaiden saataville ja yrityksen muuhun kaupankayntitoimintaan liittyvien muiden
markkinaosapuolten saataville, seka sitd, missa méaarin hintatarjoukset heijastavat
vallitsevia markkinaolosuhteita suhteessa liiketoimiin, joita toteutetaan samoilla tai
samankaltaisilla rahoitusvalineilla sadnnellyilla markkinoilla, monenkeskisissa
kaupankayntijarjestelmissa tai organisoiduissa kaupankayntijarjestelmissa. Viimeistaan
... paivana ...kuuta ...* EAMYV antaa komissiolle selvityksen tdaman artiklan
soveltamisesta. Jos EAMV havaitsee mittavaa hintatarjous- ja kaupankayntitoimintaa
hieman 17 artiklan 3 kohdassa mainitun kynnysarvon ylapuolella tai vallitsevien
markkinaolosuhteiden ulkopuolella, se antaa komissiolle selvityksen ennen kyseista
paivaa.

2. Komissio hyvaksyy EAMV:t4 kuultuaan delegoiduilla sdadoksilld 41 artiklan
mukaisesti toimenpiteitd, joissa tdsmennetdan 17 artiklan 2 ja 3 kohdassa mainitut
rahoitusvalineille ominaiset koot, joiden perusteella yrityksen on tehtava muiden
asiakkaiden saatavilla olevia sitovia tarjouksia ja toteutettava liiketoimia minka
tahansa muun sellaisen asiakkaan kanssa, jonka saataville hintatarjous on asetettu.
Rahoitusvalineelle ominainen koko on 100 000 euroa, kunnes tallaisella delegoidulla
saadoksella tietylle rahoitusvalineelle asetetaan korkeampi kynnysarvo.

3. Siirretdaan komissiolle valta antaa 41 artiklan mukaisesti delegoituja saadoksia
toimenpiteistd, joissa tdismennetéén, mitd pidetadn kohtuullisina kustannuksina, kun
17 artiklan 5 kohdassa tarkoitettuja hintatarjouksia julkistetaan.

*Virallinen lehti: lisatdan pdivamaard, joka on 24 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
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19 artikla
Sijoituspalveluyritysten, mukaan lukien kauppojen sisdiset toteuttajat, kaupan jalkeen antamat
tiedot osakkeista, talletustodistuksista, porssilistatuista rahastoista, todistuksista ja muista
samankaltaisista rahoitusvalineisté

1.  Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun liiketoimia
osakkeilla, talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla tai muilla
samankaltaisilla rahoitusvalineilld, jotka on otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssa I , on julkistettava kyseisten liiketoimien mééar4 ja hinta
sekd ajankohta, jona ne toteutettiin, niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.
Kyseiset tiedot on julkistettava hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn vélityksella.

2. Tietojen, jotka julkistetaan 1 kohdan mukaisesti, ja julkistamisen mééréaikojen on
oltava 6 artiklassa sdadettyjen vaatimusten mukaiset. Jos 6 artiklan mukaisesti
hyvaksytyissa toimenpiteissd maaratadn mahdollisuudesta ilmoittaa méaratyntyyppisista
osakkeilla, talletustodistuksilla, porssilistatuilla rahastoilla, todistuksilla tai muilla
samankaltaisilla rahoitusvalineilld toteutetuista liiketoimista tietylla viiveelld, tata
mahdollisuutta on sovellettava myos liiketoimiin, jotka toteutetaan saénneltyjen
markkinoiden tai monenkeskisten kaupankéiyntijéirjestelmienI ulkopuolella.

3. Komissio voi antaa 41 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joissa maaritetaan

(@) tdman artiklan mukaisesti julkistettujen erityyppisten kauppojen tunnisteet, jotka
jaotellaan padasiassa rahoitusvalineiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja
muiden seikkojen perusteella méaraytyviin tunnisteisiin;

(b) 1 kohdan mukaisen velvollisuuden soveltaminen liiketoimiin, joissa
rahoitusvélineitd kaytetddn vakuutena, lainanannossa tai muussa tarkoituksessa,
jossa rahoitusvalineiden osto ja myynti tapahtuvat muiden perusteiden kuin
rahoitusvélineiden markkina-arvon perusteella.

20 artikla
Sijoituspalveluyritysten, mukaan lukien kauppojen sisdiset toteuttajat, kaupan jalkeen antamat
tiedot joukkovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista, paastéoikeuksista ja
johdannaisista

1.  Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun liiketoimia
joukkovelkakirjoilla ja strukturoiduilla rahoitustuotteilla, jotka on otettu kaupank&ynnin
kohteeksi sdannellyilla markkinoilla tai joista on julkaistu esite, paastooikeuksilla ja
johdannaisilla, jotka ovat selvityskelpoiset' asetuksen (EU) N:0 648/2012 5 artiklan
2 kohdan mukaisesti taikka jotka on otettu kaupankaynnin kohteeksi sé&nnellyilla
markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa monenkeskisessé kaupankayntijarjestelmassa
tai organisoidussa kaupankayntijarjestelmassé, on julkistettava kyseisien liiketoimien
méard ja hinta seka ajankohta, jona ne toteutettiin. Kyseiset tiedot on julkistettava
hyvéksytyn julkistamisjarjestelyn valityksella.
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2.  Tietojen, jotka julkistetaan 1 kohdan mukaisesti, ja julkistamisen méaaréaikojen on
oltava 10 artiklassa saadettyjen vaatimusten mukaiset. Jos 10 artiklan mukaisesti
hyvaksytyissa toimenpiteissa maarataan mahdollisuudesta ilmoittaa maaratyntyyppisistéa
joukkovelkakirjoilla, strukturoiduilla rahoitustuotteilla, paéstooikeuksilla tai
johdannaisilla toteutetuista liiketoimista tietyll& viiveelld ja/tai yhtena kokonaisuutena
ja/tai jattaa ilmoittamatta litketoimien maara, tata mahdollisuutta on sovellettava myods
liiketoimiin, jotka toteutetaan séanneltyjen markkinoiden, monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien tai organisoitujen kaupankéyntijarjestelmien ulkopuolella.

3. Komissio voi antaa 41 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joissa maaritetaan

(@) tdman artiklan mukaisesti julkistettujen erityyppisten kauppojen tunnisteet, jotka
jaotellaan padasiassa rahoitusvalineiden arvostamiseen liittyvien seikkojen ja
muiden seikkojen perusteella méaraytyviin tunnisteisiin;

(b) 1 kohdan mukaisen velvollisuuden soveltaminen liiketoimiin, joissa
rahoitusvélineitd kaytetddn vakuutena, lainanannossa tai muussa tarkoituksessa,
jossa rahoitusvalineiden osto ja myynti tapahtuvat muiden perusteiden kuin
rahoitusvélineiden markkina-arvon perusteella.

IV OSASTO

LIIKETOIMISTA ANNETTAVAT TIEDOT

21 artikla
Velvollisuus yllapitad markkinoiden eheyttéa

Toimivaltaisten viranomaisten on EAMV:n asetuksen (EU) N:o 1095/2010 31 artiklan
mukaisesti suorittaman koordinoinnoin avulla seurattava sijoituspalveluyritysten toimintaa
varmistaakseen, ettd ne toimivat rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti seka
tavalla, joka edistad markkinoiden eheyttd, tdiman kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU)
N:o .../... (uusi markkinoiden vaarinkdyttdd koskeva asetus) sddnnosten
taytantdonpanoon liittyvaa vastuunjakoa.

22 artikla
Velvollisuus yll&pitaa rekistereita

1.  Sijoituspalveluyritysten on pidettédva toimivaltaisen viranomaisen saatavilla ainakin
viiden vuoden ajan merkitykselliset tiedot kaikista rahoitusvalineisiin liittyvistd omaan
lukuun tai asiakkaan lukuun toteuttamistaan liiketoimista. Asiakkaan lukuun
toteutettavien liiketoimien osalta on sdilytettdvéa yksityiskohtaiset tiedot asiakkaan
henkil6llisyydesté ja tiedot, jotka vaaditaan direktiivin 2005/60/EY mukaisesti. EAMV
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VoI pyytéé saada tutustua ndihin tietoihin asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklassa
sééadettyd menettelyd noudattaen ja siind asetettujen edellytysten mukaisesti.

2. Saanneltyjen markkinoiden, monenkeskisen kaupankayntijarjestelmén tai organisoidun
kaupankayntijarjestelman yllapitdjan on pidettavé toimivaltaisen viranomaisen
saatavilla ainakin viiden vuoden ajan merkitykselliset tiedot kaikista rahoitusvalineisiin
liittyvista toimeksiannoista, jotka ilmoitetaan niiden jarjestelmissa. Rekistereissd on
oltava kaikki 23 artiklan 1 ja 3 kohdan mukaisesti edellytetyt tiedot. EAMV helpottaa
ja koordinoi tietojen asettamista toimivaltaisten viranomaisten saataville tdmén kohdan
s&anndsten mukaisesti.

23 artikla
Velvollisuus antaa liiketoimia koskevat tiedot

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat litketoimia rahoitusvalineilld, on ilmoitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle tallaisista liiketoimista mahdollisimman nopeasti ja
viimeistadn seuraavan arkipdivan aikana. Toimivaltaisten viranomaisten on otettava
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 89 artiklan mukaisesti kayttoon
tarvittavat jarjestelyt varmistaakseen, ettd myos EAMV ja kyseisten rahoitusvalineiden
osalta likviditeetiltd&dn merkittavimpien markkinoiden toimivaltaiset viranomaiset saavat
edelld mainitut tiedot.

2.  Edella olevaa 1 kohtaa sovelletaan seuraaviin rahoitusvalineisiin, kun niilla kaydaan
kauppaa kauppapaikan ulkopuolella:

(a)rahoitusvalineet, jotka ovat kaupankaynnin kohteena kauppapaikassa;

(b)rahoitusvélineet, joiden kohde-etuus on kauppapaikassa kaupankaynnin kohteena
oleva rahoitusvaline; ja

(c)rahoitusvalineet, joiden kohde-etuus on kauppapaikassa kaupankaynnin kohteena
olevista rahoitusvalineistd muodostuva indeksi tai kori.

3. Tiedoissa on oltava erityisesti yksityiskohtaiset tiedot ostettujen tai myytyjen vélineiden
tyypista, omaisuuseraluokasta, nimisté ja numeroista, maarista, toteutuspaivista ja -
kellonajoista ja hinnoista seka tiedot, joiden perusteella voidaan yksildida asiakkaat,
joiden lukuun sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden
avulla voidaan yksil6ida sijoituspéétoksesté ja liiketoimen toteuttamisesta vastuussa
olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessd, I tiedot, joiden
perusteella kyseiset sijoituspalveluyritykset voidaan yksiloida, seka tiedot, joiden
avulla voidaan tunnistaa asetuksen (EU) N:o 236/2012 3 artiklassa méaaritelty
osakkeen tai valtionlainan liikkeeseenlaskijan liikkeeseen laskeman
velkainstrumentin lyhyeksimyynti. Sdanneltyjen markkinoiden, monenkeskisen
kaupankayntijérjestelman tai organisoidun kaupankayntijarjestelmén ulkopuolella
toteutettuja liiketoimia koskevissa tiedoissa on oltava myos tiedot, joiden avulla voidaan
yksil6ida liiketoimien tyypit 19 artiklan 3 kohdan a alakohdan ja 20 artiklan 3 kohdan a
alakohdan mukaisesti toteutettavien toimenpiteiden mukaisesti. Hyddykejohdannaisista
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5a.

6 a.

ilmoitetaan myos, vahentaaka liiketoimi riskeja objektiivisesti mitattavissa olevalla
tavalla direktiiviin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 59 artiklan mukaisesti.

Sijoituspalveluyritysten, jotka valittavat toimeksiantoja, on liitettdva toimeksiannon
tyyppiin, omaisuuseraluokkaan ja valitykseen kaikki 1 ja 3 kohdan mukaisesti vaaditut
tiedot. Sen sijaan, etté se antaisi tiedot, joiden avulla voidaan yksildida asiakkaat, joiden
lukuun sijoituspalveluyritys on valittanyt kyseisen toimeksiannon, tai tiedot, joiden
avulla voidaan yksil6ida sijoituspéatoksesté ja liiketoimen toteuttamisesta vastuussa
olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessa, sijoituspalveluyritys
voi myos paattaa ilmoittaa valitetyn toimeksiannon 1 kohdassa séédettyjen vaatimusten
mukaisesti.

Saanneltyjen markkinoiden, monenkeskisen kaupankayntijarjestelman tai organisoidun
kaupankayntijarjestelman yllapitajan on annettava yksityiskohtaiset tiedot sellaisen
yrityksen niiden kauppapaikan vélityksell& toteuttamista liiketoimista, joka ei kuulu
taméan asetuksen soveltamisalaan 1 ja 3 kohdan mukaisesti, valineilla, joilla kdydaan
kauppaa niiden jarjestelmassa.

IImoittaessaan asiakkaiden yksildimiseen 3 ja 4 kohdassa tarkoitetulla tavalla
tarvittavat tiedot sijoituspalveluyritysten on kaytettava 20-merkkistéa alfanumeerista
oikeushenkilétunnistetta, joka on otettu kayttéon niiden asiakkaiden tunnistamiseksi,
jotka ovat oikeushenkilita.

EAMV laatii ohjeet, joilla varmistetaan, etté oikeushenkilotunnisteen kaytto
unionissa on kansainvalisten standardien ja erityisesti finanssimarkkinoiden
vakauden valvontaryhman vahvistamien standardien mukaista.

Tiedot toimittaa toimivaltaiselle viranomaiselle sijoituspalveluyritys itse tai sen puolesta
toimiva hyvaksytty ilmoitusjérjestelma taikka ne toimitetaan saénnellyilta markkinoilta,
monenkeskisesta kaupankéyntijarjestelmasta tai organisoidusta
kaupankayntijarjestelmésta, jonka jarjestelmien vélityksella liiketoimi toteutettiin.
Toimivaltainen viranomainen voi hyvéksya hyvaksytyksi ilmoitusjarjestelmaksi
sellaiset kauppojen tdsmaytys- tai ilmoitusjarjestelmat, mukaan lukien
kauppatietorekisterit, jotka on rekisterdity tai tunnustettu asetuksen (EU) N:o 648/2012
VI osaston mukaisesti. Jos tiedot liiketoimista toimitetaan sdannellyiltd markkinoilta,
monenkeskisesta kaupankéyntijarjestelmastd, organisoidusta kaupankayntijarjestelmasta
tai hyvaksytystd ilmoitusjérjestelméastéd suoraan toimivaltaiselle viranomaiselle,
sijoituspalveluyritys voidaan vapauttaa 1 kohdan mukaisesta velvollisuudesta. Jos tiedot
liiketoimista on toimitettu kauppatietorekisteriin, joka on hyvaksytty
ilmoitusjarjestelma, asetuksen (EU) No 648/2012 9 artiklan mukaisesti ja tiedot
sisaltdvat 1 ja 3 kohdan mukaisesti vaadittavat yksityiskohtaiset tiedot, mukaan lukien
ilmoitusten muotoa ja sisaltod koskevat tekniset sdantelystandardit, ja ne valitetdan
jarjestelmallisesti toimivaltaiselle viranomaiselle 1 kohdassa vahvistetun maaraajan
kuluessa, sijoituspalveluyrityksen on katsottava tayttdneen 1 kohdassa saddetyn
velvollisuutensa.

Toimivaltaisten viranomaisten on valitettava kaikki timan artiklan mukaisesti saadut
tiedot yhteen jarjestelmaéan, jonka EAMV on nimennyt liiketoimista ilmoittamiseen
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unionin tasolla. Yhden yhtendisen jarjestelman avulla asianomaiset toimivaltaiset
viranomaiset voivat saada kaikki taméan artiklan mukaisesti annetut tiedot.

7.  Jos tdssd artiklassa tarkoitetut tiedot toimitetaan direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 37 artiklan 8 kohdan mukaisesti vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle, tdmén on toimitettava Kyseiset tiedot
sijoituspalveluyrityksen kotijasenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, paitsi jos ndmé
paattavat, ettd tietoja ei ole tarpeen l&hettaa niille.

8.  EAMV laatii teknisten saantelystandardien luonnokset méarittaakseen

(@ 1 ja3kohdan mukaisesti julkistettavia tietoja koskevat normit ja muodot, mukaan
lukien menetelmét ja jarjestelyt, joita sovelletaan finanssiliiketoimista annettavien
ilmoitusten antamisessa, ja ilmoitusten muoto ja sisélto;

(b) 1 kohdan mukaisten merkityksellisten markkinoiden maaritysperusteet;

(c) ostettujen tai myytyjen valineiden viittaustiedot, méarét, toteutuspaivat ja -
kellonajat ja hinnat seka tiedot ja yksityiskohdat, joiden perusteella voidaan
yksiloida asiakas, tiedot, joiden avulla voidaan yksil6ida asiakkaat, joiden
puolesta sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot, joiden
avulla voidaan yksildida sijoituspaatoksesté ja liiketoimen toteuttamisesta
vastuussa olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit sijoituspalveluyrityksessa, tiedot,
joiden avulla voidaan yksiloida kyseiset sijoituspalveluyritykset, liiketoimen
toteutustapa seka tietokentat, jotka tarvitaan liiketoimia koskevien tietojen
késittelemiseksi ja analysoimiseksi 3 kohdan mukaisesti;

(ca) edelld 6 a kohdassa tarkoitetun jarjestelman kehittdminen ja menettelyt
jarjestelman ja toimivaltaisten viranomaisten valista tietojenvaihtoa varten;

(c b) ehdot, joiden mukaisesti jasenvaltiot kehittéavat, myontavat ja yllapitavat
kansallisia tunnuksia, sekéd ehdot, joiden mukaisesti sijoituspalveluyritykset
kayttavat naita kansallisia tunnuksia huolehtiakseen 3-5 kohdan mukaisesti
siitd, ettd niiden 1 kohdan mukaisesti antamissa liiketoimintaa koskevissa
ilmoituksissa on tiedot, joiden perusteella asiakkaat voidaan yksiloida.

EAMV toimittaa ndma teknisten sadntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistadn ... pdivana ...kuuta ...".

Siirretdan komissiolle valta hyvéksyéa ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
sééntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 1014 artiklan mukaisesti.

9.  Viimeistaan ... paivana ...kuuta ...* EAMV antaa komissiolle selvityksen tdman artiklan
toiminnasta, mukaan lukien sen ja asetuksen (EU) N:0 648/2012 mukaisten
ilmoitusvelvollisuuksien keskindinen vuorovaikutus sek& se, onko toimivaltaisten
viranomaisten vastaanottamien ja niiden ja 6 a kohdassa tarkoitetun yhtenaisen

*Virallinen lehti: lisatdan pdivamaard, joka 12 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
**Virallinen lehti: listadn paivamaard, joka on 24 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
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jarjestelman valilla vaihdettavien liiketoimia koskevien ilmoitusten sisalté ja muoto
sellainen, etté niiden avulla voidaan seurata kattavasti sijoituspalveluyritysten toimintaa
tdman asetuksen 21 artiklan mukaisesti. Komissio voi toteuttaa toimenpiteité
ehdottaakseen muutoksia, mukaan lukien muutokset, joiden mukaan liiketoimet on
toimitettava toimivaltaisten viranomaisten sijaan ainoastaan 6 a kohdassa tarkoitetulle
yhtendiselle jarjestelméllel . Komissio toimittaa EAMV:n selvityksen Euroopan
parlamentille ja neuvostolle.

23 a artikla
Velvollisuus toimittaa rahoitusvalineen viitetiedot

1.  Edelld olevassa 21 artiklassa tarkoitettua liiketoimia koskevien tietojen antamista
varten kauppapaikkojen on jarjestelmallisesti toimitettava EAMV:lle ja
toimivaltaisille viranomaisille sellaisia rahoitusvalineité koskevat viitetiedot, jotka on
otettu kaupankaynnin kohteeksi sdannellyilla markkinoilla tai joilla kdydaan
kauppaa monenkeskisissa kaupankayntijarjestelmissa tai organisoiduissa
kaupankayntijarjestelmissa. Rahoitusvalineen viitetiedot on toimitettava EAMV:lle ja
toimivaltaisille viranomaisille ennen kuin kyseisella valineella aletaan kayda
kauppaa. EAMV:n ja toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava muiden
rahoitusvélineiden osalta, ettd rahoitusvalineiden viitetietoja kerdavat ja jakavat
elinkeinoelaman jarjestot ja muut vastaavat elimet toimittavat niille tarvittavat
viitetiedot.

2.  Taman artiklan 1 kohdassa saadetty velvollisuus koskee ainoastaan 23 artiklan
2 kohdassa mainittuja rahoitusvalineita. Sita ei sovelleta muihin rahoitusvalineisiin.

3.  Edella 1 kohdassa tarkoitetut rahoitusvalinetta koskevat viitetiedot paivitetdan aina
tarvittaessa, jotta varmistetaan niiden oikeellisuus.

4.  Jotta toimivaltaisilla viranomaisilla on mahdollisuus valvoa 21 artiklan mukaisesti
sijoituspalveluyritysten toimintaa ja varmistaa, ettd ne toimivat rehellisesti,
tasapuolisesti, ammattimaisesti ja markkinoiden eheytta edistavalla tavalla, EAMV:n
ja toimivaltaisten viranomaisten on toteutettava tarvittavat jarjestelyt varmistaakseen,
etta

(a) EAMV jatoimivaltaiset viranomaiset tosiasiallisesti saavat 1 kohdassa
tarkoitetut rahoitusvalineen viitetiedot;

(b) ndin saadut tiedot ovat laadultaan sellaisia, ettd ne soveltuvat 21 artiklassa
tarkoitettuun liiketoimista ilmoittamiseen;

(c) asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset vaihtavat tosiasiallisesti 1 kohdan
mukaisesti saatuja rahoitusvalineen viitetietoja.

5. EAMV laatii teknisten sdantelystandardien luonnokset méaaritellakseen

(@) 1 kohdassa tarkoitettuja rahoitusvalineen viitetietoja koskevat standardit ja
niiden muodon, mukaan lukien tietojen toimittamista EAMV:lle ja
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toimivaltaisille viranomaisille koskevat menettelyt ja jarjestelyt ja tietojen
paivittdminen, seka tallaisten tietojen muodon ja sisallon;

(b) EAMV:n jatoimivaltaisten viranomaisten toteuttamien jarjestelyjen kannalta
tarpeelliset toimet ja edellytykset 4 kohdan mukaisesti.

EAMYV toimittaa nama teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan ... paivana ...kuuta ...*

Siirretadn komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

V OSASTO

JOHDANNAISET

24 artikla
Velvollisuus kayda kauppaa sadnnellyilla markkinoilla, monenkeskisissa
kaupankayntijarjestelmissa tai organisoiduissa kaupankayntijarjestelmissa

1. Asetuksen (EU) N:0 648/2012 2 artiklan 8 kohdassa madriteltyjen finanssialan
vastapuolten ja sen 10 artiklan 1 b kohdassa tarkoitetut edellytykset tayttavien
finanssialan ulkopuolisten vastapuolten on toteutettava liiketoimet, jotka eivat ole
kyseisen asetuksen 3 artiklassa méaariteltyja konsernin sisdisia liiketoimia eivatka sen
89 artiklan siirtymasaannosten kattamia liiketoimia ja jotka toteutetaan muiden
asetuksen [ ] (Euroopan markkinarakenneasetus) 10 artiklan 1 b kohdassa tarkoitetut
edellytykset tayttavien finanssialan vastapuolten tai finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten kanssa johdannaisilla, jotka kuuluvat johdannaislajiin, jonka on myds
ilmoitettu kuuluvan 26 artiklassa saddetyn menettelyn mukaisen
kaupankayntivelvollisuuden piiriin ja joka mainitaan 27 artiklassa tarkoitetussa
rekisterissa, vain

(@) saannellyilla markkinoilla;
(b) monenkeskisissa kaupankayntijéarjestelmissa;

(c) organisoiduissa kaupankayntijarjestelmissé, kun johdannaista ei ole otettu
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai silla ei kdyda kauppaa
monenkeskisissa kaupankayntijarjestelmissa; tai

(d) kolmansien maiden kauppapaikoissa edellyttden, ettd komissio on tehnyt 4 kohdan
mukaisen paatoksen ja kyseinen kolmas maa tarjoaa tehokkaan jarjestelman
niiden kauppapaikkojen vastaavaa tunnustamista varten, joille on annettu
direktiivin [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] mukaisesti lupa ottaa johdannaisia

*Virallinen lehti: lisatdén paivamaara , joka on ... tdméan asetuksen voimaantulopéivasta.
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kaupankaynnin kohteeksi tai kdyda kauppaa johdannaisilla, joiden on ilmoitettu
kuuluvan kaupankayntivelvollisuuden piiriin kyseisessa kolmannessa maassa
ilman yksinoikeutta.

Kaupankayntivelvollisuutta on sovellettava my6s 1 kohdassa tarkoitettuihin
vastapuoliin, jotka toteuttavat liiketoimia johdannaisilla, joiden on ilmoitettu kuuluvan
kaupankayntivelvollisuuden piiriin, sellaisten kolmansien maiden rahoituslaitosten tai
muiden sellaisten kolmansien maiden yhteisojen kanssa, jotka kuuluisivat
kaupankayntivelvollisuuden piiriin, jos ne olisivat sijoittautuneet unioniin.
Kaupankayntivelvollisuutta on sovellettava myos sellaisiin kolmansien maiden
yhteisdihin, jotka kuuluisivat selvitysvelvollisuuden piriin, jos ne olisivat sijoittautuneet
unioniin, ja jotka toteuttavat liiketoimia johdannaisilla, joiden on ilmoitettu kuuluvan
kaupankayntivelvollisuuden piiriin, edellyttaen, ettd sopimuksella on suora, merkittavé
ja ennakoitavissa oleva vaikutus unionissa tai tallainen edellytys on tarpeen tai
asianmukainen tdman asetuksen séanngdsten kiertdmisen estdmiseksi.

EAMV:n on saanndllisesti valvottava sellaisiin johdannaisiin liittyvaa toimintaa,
joiden ei ole ilmoitettu kuuluvan kaupankayntivelvollisuuden piiriin 24 artiklan 1
kohdan mukaisesti, jotta tunnistetaan tapaukset, joissa tietysta sopimustyypista voi
aiheutua jarjestelmariski, ja estetdan saantelyn katvealueiden hyvaksikaytto
kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvien ja kuulumattomien johdannaisten
valilla.

Johdannaiset, joiden on ilmoitettu kuuluvan kaupankayntivelvollisuuden 24 artiklan
1 kohdan mukaisesti piiriin, on voitava ottaa kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla
markkinoilla tai niilla on voitava kdyda kauppaa missa tahansa kauppapaikassa, joka
kuuluu 1 kohdassa tarkoitettuihin kauppapaikkoihin, ilman yksinoikeutta ja
syrjimattémasti.

Komissio voi tehdd 42 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun tarkastelumenettelyn mukaisesti
paatoksia, joissa todetaan, ettd kolmannen maan lainsaadanto- ja valvontakehys antaa
varmuuden siit4, ettd kyseisessd kolmannessa maassa hyvaksytty kauppapaikka on
sellaisten oikeudellisesti sitovien vaatimusten mukainen, jotka vastaavat tastéa
asetuksesta, direktiivista .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] ja asetuksesta (EU)
N:o .../.. [uusi markkinoiden vaarinkdyttod koskeva asetus] johtuvia vaatimuksia, joita
sovelletaan tamén artiklan 1 kohdan a—c alakohdassa tarkoitettuihin kauppapaikkoihin,
ja ettd kauppapaikkaan kohdistetaan tehokasta valvontaa ja taytantddnpanoa kyseisessa
kolmannessa maassa.

Kolmannen maan lainsaadanto- ja valvontakehys katsotaan vastaavaksi, jos se tayttaa
kaikki seuraavat edellytykset:

(@ kolmannen maan kauppapaikoilla on oltava toimilupa, ja ne ovat jatkuvasti
tehokkaan valvonnan ja tdytanténpanon kohteena;

(b) kauppapaikoilla on selkeét ja avoimet saannot rahoitusvalineiden ottamisesta
julkisen kaupankaynnin kohteeksi, mika takaa sen, etta rahoitusvalineill& voidaan
kéydé kauppaa hyvéaa kauppatapaa noudattaen, asianmukaisesti ja tehokkaasti
sekd sen, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa;
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(c) rahoitusvalineiden liikkeeseenlaskijoihin sovelletaan sdéénndllista ja jatkuvaa
tiedottamista koskevia vaatimuksia, joilla varmistetaan korkeantasoinen
sijoittajansuoja;

(d) lainsaadanto- ja valvontakehykselld varmistetaan markkinoiden avoimuus ja
eheys, koska silla estetddn markkinoiden vaarinkaytto sisépiirikauppojen ja
markkinoiden manipuloinnin muodossa.

EAMV laatii teknisten taytantdonpanostandardien luonnokset, joissa tdsmennetéén 2
kohdassa tarkoitetut sopimustyypit, joilla on suora, merkittava ja ennakoitavissa oleva
vaikutus unionissa, seké tapaukset, joissa kaupankayntivelvollisuus on tarpeen tai
asianmukainen tdman asetuksen séanndsten kiertdmisen estamiseksi.

EAMYV toimittaa nama teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan ... paivana ...kuuta ...*

Siirretaan komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Tassa kohdassa tarkoitettujen teknisten saantelystandardien on mahdollisuuksien
mukaan vastattava asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 artiklan 4 kohdan mukaisesti
hyvaksyttyja saantelystandardeja.

25 artikla

Sellaisia johdannaisia koskeva selvitysvelvollisuus, joilla kdydaan kauppaa saannellyilla

markkinoilla

Saanneltyjen markkinoiden yllapitajan on varmistettava, etta kaikki saannellyilla
markkinoilla toteutettavat liiketoimet johdannaisilla, jotka kuuluvat johdannaislajiin,
jonka on ilmoitettu kuuluvan selvitysvelvollisuuden piiriin asetuksen (EU)

N:0 648/2012 5 artiklan 2 kohdan mukaisesti, annetaan keskusvastapuolen
selvitettaviksi.

26 artikla
Kaupankayntivelvollisuusmenettely

EAMV laatii teknisten sdantelystandardien luonnokset, joissa maéritetddn seuraavat
seikat:

(@ mill& niistd johdannaislajeista, joiden on ilmoitettu kuuluvan
selvitysvelvollisuuden piiriin asetuksen (EU) N:0 648/2012 5 artiklan 2 ja
4 kohdan mukaisesti, tai niiden alaryhmélla on kéytéva kauppaa vain 24 artiklan
1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa;

*Virallinen lehti: lisatdan pdivamaard, joka on 12 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
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(b) misté péivasta tai paivista alkaen kaupankayntivelvollisuus tulee voimaan,
mukaan lukien mahdollinen siirtymaaika ja niiden vastapuolten ryhmét, joihin
velvollisuutta sovelletaan.

EAMYV toimittaa ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut teknisten sdantelystandardien
luonnokset komissiolle kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun komissio on hyvéaksynyt
teknisten sdantelystandardien luonnokset asetuksen (EU) No 648/2012 5 artiklan 2
kohdan mukaisesti.

Ennen teknisten saantelystandardien luonnosten toimittamista komissiolle
hyvaksyttaviksi EAMYV jarjestaa julkisen kuulemisen ja voi kuulla tarvittaessa
kolmansien maiden toimivaltaisia viranomaisia.

Siirretddn komissiolle valta hyvéksyéd ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Jotta kaupankéyntivelvollisuus tulisi voimaan,

(@) edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettu johdannaislaji tai sen alaryhmé on
otettava kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla tai silla on kéaytéava
kauppaa véhintaan yksilla 24 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuilla saannellyilla
markkinoilla taikka yhdessé 24 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa monenkeskisessé
kaupankayntijarjestelmassa tai organisoidussa kaupankayntijarjestelméssa, ja

(b) edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettu johdannaislaji tai sen alaryhma
katsotaan riittavan likvidiksi, jotta silla voidaan k&yda kauppaa vain 24 artiklan 1
kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa.

Laatiessaan 1 kohdassa tarkoitettuja teknisten séantelystandardien luonnoksia EAMV
katsoo johdannaislajin tai sen alaryhman riittavan likvidiksi ottaen huomioon
vahintadan seuraavat perusteet:

(@) kauppojen keskimaaréinen toteutustiheys;
(b) kauppojen keskikoko ja kooltaan suurien kauppojen toteutustiheys;
(c) aktiivisten markkinaosapuolten lukumaara ja tyyppi.

Saantelystandardien luonnoksia laatiessaan EAMV maarittelee myos, onko
johdannaislaji tai sen asianomainen alaryhma riittavan likvidi ainoastaan tiettya
kokoa pienemmissa liiketoimissa.

EAMYV yksil6i ja ilmoittaa komissiolle omasta aloitteestaan 2 kohdassa vahvistettujen
perusteiden mukaan ja jarjestettydédn julkisen kuulemisen johdannaislajit tai yksittéiset
johdannaissopimukset, joihin olisi sovellettava velvollisuutta kdydé kauppaa 24 artiklan
1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa mutta joita koskevaa toimilupaa mikaan
keskusvastapuoli ei ole viel& saanut asetuksen (EU) N:o 648/2012 14 tai 15 artiklan
mukaisesti taikka joita ei ole otettu kaupankaynnin kohteeksi sdannellyilla

RR\914785FI.doc 51/93 PE485.888v02-00

F



F

markkinoilla tai joilla ei kdydé kauppaa 24 artiklan 1 kohdassa tarkoitetussa
kauppapaikassa.

Komissio voi ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetun EAMV:n ilmoituksen jélkeen
julkistaa ehdotusten laatimista koskevan pyynnon, joka koskee kaupankayntié kyseisilla
johdannaisilla 24 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa.

EAMYV toimittaa komissiolle 1 kohdan mukaisesti uusien teknisten saantelystandardien
luonnokset voimassa olevien teknisten sadntelystandardien muuttamiseksi,
keskeyttamiseksi tai kumoamiseksi aina, kun 2 kohdassa séédettyihin perusteisiin
tehdaan huomattava muutos. Ennen kyseisten luonnosten toimittamista EAMV voi
tarvittaessa kuulla kolmansien maiden toimivaltaisia viranomaisia. Siirretdan
komissiolle valta tehdad nykyisten teknisten saéntelystandardien muutokset,
keskeytykset ja kumoamiset asetuksen (EY) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

EAMV laatii teknisten saantelystandardien luonnokset, joissa tdsmennetaan 2 kohdan
b alakohdassa tarkoitetut perusteet.

EAMYV toimittaa kyseisten teknisten sdéntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistdan ... pdivana ...kuuta ...* Siirretddn komissiolle valta hyvéaksya
ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset saantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

27 artikla
Kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvien johdannaisten rekisteri

EAMV julkaisee ja yllapitaé verkkosivustollaan rekisterid, jossa maaritetaan
tyhjentéavasti ja yksiselitteisesti johdannaiset, joihin sovelletaan velvollisuutta kayda
kauppaa 24 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuissa kauppapaikoissa, kauppapaikat, joissa ne
otetaan kaupankaynnin kohteeksi tai joissa niilla kdydaan kauppaa, seka paivamaarat,
joina kaupankayntivelvollisuus tulee voimaan.

VI OSASTO

SYRIIMATON PAASY RAHOITUSVALINEIDEN SELVITYSIJARIESTELMIIN

28 artikla
Syrjiméton péaésy keskusvastapuolijérjestelméaan

Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 artiklan soveltamista keskusvastapuolen
on suostuttava siirtokelpoisten arvopaperien ja rahamarkkinavalineiden

*Virallinen lehti: lisatdén paivamaard, joka on 12 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulopéivésté.

PE485.888v02-00 52/93 RR\914785FI.doc



selvittdmiseen ja selvitettava niita syrjimattomasti ja avoimesti, myos suhteessa
selvityspalvelujarjestelmaén paasyyn liittyviin vakuusvaatimuksiin ja siité veloitettaviin
maksuihin, riippumatta siitd, missé kauppapaikassa liiketoimi toteutetaan paitsi jos
paasy selvasti uhkaisi keskusvastapuolen sujuvaa ja asianmukaista toimintaa tai
finanssimarkkinoiden toimintaa tavalla, joka aiheuttaisi jarjestelmariskin. Nain olisi
varmistettava erityisesti se, ettd kauppapaikalla on oikeus syrjimattoméaan kohteluun
siltd osin kuin on kyse siitd, kuinka sopimuksia, joilla kdydaan kauppaa sen
jarjestelmissd, kohdellaan]] . Tt vaatimusta ei sovelleta johdannaissopimuksiin, jotka
jo kuuluvat paasya koskevien velvollisuuksien piiriin asetuksen EU) N:o 648/2012

7 artiklan mukaisesti. Kauppapaikalle myonnetédan paasy
keskusvastapuolijarjestelmaan tdman artiklan mukaisesti vain silla edellytykselld, etta
paasy ei edellyta yhteentoimivuutta eik&d uhkaa markkinoiden sujuvaa ja moitteetonta
toimintaa tai vaikuta haitallisesti jarjestelmariskiin.

Keskusvastapuolen on toimitettava kauppapaikkaan paasya koskeva pyynto virallisesti
kauppapaikalle ja sen asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle.

Keskusvastapuolen on annettava kauppapaikalle kahdentoista kuukauden kuluessa
kirjallinen vastaus, jossa se joko myontaa paasyn edellyttéen, etta asianomainen
toimivaltainen viranomainen ei ole evannyt paasyé 4 kohdan mukaisesti, tai epaa
paasyn. Keskusvastapuoli voi evata padsya koskevan pyynnon vain kattavan
riskianalyysin perusteella ja 6 kohdassa vahvistetuin edellytyksin. Jos keskusvastapuoli
epaa paasyn, sen on esitettdva vastauksessaan kattavat perustelut paatokselleen ja
ilmoitettava siité kirjallisesti toimivaltaiselle viranomaiselleen. Keskusvastapuolen on
mahdollistettava paasy jarjestelmaan kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on
antanut myonteisen vastauksen padsyé koskevaan pyyntdon. Paasya pyytavan
kauppapaikan on maksettava kaikki mahdolliset 1-3 kohdasta aiheutuvat
lisdkustannukset, elleivat keskusvastapuoli ja paasya pyytava kauppapaikka ole toisin
sopineet.

Keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen voi evéta kauppapaikalta paasyn
keskusvastapuolijarjestelméaan vain, jos paasy uhkaisi markkinoiden sujuvaa tai
moitteetonta toimintaa. Jos toimivaltainen viranomainen epaa paasyn télla perusteella,
sen on julkistettava asiaa koskeva paatoksensa kahden kuukauden kuluessa 2 kohdassa
tarkoitetun pyynnon vastaanotosta ja esitettdva keskusvastapuolelle ja kauppapaikalle
yksityiskohtaiset perustelut, mukaan lukien nayttd, johon paatos perustuu.

Kolmanteen maahan sijoittautunut kauppapaikka voi pyytad paasya unioniin
sijoittautuneeseen keskusvastapuolijarjestelméén vain, jos komissio on tehnyt

24 artiklan 4 kohdan mukaisen paatoksen, joka koskee kyseistd kolmatta maata, ja
edellyttéen, ettd kyseisen kolmannen maan lainsaddannossa saadetaan niiden
kauppapaikkojen tosiasiallisesta vastaavasta tunnustamisesta, joilla on direktiivin
.../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] mukainen lupa pyytii padsya kyseiseen
kolmanteen maahan sijoittautuneisiin keskusvastapuolijarjestelmiin.

EAMYV laatii teknisten sdéantelystandardien luonnokset, joissa tdsmennetdan seuraavat:

(@) edellytykset, joiden tayttyessa keskusvastapuoli voi evata siirtokelpoisten
arvopaperien ja rahamarkkinavalineiden osalta padsyn, mukaan lukien
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edellytykset, jotka perustuvat liiketoimien maaraan, kayttdjien lukumaaraan ja
tyyppiin tai muihin seikkoihin, jotka luovat kohtuuttomia riskeja;

(b) edellytykset, joiden tayttyessa padsy myodnnetadn, mukaan lukien siirtokelpoisista
arvopapereista ja rahamarkkinavalineista niiden kehitysvaiheessa toimitettujen
tietojen luottamuksellisuus, seké selvitysmaksujen, vakuusvaatimusten ja
vakuusmarginaalin laskemista koskevien toiminnallisten vaatimusten
syrjimattomyys ja avoimuus.

EAMYV toimittaa ndma teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan ... paivana ...kuuta ...”.

Siirretdan komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

28 a artikla
Saannellyilla markkinoilla, monenkeskisissa kaupankayntijarjestelmissa ja organisoiduissa
kaupankayntijarjestelmissa kaupan kohteena olevia osakkeita ja joukkovelkakirjoja
koskeva selvitysvelvollisuus

Saanneltyjen markkinoiden, monenkeskisen kaupankayntijarjestelman tai
organisoidun kaupankayntijarjestelman yllapitajan on varmistettava, etta
keskusvastapuoli selvittad kaikki osakkeilla ja joukkovelkakirjoilla saannellyilla
markkinoilla, monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa ja organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa toteutetut liiketoimet, jos keskusvastapuoli suostuu
tekemaan kyseista rahoitusvalinetta koskevan selvityksen.

29 artikla
Syrjimaton paasy kauppapaikkaan

1.  Rajoittamatta asetuksen (EU) No 648/2012 8 artiklan soveltamista kauppapaikan on
annettava siirtokelpoisia arvopapereita ja rahamarkkinavalineita koskevia
kauppatietoja syrjimattomasti ja avoimesti, mukaan lukien paasysta veloitettavat
maksut, minké tahansa sellaisen keskusvastapuolen pyynngstd, joka on hyvaksytty tai
tunnustettu asetuksella (EU) No 648/2012 ja joka on halukas selvittamaan kyseisessa
kauppapaikassa toteutettuja finanssiliiketoimia. Tatd vaatimusta ei sovelleta
johdannaissopimuksiin, jotka jo kuuluvat padsya koskevien velvollisuuksien piiriin
asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan mukaisesti.

2.  Keskusvastapuolen on toimitettava kauppapaikkaan paasya koskeva pyynto virallisesti
kauppapaikalle ja sen asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle.

*Virallinen lehti: lisatdén paivamaarg, joka on ... kuukautta tdman asetuksen voimaantulopdivasta.
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4 a.

Kauppapaikan on annettava keskusvastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa kirjallinen
vastaus, jossa se joko myodntaa paasyn edellyttéen, ettd asianomainen toimivaltainen
viranomainen ei ole evannyt paéasya 4 kohdan mukaisesti, tai epaé paasyn.
Kauppapaikka voi evéta paasyn vain kattavan riskianalyysin perusteella ja 4 ja 6
kohdassa vahvistetuin edellytyksin. Jos kauppapaikka epéa paasyn, sen on esitettava
keskusvastapuolelle antamassaan vastauksessa kattavat perustelut paatokselleen ja
ilmoitettava siita kirjallisesti toimivaltaiselle viranomaiselleen. Kauppapaikan on
mahdollistettava paasy jarjestelmééan kolmen kuukauden kuluessa siita, kun se on
antanut myonteisen vastauksen padsya koskevaan pyyntoon.

Siirtokelpoisten arvopaperien ja rahamarkkinavélineiden osalta kauppapaikan
toimivaltainen viranomainen voi evété keskusvastapuolelta paasyn kauppapaikkaan
vain, jos paésy uhkaisi markkinoiden sujuvaa tai moitteetonta toimintaa. Muiden
rahoitusvélineiden osalta keskusvastapuolelle myénnetaan paasy markkinapaikkaan
vain siind tapauksessa, etta paasy ei edellyta yhteentoimivuutta eika aiheuta
markkinoiden sujuvalle ja moitteettomalle toiminnalle uhkaa erityisesti likviditeetin
pirstoutumisen kautta ja ettd markkinapaikalla on kaytettavissaan asiaan kuuluvat
mekanismit tallaisen pirstoutumisen estamiseksi.

Jos toimivaltainen viranomainen epédé péaasyn talla perusteella, sen on julkistettava asiaa
koskeva paatoksensa kahden kuukauden kuluessa 2 kohdassa tarkoitetun pyynnén
vastaanotosta ja esitettdva kauppapaikalle ja keskusvastapuolelle yksityiskohtaiset
perustelut, mukaan lukien nayttd, johon péaatds perustuu.

Kolmanteen maahan sijoittautunut keskusvastapuoli voi pyytda paésya unionissa
sijaitsevaan kauppapaikkaan edellyttden, ettd kyseinen keskusvastapuoli tunnustetaan
asetuksen (EU) No 648/2012 25 artiklan mukaisesti ja kyseisen kolmannen maan
lainsdadannossa saddetadn sellaisen keskusvastapuolen tosiasiallisesta vastaavasta
tunnustamisesta, jolla on asetuksen (EU) No 648/2012 mukainen lupa pyytéé paasya
kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneisiin kauppapaikkoihin.

EAMV laatii teknisten sdantelystandardien luonnokset, joissa tdsmennetadn seuraavat:

(@) edellytykset, joiden tayttyessa kauppapaikka voi evata paasyn siirtokelpoisten
arvopaperien ja rahamarkkinavalineiden osalta, mukaan lukien edellytykset,
jotka perustuvat liiketoimien maaraan, kayttajien lukumaaraan tai muihin
seikkoihin, jotka luovat kohtuuttomia riskejé;

(b) edellytykset, joiden tayttyessa paasy myodnnetaan, mukaan lukien
rahoitusvélineista niiden kehitysvaiheessa toimitettujen tietojen
luottamuksellisuus seka paasysta veloitettavien maksujen syrjimattomyys ja
avoimuus

(b a) likviditeetin pirstoutuminen sellaisten johdannaisten osalta, jotka eivat kuulu
paasya koskevien velvollisuuksien piiriin asetuksen (EU) No 648/2012
8 artiklan mukaisesti, ottaen mahdollisuuksien mukaan huomioon komission
asetuksen (EU) No 648/2012 8 artiklan 5 kohdan mukaisesti hyvaksymat
teknisten saantelystandardien luonnokset.
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EAMV toimittaa nama teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan ... paivana ...kuuta ...*

Siirretadn komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset
saantelystandardit asetuksen (EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

VIl OSASTO

TUOTTEITA KOSKEVIIN INTERVENTIOIHIN JA POSITIOIHIN KOHDISTETTAVAT
VALVONTATOIMENPITEET

1 LUKU

TUOTTEITA KOSKEVAT INTERVENTIOT

31 artikla
EAMV:n interventiovaltuudet

-1.  Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 9 artiklan 2 kohdan mukaisesti EAMV seuraa
sijoitustuotteita, mukaan lukien strukturoidut talletukset ja rahoitusvalineet, joita
markkinoidaan, jaellaan tai myydaan unionissa, ja se voi ennakoivasti tutkia uusia
sijoitustuotteita tai rahoitusvalineitd ennen niiden markkinointia, jakelua tai myyntia
unionissa yhteistydssa toimivaltaisten viranomaisten kanssa.

1. Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 9 artiklan 5 kohdan mukaisesti EAMV voi asettaa
unionissa véliaikaisen Kkiellon tai rajoituksen, jos se on kohtuullisen varma siit, ettd 2 ja
3 kohdan mukaiset edellytykset tayttyvat, seuraaville:

(@) (a)tiettyjen maariteltyjen sijoitustuotteiden, mukaan lukien strukturoidut
talletukset, tiettyjen maariteltyjen sijoitustuotteiden, mukaan lukien
strukturoidut talletukset, rahoitusvélineiden tai sijoitustuotteiden, mukaan
lukien strukturoidut talletukset, tai ominaisuuksiltaan méaariteltyjen
rahoitusvélineiden markkinointi, jakelu tai myynti; tai

(b) finanssitoiminnan tai -kdytannon tyyppi.

Kieltoa tai rajoitusta voidaan soveltaa tietyissé olosuhteissa, tai siit4 voidaan myontéé
poikkeuksia, jotka EAMYV vahvistaa.

*Virallinen lehti: lisatdan paivamaara ...
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4 a.
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EAMYV voi tehda paatoksen 1 kohdan mukaisesti vain, jos molemmat seuraavista
edellytyksista tayttyvat:

(@) ehdotettu toimi vaarantaa merkittavasti sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden
moitteettoman toiminnan ja eheyden tai koko finanssijérjestelmén taikka sen osan
vakauden unionissa;

(b)  unionin lainsdadannon mukaisilla sadntelyvaatimuksilla, joita sovelletaan
kyseiseen sijoitustuotteeseen, rahoitusvélineeseen tai finanssitoimintaan, ei
puututa uhkaan;

(c) toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset eivat ole toteuttaneet
toimenpiteita uhan poistamiseksi, tai toteutetut toimenpiteet eivét ole riittavia
uhan poistamiseksi.

Ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettujen edellytysten tayttyessa EAMV voi
varotoimenpiteena asettaa 1 kohdassa tarkoitetun kiellon tai rajoituksen ennen
sijoitustuotteen tai rahoitusvalineen markkinointia tai myyntia asiakkaille.

Toteuttaessaan toimenpiteita tamén artiklan mukaisesti EAMV ottaa huomioon sen,
missé madrin toimella

(@) ei vaikuta haitallisesti finanssimarkkinoiden tehokkuuteen tai sijoittajiin
kohtuuttomassa méaérin suhteessa toimenpiteestd saataviin etuihin; ja

(b) i luoda riskié suotuisimman séantelyn hyvéksikéaytosta.

Jos toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset ovat toteuttaneet
toimenpiteen 32 artiklan mukaisesti, EAMYV voi toteuttaa minka tahansa 1 kohdassa
tarkoitetuista toimenpiteistd antamatta 33 artiklassa sédadettya lausuntoa.

Ennen paatoksen tekemista tamén artiklan mukaisesti toteutettavista toimista EAMV
ilmoittaa toimivaltaisille viranomaisille toimesta, jota se ehdottaa.

Ennen 1 kohdan mukaisen paatoksen tekemistda EAMYV ilmoittaa aikomuksestaan
kieltad sijoitustuote tai rahoitusvaline tai rajoittaa sita, ellei sijoitustuotteen tai
rahoitusvalineen ominaisuuksiin tehda tiettyja muutoksia maaratyn ajan kuluessa.

EAMV julkaisee verkkosivuillaan tiedotteen kaikista tdimén artiklan mukaisesti
toteutettavia toimia koskevista paatoksistaan. Tiedotteessa on annettava
yksityiskohtaiset tiedot kiellosta tai rajoituksesta seka madaritettava, kuinka pitkan ajan
kuluttua tiedotteen julkistamisesta toimenpiteet tulevat voimaan. Kieltoa tai rajoitusta
sovelletaan vain toimenpiteiden voimaantulon jalkeen toteutettuihin toimiin.

EAMYV tarkastelee sopivin véliajoin ja vahintaan joka kolmas kuukausi 1 kohdan
mukaisesti asetettua kieltoa tai rajoitusta. Jos kiellon tai rajoituksen voimassaoloa ei
jatketa tdaman kolmen kuukauden jakson jélkeen, sen voimassaolo lakkaa ilman eri
toimenpiteita.
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7. Toimenpide, jonka EAMYV on toteuttanut taman artiklan mukaisesti, on etusijalla
suhteessa mahdolliseen aiempaan toimenpiteeseen, jonka toimivaltainen viranomainen
on toteuttanut.

8.  Komissio hyvaksyy delegoiduilla sdadoksilla 41 artiklan mukaisesti sadnnoksié, joissa
tdsmennet&én perusteet ja seikat, jotka EAMV ottaa huomioon méérittdessaan, milloin
sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen seka
koko finanssijérjestelmén taikka sen osan vakauteen unionissa kohdistuu 2 kohdan a
alakohdassa tarkoitettuja uhkia. Nailla delegoiduilla saadoksilla varmistetaan, etté
EAMV voi tarvittaessa toimia ennalta varautuvasti eiké sen tarvitse ennen
toimenpiteiden toteuttamista odottaa, kunnes tuotetta tai rahoitusvalinetté on
markkinoitu tai rahoitustoiminnan tai -kaytannon tyyppia on alettu toteuttaa.

32 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten toteuttamat tuotteita koskevat interventiot

-1.  Toimivaltaisten viranomaisten on seurattava sijoitustuotteita, mukaan lukien
strukturoidut talletukset ja rahoitusvélineet, joita markkinoidaan, jaellaan tai
myyd&aan niiden jasenvaltiossa tai niiden jasenvaltiosta ké&sin, ja ne voivat
ennakoivasti tutkia uusia sijoitustuotteita tai rahoitusvalineita ennen niiden
markkinointia, jakelua tai myyntia kyseisessa jasenvaltiossa tai kyseisesta
jasenvaltiosta kasin. Huomiota on Kiinnitettava erityisesti rahoitusvalineisiin, joissa
jaljitellaéan hyodykeindeksia.

1.  Toimivaltainen viranomainen voi asettaa Kiellon tai rajoituksen seuraavien toimintojen
harjoittamiselle jasenvaltiossa tai jasenvaltiosta kasin:

(@) tiettyjen maariteltyjen sijoitustuotteiden, mukaan lukien strukturoidut
talletukset, rahoitusvélineiden tai sijoitustuotteiden, mukaan lukien
strukturoidut talletukset, tai ominaisuuksiltaan maariteltyjen rahoitusvalineiden
markkinointi, jakelu tai myynti; tai

(b) finanssitoiminnan tai -kaytannon tyyppi.

2. Toimivaltainen viranomainen voi toteuttaa 1 kohdassa tarkoitetun toimenpiteen, jos se
on kohtuullisen varma siita, etta

(@) sijoitustuote, rahoitusvéline taikka finanssitoiminta tai -kéytanto aiheuttaa
merkittavia sijoittajansuojaa koskevia ongelmia tai aiheuttaa vakavan uhan
finanssimarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle tai koko
finanssijarjestelman taikka sen osan vakaudelle yhdesséa tai useammassa
jasenvaltiossa, muun muassa sijoitustuotteeseen tai rahoitusvalineeseen
liittyvdn markkinoinnin, jakelun, hyvittdamisen tai houkuttelun vuoksi;

(a b) johdannaistuote vaikuttaa haitallisesti kyseisten markkinoiden
hinnanmuodostusmekanismiin;
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2a.

3a

(b) unionin oikeuden mukaiset nykyiset sdantelyvaatimukset, joita sovelletaan
kyseiseen sijoitustuotteeseen, rahoitusvélineeseen tai finanssitoimintaan, eivét ole
riittdvia a kohdassa tarkoitettujen riskien poistamiseksi eik& ongelmaa voida
ratkaista paremmin parantamalla nykyisten vaatimusten valvontaa tai niiden
taytantéonpanon valvontaa;

(c) toimenpide on oikeassa suhteessa havaittujen riskien luonteeseen, kyseisten
sijoittajien tai markkinaosapuolten kehittyneisyyteen seka vaikutuksiin, joita
toimella saattaa olla sijoittajiin ja markkinaosapuoliin, jotka saattavat pitda
hallussaan tai kayttaa rahoitusvélinettd taikka saada hyotya siita tai
finanssitoiminnasta;

(d) kyseinen viranomainen on kuullut asianmukaisesti muiden jasenvaltioiden
toimivaltaisia viranomaisia, joihin toimenpiteell& voi olla merkittava vaikutus; ja

(e) toimenpiteelld ei ole syrjivaa vaikutusta muusta jasenvaltiosta kasin tarjottuihin
palveluihin tai toimintoihin.

Ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettujen edellytysten tayttyessa toimivaltainen
viranomainen voi varotoimenpiteena asettaa kiellon tai rajoituksen ennen
sijoitustuotteen tai rahoitusvalineen markkinointia, jakelua tai myyntia asiakkaille.

Kieltoa tai rajoitusta voidaan soveltaa tietyissd olosuhteissa, tai siitd voidaan myontaa
poikkeuksia, jotka toimivaltainen viranomainen vahvistaa.

Ennen 1 kohdan mukaisen kiellon tai rajoituksen asettamista toimivaltainen
viranomainen ilmoittaa aikomuksestaan kieltaa sijoitustuote tai rahoitusvaline tai
rajoittaa sitd, ellei sijoitustuotteen tai rahoitusvalineen ominaisuuksiin tehda tiettyja
muutoksia maaratyn ajan kuluessa.

Toimivaltainen viranomainen ei asettaa kieltoa tai rajoitusta tdman artiklan mukaisesti,
jollei se ole toimittanut kaikille muille asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille ja
EAMV:lle vahintdan kuukautta ennen toimenpiteen toteuttamista seuraavia

| yksityiskohtaisia tietoja Kirjallisesti tai muussa viranomaisten kesken&an sopimassa
muodossa:

(@) rahoitusvaline taikka finanssitoiminta tai -kéytanto, johon ehdotettu toimenpide
liittyy;

(b) ehdotetun kiellon tai rajoituksen tdsmallinen luonne ja ajankohta, jona se on
tarkoitus saattaa voimaan; ja

(c) naytto, jonka perusteella viranomainen on tehnyt p&atoksensa ja josta se on saanut
varmuuden siitd, ettd 1 kohdan mukaiset edellytykset tayttyvat.

Toimivaltainen viranomainen voi toteuttaa tdman artiklan mukaisia tilapaisia toimia,
joiden kesto on enintaan kolme kuukautta, jos 2 kohdan d alakohdassa tarkoitettuun
kuulemiseen tarvittava aika ja 3 kohdassa tarkoitettu kuukauden viive voisivat
aiheuttaa peruuttamatonta vahinkoa kuluttajille. Tassa tapauksessa toimivaltaisen
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viranomaisen on viipymatta ilmoitettava toteutetuista toimista muille viranomaisille ja
EAMV:lle.

4.  Toimivaltaisen viranomaisen on julkaistava verkkosivuillaan tiedote kaikista
paatoksistd, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettua kieltoa tai rajoitusta. Tiedotteessa on
annettava yksityiskohtaiset tiedot kiellosta tai rajoituksesta, siitd, kuinka pitkan ajan
kuluttua tiedotteen julkaisemisesta toimenpiteet tulevat voimaan, seké ndytosta, josta
viranomainen on saanut varmuuden siitd, ettd 1 kohdan mukaiset edellytykset tayttyvat.
Kieltoa tai rajoitusta sovelletaan vain toimenpiteisiin, jotka on toteutettu tiedonannon
julkaisemisen jéalkeen.

5. Toimivaltaisen viranomaisen on peruutettava kielto tai rajoitus, jos 1 kohdassa saadetyt
edellytykset eivat enédé tayty.

6.  Komissio hyvaksyy delegoiduilla s&adoksilla 41 artiklan mukaisesti sadnnoksid, joissa
tdsmennetéén perusteet ja seikat, jotka toimivaltainen viranomainen ottaa huomioon
maéarittdessaan, milloin sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden moitteettomaan
toimintaan ja eheyteen seké koko finanssijarjestelmén taikka sen osan vakauteen
unionissa kohdistuu 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettuja uhkia.

33 artikla
EAMV:n harjoittama koordinointi

1. EAMV helpottaa ja koordinoi toimenpiteitd, joita toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat
32 artiklan mukaisesti. EAMV varmistaa erityisesti, etta toimivaltaisen viranomainen
toteuttama toimenpide on perusteltu ja oikeasuhteinen ja etté toimivaltaiset viranomaiset
noudattavat tarvittaessa johdonmukaista lahestymistapaa.

2. Saatuaan 32 artiklan mukaisesti ilmoituksen toimenpiteestd, joka on maarattava
kyseisen artiklan mukaisesti, EAMV antaa lausunnon siitg, pitddko se kieltoa tai
rajoitusta perusteltuna ja oikeasuhteisena. Jos EAMYV katsoo, etté riskin poistaminen
edellyttdd muiden toimivaltaisten viranomaisten toimenpidettd, se ilmoittaa lausunnossa
myos tastd. Lausunto julkaistaan EAMV:n verkkosivustolla.

3. Jos toimivaltainen viranomainen ehdottaa sellaisen toimenpiteen toteuttamista tai
toteuttaa sellaisen toimenpiteen, joka on ristiriidassa 2 kohdassa tarkoitetun EAMV:n
lausunnon kanssa, tai kieltdytyy toteuttamasta toimenpidetta ja toimii siten EAMV:n
lausunnon vastaisesti, sen on julkistettava valittomasti verkkosivuillaan tiedote, jossa
annetaan kattava selvitys sen toimintaan johtaneista syista.
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2 LUKU

POSITIOT

34 artikla
EAMV:n harjoittama koordinointi, joka kohdistuu kansallisiin positioiden
hoitotoimenpiteisiin ja positiolimiitteihin

EAMV helpottaa ja koordinoi toimenpiteitd, joita toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 71 artiklan 2 kohdan i alakohdan
seka 72 artiklan f ja g alakohdan mukaisesti. EAMYV varmistaa erityisesti, etta
toimivaltaiset viranomaiset noudattavat johdonmukaista l&hestymistapaa suhteessa
siihen, milloin kyseisia valtuuksia kaytetaan, maarattyjen toimenpiteiden luonteeseen ja
soveltamisalaan sekd toimenpiteiden kestoon ja seurantaan.

Saatuaan ilmoituksen direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 83 artiklan
5 kohdan mukaisista toimenpiteistda EAMYV Kirjaa toimenpiteen ja syyt sen
toteuttamiseen. EAMV yllépitda ja julkaisee verkkosivustollaan direktiivin .../.../EU
[uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 72 artiklan 1 kohdan f ja g alakohdan mukaisia
toimenpiteitd koskevaa tietokantaa, jossa on tiivistelméat voimassa olevista
toimenpiteistd, mukaan lukien tiedot kyseisestd henkil0sté tai henkiléryhmastd,
sovellettavista rahoitusvalineistd, mahdollisista maaréallisista toimenpiteisté ja
kynnysarvoista, kuten niiden nettopositioiden enimmaismaarasta, jotka henkiltt voivat
hankkia tai pitda hallussaan tiettynd ajanjaksona ennen raja-arvon ylittymista,
enimmaismaarastd mahdollisesti myonnettavista poikkeuksista seké syista niiden
myontamiseen.

35 artikla
EAMV:n positionhoitovaltuudet

EAMV toteuttaa asetuksen (EU) N:o 1095/2010 9 artiklan 5 kohdan mukaisesti yhden
tai useampia seuraavista toimenpiteistd, jos kaikki 2 kohdan mukaiset edellytykset

tayttyvat:

(@) pyytaa henkil6ilta tiedot, mukaan lukien kaikki asianmukaiset asiakirjat, jotka
koskevat johdannaisen kautta otetun position tai vastuun kokoa ja tarkoitusta;

(b) analysoituaan saadut tiedot pyytaa kyseisiéd henkil6ita tai henkiloryhmaa
toteuttamaan toimenpiteitd position tai vastuun koon pienentdmiseksi tai sen
lakkauttamiseksi;

(c) rajoittaa henkilon mahdollisuutta sopia hyddykejohdannaisista.

EAMYV tekee péatoksen 1 kohdan mukaisesti I , jJos molemmat seuraavista
edellytyksista tayttyvat:
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(@) edelld 1 kohdan a—c alakohdassa luetelluilla toimenpiteilld puututaan uhkaan, joka
kohdistuu finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen, fyysisten
hyodykkeiden toimitusjarjestelyihin sekd direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 59 artiklan 1 kohdan a—d alakohdassa
tarkoitettuihin tekijoihin tai koko finanssijarjestelman tai sen osan vakauteen
unionissa;

(b) toimivaltainen viranomainen tai toimivaltaiset viranomaiset eivat ole toteuttaneet
toimenpiteita uhan poistamiseksi, tai toteutetut toimenpiteet eivét ole riittavia
uhan poistamiseksi.

Tukkukaupan energiatuotteisiin liittyvat toimenpiteet on toteutettava asetuksella (EY)
N:0 713/2009 perustetun energia-alan sdéntelyviranomaisten yhteistyéviraston
kuulemisen jalkeen.

3.  Toteuttaessaan 1 kohdassa tarkoitettuja toimenpiteitda EAMYV ottaa huomioon sen, missé
maarin toimenpide

(@) poistaa merkittdvan osan uhasta, joka kohdistuu finanssimarkkinoiden toimintaan
ja eheyteen, mukaan lukien direktiivin .../.../EU [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] 59 artiklan 1 kohdan a—d alakohdassa tarkoitetut
tekijat, fyysisten hyodykkeiden toimitusjarjestelyihin, tai koko
finanssijarjestelman taikka sen osan vakauteen unionissa, tai parantaa
merkittavasti toimivaltaisten viranomaisten kykyé valvoa uhkaa;

(b) ei luo riskia suotuisimman sadntelyn hyvaksikaytosta;

(c) eivaikuta haitallisesti finanssimarkkinoiden tehokkuuteen eikd my6skaan
heikenna kyseisten markkinoiden likviditeettia tai aiheuta epavarmuutta
markkinatoimijoiden keskuudessa kohtuuttomassa maarin suhteessa
toimenpiteesta saataviin etuihin.

4. Ennen kuin EAMYV tekee paatoksen minké tahansa 1 kohdassa tarkoitetun toimenpiteen
toteuttamisesta tai jatkamisesta, se ilmoittaa asianomaisille viranomaisille
toimenpiteestd, jota se ehdottaa. Jos on kyse 1 kohdan a tai b alakohdan mukaisesta
pyynnosta, ilmoituksessa on oltava tiedot henkildsta tai henkildista, joille pyyntd
osoitettiin, sekd pyyntdad koskevat yksityiskohtaiset tiedot ja perustelut. Jos on kyse 1
kohdan c alakohdan mukaisesta toimenpiteestd, ilmoituksessa on oltava tiedot
kyseisestd henkilosta tai henkiloryhmasta, sovellettavista rahoitusvélineist,
asianomaisista madarallisista toimenpiteistd, kuten niiden nettopositioiden
enimmaismadrastd, jotka kyseinen henkil6 tai henkiléryhma voi hankkia tai pitaa
hallussaan tiettyna ajanjaksona, seka syista, joiden vuoksi kyseiset enimmaismaaréat on
asetettu.

5. llmoitus on annettava vahintaan 24 tuntia ennen ajankohtaa, jona toimenpiteen
soveltaminen on tarkoitus aloittaa tai josta lukien sen soveltamista jatketaan.
Poikkeuksellisissa tilanteissa EAMV voi antaa ilmoitukseen vdhemman kuin 24 tuntia
ennen ajankohtaa, jona toimenpiteen soveltaminen on tarkoitus aloittaa, jos ilmoitusta
on mahdotonta antaa vahintéan 24 tuntia ennen kyseista ajankohtaa.
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10.

EAMV:n on julkaistava verkkosivuillaan tiedonanto kaikista paatoksista, jotka koskevat
mink4 tahansa 1 kohdan c alakohdassa tarkoitetun toimenpiteen mééaraamista tai
jatkamista. Tiedotteessa on oltava yksityiskohtaiset tiedot kyseisesta henkil6sta tai
henkiloryhmaésté, sovellettavista rahoitusvélineists, asianomaisista maarallisista
toimenpiteistd, kuten niiden nettopositioiden enimmaismaérasta, jotka kyseinen henkild
tai henkiléryhma voi hankkia tai pitda hallussaan tiettyna ajanjaksona, seka syista,
joiden vuoksi kyseiset enimmaismaarét on asetettu.

Toimenpide tulee voimaan, kun tiedote julkaistaan, tai tiedotteen julkaisemisen
jalkeisend ajankohtana, joka ilmoitetaan tiedotteessa, ja sitd sovelletaan vain sen
voimaantulon jalkeen toteutettuihin litketoimiin.

EAMV tarkastelee sopivin valiajoin ja vahintdan kolmen kuukauden vélein uudelleen 1
kohdan c alakohdassa tarkoitettuja toimenpiteitdan. Jos toimenpiteen voimassaoloa ei
jatketa kyseisen kolmen kuukauden jakson jalkeen, sen voimassaolo lakkaa ilman eri
toimenpiteitd. Edell& olevia 2—8 kohtaa sovelletaan toimien uusimiseen.

Toimenpide, jonka EAMV on toteuttanut tdman artiklan mukaisesti, on etusijalla
suhteessa mahdolliseen aiempaan toimenpiteeseen, jonka toimivaltainen viranomainen
on toteuttanut direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 72 artiklan f, g ja
h a alakohdan nojalla.

Komissio hyvaksyy delegoituja saddoksia 41 artiklan mukaisesti saannoksista, joissa
tdsmennet&én perusteet ja seikat, jotka EAMV ottaa huomioon méaérittadessaan, milloin
sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden moitteettomaan toimintaan ja eheyteen seka
koko finanssijarjestelmén taikka sen osan vakauteen unionissa kohdistuu 2 kohdan a
alakohdassa tarkoitettuja uhkia. Naiden perusteiden ja seikkojen yhteydessa on
otettava huomioon direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 59 artiklan
3 kohdan mukaisesti laaditut teknisten saantelystandardien luonnokset, ja niissa on
erotettava toisistaan tilanteet, joissa EAMV toteuttaa toimenpiteita, koska
toimivaltainen viranomainen ei ole toteuttanut toimenpiteita, ja tilanteet, joissa
EAMV toteuttaa toimenpiteité sellaisen lisériskin vuoksi, johon toimivaltainen
viranomainen ei voi puuttua direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi]
72 artiklan f, g ja h a alakohdan nojalla.

VIl 0OSASTO

KOLMANSIEN MAIDEN YRITYSTEN ILMAN SIVULIIKETTA TARJOAMAT PALVELUT TAI

HARJOITTAMA TOIMINTA

36 artikla
Yleiset saannokset

1 Kolmannen maan yritys voi harjoittaa sijoituspalvelujen tarjontaa tai sijoitustoimintaa,
joka on suunnattu direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] liitteessa 11
olevassa | jaksossa tarkoitetuille unioniin sijoittautuneille hyvaksyttaville vastapuolille
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ja ammattimaisille sijoittajille ilman sivuliikkeen perustamista vain siiné tapauksessa,
ettd se on rekisterdity 37 artiklan mukaisesti rekisteriin, jota EAMYV pita4 kolmansien
maiden yrityksista.

2.  EAMV rekisterti kolmannen maan yrityksen, joka on hakenut 1 kohdan mukaisesti
lupaa sijoituspalveluiden tarjoamiseen ja sijoitustoiminnan harjoittamiseen unionissa,
vain seuraavien edellytysten tayttyessa:

(@ komissio on tehnyt 37 artiklan 1 kohdan mukaisen péaatoksen;

(b) yritys on saanut laink&yttoalueella, jolle sen paakonttori on sijoittautunut,
luvan tarjota sijoituspalveluita ja harjoittaa sijoitustoimintaa unionissa, ja se on
tehokkaan valvonnan ja taytantoonpanon kohteena, jotta voidaan varmistaa,
ettd se noudattaa kyseisessa kolmannessa maassa sovellettavia vaatimuksia;

(c) yhteisty6jarjestelyt on otettu kayttoon 37 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

2 a. Kun kolmannen maan yritys on rekisterditynyt taméan artiklan mukaisesti,
jasenvaltiot eivat saa asettaa sille mitdan lisdvaatimuksia tdmén asetuksen tai
direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] soveltamisalaan kuuluvissa
asioissa.

3. Edella 1 kohdassa tarkoitetun kolmannen maan on toimitettava hakemuksensa
EAMV:lle komission tehtya 37 artiklassa tarkoitetun paatoksen, jossa sen kolmannen
maan lainsaadanto- ja valvontakehyksen, jossa kolmannen maan yritykselle on
myonnetty lupa, katsotaan vastaavan 37 artiklan 1 kohdassa kuvailtavia vaatimuksia.

Hakemuksen esittdvan kolmannen maan yrityksen on toimitettava EAMV:lle kaikKi
rekisterdinnin kannalta tarpeelliset tiedot. EAMYV arvioi 30 tyopdivan kuluessa
hakemuksen vastaanottamisesta, sisaltddko se kaikki tarvittavat tiedot. Jos hakemus on
puutteellinen, EAMYV asettaa madraajan, johon mennessa hakemuksen esittdneen
kolmannen maan yrityksen on annettava lisatietoja.

Rekisterdintipaatoksen on perustuttava 2 kohdassa vahvistettuihin edellytyksiin.

EAMV antaa hakemuksen jattaneelle EU:n ulkopuoliselle yritykselle 180 tydpéaivén
kuluessa siitd, kun kaikki vaadittavat tiedot siséltdva hakemus on jatetty, perustellun
kirjallisen selvityksen siitd, onko rekisteréinti myonnetty vai evatty.

4.  Taman artiklan mukaisesti palveluita tarjoavien kolmansien maiden yritysten on
ilmoitettava unioniin sijoittautuneille asiakkaille ennen sijoituspalveluiden tarjoamisesta
siitd, ettd niilla ei ole lupaa tarjota palveluita muille asiakkaille kuin hyvéksyttéaville
vastapuolille seka direktiivin .../.../EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] liitteessa 11
olevassa | jaksossa tarkoitetuille ammattimaisille asiakkaille ja etté niihin ei
kohdisteta valvontaa unionissa. Niiden on ilmoitettava sen toimivaltaisen viranomainen
nimi ja osoite, joka vastaa valvonnasta kolmannessa maassa.

Ensimmadisessa alakohdassa tarkoitetut tiedot on toimitettava kirjallisesti ja ndkyvasti.

PE485.888v02-00 64/93 RR\914785FI.doc

F



Unioniin sijoittautuneet henkil6t voivat vastaanottaa sellaisen kolmannen maan
yrityksen tarjoamia sijoituspalveluita, joka ei ole rekisteroitynyt 1 kohdan mukaisesti,
pelkéstddn omasta aloitteestaan. Luonnollisen henkilon tekema aloite ei oikeuta
kolmannen maan yritysta markkinoimaan uusia investointituote- tai
investointipalveluryhmia kyseiselle henkil6lle.

5. Taman artiklan mukaisesti palveluita tarjoavien tai toimintaa harjoittavien
kolmansien maiden yritysten on ilmoitettava unioniin sijoittautuneille asiakkaille
ennen heille suunnattua sijoituspalveluiden tarjoamista tai sijoitustoiminnan
harjoittamista, ettd ne hyvaksyvat kyseisiin palveluihin tai toimintaan liittyvien
riitojen saattamisen jasenvaltion tuomioistuimen tai valimiesoikeuden kasiteltaviksi.

6. EAMV laatii teknisten sdantelystandardien luonnokset, joissa mééritetdén tiedot, jotka
hakemuksen esittdvan kolmannen maan yrityksen on annettava EAMV:lle 3 kohdan
mukaisessa rekisterdintihakemuksessaan, ja 4 kohdan mukaisesti annettavien tietojen
muoto.

EAMV toimittaa ndma teknisten sadntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan ... pdivana ...kuuta ...~

Siirretaan komissiolle valta hyvaksya ensimmaisessé alakohdassa tarkoitetut tekniset
séiéintelystandarditl asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

37 artikla
Vastaavuuspaatos

1.  Komissio tekee kolmatta maata koskevan paatoksen 42 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun
tarkastelumenettelyn mukaisesti, jos kyseisen kolmannen maan oikeudellisilla ja
valvontajarjestelyilla varmistetaan, ettd kyseisessd kolmannessa maassa toimiluvan
saaneet yritykset noudattavat oikeudellisesti sitovia vaatimuksia, jotka vaikutukseltaan
vastaavat tassa asetuksessa, direktiivissa 2006/49/EY ja direktiivissa .../.../EU
[rahoitusmarkkinadirektiivi] seka tAmén asetuksen ja naiden direktiivien mukaisesti
hyviksytyissd taytantoonpanotoimenpiteisséd vahvistettuja vaatimuksia I .

Kolmannen maan vakavaraisuuden ja liiketoiminnan menettelytapojen valvontakehys
voidaan katsotaan vaikutuksiltaan vastaavaksi, jos se tayttada seuraavat edellytykset:

(@) yrityksilla, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa
kyseisessd kolmannessa maassa, on oltava toimilupa ja ne ovat jatkuvasti
tehokkaan valvonnan ja tdytantonpanon kohteena;

(b) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa
kyseisessé kolmannessa maassa, sovelletaan omien varojen riittavyytta koskevia
vaatimuksia ja niiden osakkeenomistajiin sek& ylimmaén hallintoelimen jaseniin
sovelletaan tarkoituksenmukaisia vaatimuksia;

*Virallinen lehti: lisatdan pdivamaard, joka on 12 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulosta.
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(c) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa,
sovelletaan asianmukaisia toiminnan jarjestamista koskevia vaatimuksia sisaisten
valvontatoimintojen alalla;

(d) yrityksiin, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja harjoittavat sijoitustoimintaa,
sovelletaan asianmukaisia liiketoiminnan menettelytapasaantoja;

(e) lainsaadanto- ja valvontakehykselld varmistetaan markkinoiden avoimuus ja
eheys, koska silla estetddn markkinoiden vaarinkaytto sisépiirikauppojen ja
markkinoiden manipuloinnin muodossa.

Téassa kohdassa tarkoitettu komission paatos voidaan rajoittaa koskemaan yhta tai
useampaa sijoituspalveluyritysluokkaa tai markkinoiden yllapitajaa. Kolmannen
maan yritys voidaan rekisterdida 36 artiklan mukaisesti, jos se kuuluu luokkaan, jota
komission paatos koskee.

EAMYV ottaa kayttoon yhteistyojarjestelyita niiden kolmansien maiden asianomaisten
toimivaltaisten viranomaisten kanssa, joiden lainsd&danto- ja valvontakehykset on
tunnustettu vastaaviksi 1 kohdan mukaisesti. Kyseisissa jarjestelyissa on maaritettava
vahintaan

(@ EAMV:n ja kyseisten kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten valiset
tietojenvaihtojarjestelmét, mukaan lukien oikeus saada kaikki EAMV:n pyytdmét
tiedot kolmansissa maissa hyvéksytyistd EU:n ulkopuolisista yrityksista;

(b) jarjestelmd, jota k&ytetdan valittoman ilmoituksen antamiseen EAMV:lle siiné
tapauksessa, ettd kolmannen maan toimivaltainen viranomainen katsoo, etté
kolmannen maan yritys, jota se valvoo ja jonka EAMV on rekisterdinyt 38
artiklassa saadettyyn rekisteriin, rikkoo toimilupaansa koskevia edellytyksié tai
muuta lainsd&dantod, jota sen on noudatettava;

(c) valvontatoiminnan koordinointia koskevat menettelyt, mukaan lukien tarvittaessa
tarkastukset paikalla.

38 artikla
Rekisteri

EAMV rekisterdi 36 artiklan mukaisesti kolmansien maiden yritykset, joiden sallitaan
tarjota sijoituspalveluja tai harjoittavan sijoitustoimintaa unionissa. Rekisteri on
asetettava julkisesti saataville EAMV:n verkkosivustolle, ja siind on oltava niita
palveluita tai toimintoja, joita kolmansien maiden yritykset saavat tarjota ja harjoittaa,
sekd kyseisten yritysten valvonnasta kolmannessa maassa vastuussa olevaa
toimivaltaista viranomaista koskevat tiedot.
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39 artikla
Rekisterdinnin peruuttaminen

1. EAMV peruuttaa kolmannen maan yrityksen rekisteréinnin 38 artiklan mukaisesti
perustettuun rekisteriin || , kun

(@ EAMV:IIA on dokumentoituun ndyttéon pohjautuvia perusteltuja syita uskoa, etta
kolmannen maan yritys toimii tavalla, joka on selvésti sijoittajien etujen
vastainen tai haittaa markkinoiden asianmukaista toimintaa, tarjotessaan
sijoituspalveluja tai harjoittaessaan sijoitustoimintaa unionissa, taikka tai

(b) EAMV:IIA on dokumentoituun ndyttéon pohjautuvia perusteltuja syita uskoa, etta
kolmannen maan yritys on rikkonut vakavasti sadnnoksié, joita siihen sovelletaan
kolmannessa maassa ja joiden perusteella komissio on tehnyt 37 artiklan 1 kohdan
mukaisen paatoksen, tarjotessaan sijoituspalveluja tai harjoittaessaan
sijoitustoimintaa unionissa.

2 EAMYV tekee péatoksen 1 kohdan mukaisesti vain, jos molemmat seuraavista
edellytyksista tayttyvat:

(@ EAMV on siirtanyt asian kolmannen maan toimivaltaisen viranomaisen
késiteltdvéksi eika tdma ole toteuttanut aiheellisia toimenpiteitd, jotka ovat tarpeen
sijoittajien suojaamiseksi ja markkinoiden moitteettoman toiminnan
varmistamiseksi unionissa, tai viranomainen ei ole pystynyt osoittamaan, etta
kyseinen kolmannen maan yritys noudattaa vaatimuksia, joita siihen sovelletaan
kyseisessd kolmannessa maassa; ja

(b) EAMV on ilmoittanut kolmannen maan toimivaltaiselle viranomaiselle
aikomuksestaan peruuttaa kolmannen maan yrityksen rekisterdinti vahintaan
30 paivéa ennen rekisterdinnin peruuttamista.

3. EAMV ilmoittaa viipymatta komissiolle 1 kohdan mukaisesti toteutetuista
toimenpiteisté ja julkaisee paatoksensa verkkosivustollaan.

4.  Komissio arvioi, tayttyvatko edellytykset, joiden mukaisesti 37 artiklan 1 kohdan
mukainen paatos tehtiin, edelleen suhteessa kyseiseen kolmanteen maahan.
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IX OSASTO
DELEGOIDUT SAADOKSET JA TAYTANTOONPANOSAADOKSET
1LUKU

DELEGOIDUT SAADOKSET

40 artikla
Delegoidut saadokset

Siirretddn komissiolle valta antaa 41 artiklan mukaisesti delegoituja saadoksia, jotka
koskevat 2 artiklan 3 kohtaa, 4 artiklan 3 kohtaa, 6 artiklan 2 kohtaa, 8 artiklan 4 kohtaa,
10 artiklan 2 kohtaa, 11 artiklan 2 kohtaa, 12 artiklan 2 kohtaa, 13 artiklan 7 kohtaa,

14 artiklan 5 ja 6 kohtaa, 16 artiklan 3 kohtaa, 18 artiklan 2 ja 3 kohtaa, 19 artiklan

3 kohtaa, 20 artiklan 3 kohtaa, 28 artiklan 6 kohtaa, 29 artiklan 6 kohtaa, 30 artiklan

3 kohtaa, 31 artiklan 8 kohtaa, 32 artiklan 6 kohtaa ja 35 artiklan 10 kohtaa ] .

41 artikla
Siirretyn saadodsvallan kayttaminen

Siirretddn komissiolle valta antaa delegoituja sdadoksié tassé artiklassa saadetyin
edellytyksin.

Siirretddn komissiolle 2 artiklan 3 kohdassa, 4 artiklan 3 kohdassa, 6 artiklan 2
kohdassa, 8 artiklan 4 kohdassa, 10 artiklan 2 kohdassa, 11 artiklan 2 kohdassa,

12 artiklan 2 kohdassa, 13 artiklan 7 kohdassa, 14 artiklan 5 ja 6 kohdassa,

16 artiklan 3 kohdassa, 18 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 19 artiklan 3 kohdassa, 20
artiklan 3 kohdassa, 28 artiklan 6 kohdassa, 29 artiklan 6 kohdassa, 30 artiklan 3
kohdassa, 31 artiklan 8 kohdassa, 32 artiklan 6 kohdassa ja 35 artiklan 10 kohdassa
tarkoitettu valta antaa delegoituja saddoksia maaraamattomaksi ajaksi 41 artiklan 1
kohdassa tarkoitetusta paivasta.

Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 2 artiklan 3 kohdassa,
4 artiklan 3 kohdassa, 6 artiklan 2 kohdassa, 8 artiklan 4 kohdassa, 10 artiklan

2 kohdassa, 11 artiklan 2 kohdassa, 12 artiklan 2 kohdassa, 13 artiklan 7 kohdassa,
14 artiklan 5 ja 6 kohdassa, 16 artiklan 3 kohdassa, 18 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 19
artiklan 3 kohdassa, 20 artiklan 3 kohdassa, 28 artiklan 6 kohdassa, 29 artiklan

6 kohdassa, 30 artiklan 3 kohdassa, 31 artiklan 8 kohdassa, 32 artiklan 6 kohdassa ja
35 artiklan 10 kohdassa tarkoitetun sdédosvallan siirron. Peruuttamispéatoksella
lopetetaan tuossa paatoksessa mainittu sadaddsvallan siirto. Paatos tulee voimaan sitéa
paivaa seuraavana paivand, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessa,
tai jonakin my6hempand, paatoksesséd mainittuna paivana. Paatos ei vaikuta jo voimassa
olevien delegoitujen sadddsten patevyyteen.
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4.  Heti kun komissio on antanut delegoidun saéddoksen, komissio antaa sen tiedoksi
yhtdaikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

5.  Delegoitu saados tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole
kolmen kuukauden kuluessa siit4, kun asianomainen saddos on annettu tiedoksi
Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sité tai jos seka
Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen mainitun madréajan péaattymista
ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivat vastusta sdéddosta. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta tata maaraaikaa pidennetédén kolmella kuukaudella.

2 LUKU

TAYTANTOONPANOSAADOKSET

42 artikla

Komiteamenettely

1.  Komissiota avustaa komission paatoksella 2001/528/EY perustettu Euroopan
arvopaperikomitea. Taméa komitea on asetuksessa (EU) N:o 182/2011 tarkoitettu
komitea.

2. Kun viitataan tdhan kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) N:o 182/2011 5 artiklaal .

X OSASTO

LOPPUSAANNOKSET

43 artikla
Kertomukset ja uudelleentarkastelu

1. Viimeistdan ... paivana ...kuuta ..." komissio antaa EAMV:td kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen 3-12 artiklan mukaisesti kayttoon otettujen
avoimuusvelvollisuuksien kdytannon soveltamisen vaikutuksista seka erityisesti 3
artiklan 2 kohdan ja 4 artiklan 2 ja 3 kohdan sek& 8 artiklan mukaisesti kaytt6on
otetuista kauppaa edeltavistd avoimuusvaatimuksista myodnnettévien vapautusten
soveltamisesta ja siit4, ovatko ne edelleen tarkoituksenmukaisia.

2. Viimeistdan ... pdivand ...kuuta ...* komissio antaa EAMV:td kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen 23 artiklan toimivuudesta, mukaan lukien
siitd, onko toimivaltaisten viranomaisten vastaanottamien ja niiden vélill& vaihdettujen

*Virallinen lehti: lisatadn paivamaara, joka on 42 kuukautta tdman asetuksen voimaantulopdivasta.
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liiketoimista annettavien ilmoitusten sisélto ja muoto sellainen, ettd niiden avulla
voidaan seurata 23 artiklan 1 kohdan mukaisesti kattavasti sijoituspalveluyritysten
toimintaa. Komissio voi esittda aiheellisia endotuksia, mukaan lukien ehdotukset, joiden
mukaisesti litketoimista on ilmoitettava toimivaltaisten viranomaisten sijaan EAMV:n
nimittdmalle jarjestelmalle, jonka vélityksella toimivaltaiset viranomaiset voivat saada
kaikki tamén artiklan mukaisesti annetut tiedot tdmén asetuksen ja direktiivin

oo/ o./EU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] soveltamiseksi sekd sisdpiirikauppojen ja
markkinoiden manipuloinnin havaitsemiseksi asetuksen (EU) N:o .../... [uusi
markkinoiden vaarinkayttoa koskeva asetus] mukaisesti.

2 a. Viimeistaan ... paivana ...kuuta ...* komissio antaa EAMV:ta kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, jossa arvioidaan mahdollisuuksia kehittaa
eurooppalainen konsolidoituja hintatarjouksia koskeva parhaiden osto- ja
myyntitarjouksien jarjestelma ja tallaisen jarjestelman tarkoituksenmukaisuutta
kaupallisena ratkaisuna, joka vahentaisi markkinaosapuolten véalilla vallitsevaa
tiedon epasymmetriaa ja jonka avulla séantelyviranomaiset voisivat tarkkailla
tehokkaammin tarjoustoimintaa kauppapaikoissa.

Viimeistadn ... paivana ...kuuta ...* komissio antaa EAMV:ta kuultuaan Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomuksen edistymisestd vakioitujen OTC-johdannaisten
kaupan siirtdmisessa porsseihin tai sahkoisiin kaupankayntijéarjestelmiin 22 ja 24
artiklan mukaisesti.

44 artikla
Asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttaminen

Lisataan asetuksen (EY) N:o 648/2012 81 artiklan 3 kohtaan alakohta seuraavasti:
"Kauppatietorekisterin on toimitettava tiedot toimivaltaisille viranomaisille

asetuksen (EU) No .../... [rahoitusmarkkina-asetus]* 23 artiklassa saadettyjen
vaatimusten mukaisesti".

! EUVLL ..

45 artikla
Siirtymasaannos
Kolmansien maiden yritykset voivat edelleen tarjota palveluja ja harjoittaa toimintaa
jasenvaltioissa kansallisten jarjestelmien mukaisesti yhden vuoden ajan siitd, kun
komissio on tehnyt asianomaista kolmatta maata koskevan paatoksen direktiivin
...[.../JEU [uusi rahoitusmarkkinadirektiivi] 41 artiklan 3 kohdan mukaisesti.
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46 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentena paivana sen jélkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessé.

Tétd asetusta sovelletaan ... pdivastd ...kuuta .... lukuun ottamatta 2 artiklan 3 kohtaa, 4
artiklan 3 kohtaa, 6 artiklan 2 kohtaa, 8 artiklan 4 kohtaa, 10 artiklan 2 kohtaa, 11 artiklan 2
kohtaa, 12 artiklan 2 kohtaa, 13 artiklan 7 kohtaa, 14 artiklan 5 ja 6 kohtaa, 16 artiklan 3
kohtaa, 18 artiklan 2 ja 3 kohtaa, 19 artiklan 3 kohtaa, 20 artiklan 3 kohtaa, 23 artiklan

8 kohtaa, 24 artiklan 5 kohtaa, 26 artiklaa, 28 artiklan 6 kohtaa, 29 artiklan 6 kohtaa, 30
artiklan 3 kohtaa sek& 31, 32, 33, 34 ja 35 artiklaa, joita aletaan soveltaa valittomasti tdman
asetuksen voimaantulon jalkeen.

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

Tehty ...
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja

*Virallinen lehti: lisétdan paivamaara, joka on 18 kuukautta tdman asetuksen voimaantulopaivasta.
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20.6.2012

KEHITYSYHTEISTYOVALIOKUNNAN LAUSUNTO

talous- ja raha-asioiden valiokunnalle

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi rahoitusvalineiden markkinoista
sekd OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd annetun asetuksen
[Euroopan markkinarakenneasetus] muuttamisesta

(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

Valmistelija: Eva Joly

LYHYET PERUSTELUT

Hyddykemarkkinat poikkeavat perustavanlaatuisesti puhtaista rahoitusmarkkinoista. Meidéan
on mahdollista el&a ilman ettd osakkeiden ja joukkovelkakirjojen hinnat vaikuttaisivat
elamaamme suoraan, mutta emme voi valttaa sita, etteivat elintarvikkeiden ja energian hinnat
vaikuttaisi elamaédmme. Hyodykejohdannaisten markkinat sellaisten sopimusten muodossa,
joissa madrataan futuurisopimusten hinta, ovat rahoitusmarkkinoita vanhempia.
Hyoddykemarkkinat ovat syntyneet raaka-aineiden, maataloustuotteiden ja energian tuottajien
ja kuluttajien perustellusta tarpeesta suojata hinnat sellaisten tekijoiden vaikutuksilta, joihin
he eivét voi itse vaikuttaa. Rahoitusmarkkinoiden kasvu on kuitenkin tarkoittanut sitg, etta
viimeisen vuosikymmenen aikana hyddykkeista on tullut "sijoitettavia omaisuuseria”
joukkovelkakirjojen ja osakkeiden rinnalla.

Hyodykkeisiin liittyvien markkinoiden kehitys on merkittévaé ja sitd on seurattava ja
sédanneltava voimakkaasti, jos tarkoituksena on estaa vuoden 2008 néalkdmellakoiden kaltaiset
dramaattiset tapahtumat. Vuonna 2008 ennakoimaton elintarvikehyddykkeiden hintojen
heilahtelu vaaransi konkreettisesti ja valittdmasti perusihnmisoikeudet huomattavalla osalla
maailman vaestostad. Hyddykemarkkinoiden ja hintojen lisd&ntynyt heilahtelu, joka ei vaikuta
liittyvan raaka-aineiden perushankintakustannuksiin ja tarjonnan ja kysynnan tasapainoon
viimeisten kymmenen vuoden aikana, on aiheuttanut tuhoisia ja pitkékestoisia haitallisia
ulkoisia kustannuksia, jotka saattavat olla paljon suurempia kuin virallisen kehitysavun
kokonaismaara samana ajanjaksona.

On usein todettu, ettd hyddykemarkkinoiden viimeaikaiset kehityssuuntaukset ja erityisesti

hyddykkeiden hintojen kehitys heijastavat talouden perustekij6itd, joihin vaikuttavat tarjonta
ja kysynté ja tarkemmin sanottuna nopeasti kasvavien nousevien talouksien kasvava kysynta,
maatalousperaisten polttoaineiden nopea kehitys seka ulkosyntyiset vitsaukset kuten kuivuus,
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tulvat tai poliittiset jannitteet. Tallaisen ndkemyksen mukaan keinottelu ja yleisemmin
rahoitusmarkkinat eivat juurikaan vaikuta haitallisesti hyoédykemarkkinoiden
hinnanmuodostukseen ja sitéd vastoin ne tarjoavat likviditeettid, jota tarvitaan tehokkaamman
hinnanmuodostusprosessin varmistamiseen. Tat4 ndkemystd vastoin on usein véitetty, etta
keinottelusta on tullut hyddykehinnoissa havaittujen viimeaikaisten suuntausten "térkein
vaikuttava tekija". Vaikka "vaikuttavan tekijan™ kysymys herattad edelleen toisistaan
poikkeavia nakemyksiéd akateemisessa ja alan laitosten kirjallisuudessa, useimmissa
viimeaikaisista empiirisisté tutkimuksista on saatu yha enemman nayttoa siita, etta
rahoitustoiminnan ylikorostuminen voi véaristaa ja haittaa hyodykekauppaa huomattavasti
riippumatta siité, oletetaanko hyddykepohjaisten johdannaissopimusten synnyttévan "spot-
hintoja" vai muodostuvan niiden perusteella.

Kaksi mallia tarjoaa vahvaa nayttda rahoitustoiminnan ylikorostumisen suuresta
merkityksestd hyodykemarkkinoilla. YK:n kauppa- ja kehityskonferenssi (UNCTAD) totesi
askettéin, etta sijoituksista hyddykkeisiin on tullut yhteinen osa laajempaa sijoitusten
kohdentamista, joka ilmenee samaan aikaan kun hyddykeindeksien hallintaan kuuluvien
omaisuuserien maara kasvaa merkittavasti. Taman seurauksena porssilistattujen johdannaisten
méaara hyodykemarkkinoilla on nyt 20—30 kertaa niin suuri kuin fyysinen tuotanto. Lisaksi
viimeisten kymmenen vuoden aikana hyddykkeiden ja osakemarkkinoiden hintakorrelaatio on
kasvanut huomattavasti, mika tukee myos ajatusta, jonka mukaan tdmén rakennemuutoksen
taustalla on rahoitusmarkkinoihin liittyvia tekijoita.

Mika tarkeintd, edelld mainitusta ristiriidasta huolimatta vallitsee laaja yhteisymmarrys siita,
ettd saatavissa ei ole riittavasti kattavia ja yksityiskohtaisia tietoja, joita tarvitaan viime
vuosikymmenen aikana hyddykekaupassa tapahtuneen rahoitustoiminnan nopean
ylikorostumisen todellisten vaikutusten arvioimiseksi. G20-maat ovat useaan otteeseen
todenneet, ettd seka fyysisten tuotteiden etta rahoitustuotteiden hyddykemarkkinat eivat ole
riittdvan avoimet eika niité valvota riittdvasti, minka johdosta vallitsee puutteellinen nakemys
siitd, mité tietoja ehdottomasti tarvitaan, jotta hyodykemarkkinoita voidaan seurata ja
séannella paremmin, esimerkiksi tietoja kaupallisten ja muiden kuin kaupallisten toimijoiden
sijoitusten méaarista ja rahoituspositioiden koosta.

Hyddykkeiden merkitys on erittdin suuri, joten on epéilematta selvaa, ettd EU:n kattavan ja
kestavan kehitysyhteistyostrategian ohella hyddykemarkkinoita on muutettava avoimemmiksi
ja niita on séanneltava paremmin EU:ssa ja kansainvalisesti. Tdméa on erityisen tarkeaa
EU:ssa, jossa hyodykkeisiin liittyvid rahoitusmarkkinoita sdéénnelldadn véhemmaén kuin
Yhdysvalloissa.

Komissio on laatinut uudelleen ehdotukset direktiiviksi ja asetukseksi rahoitusvalineiden
markkinoista (rahoitusmarkkinadirektiivi ja rahoitusmarkkina-asetus), joihin siséltyy
sdannoksid, joiden nimenomaisena tarkoituksena on lisatd hyodykkeisiin liittyvien
rahoitusmarkkinoiden valvontaa ja séantelyd. Ndissé ehdotuksissa edellytetdan erityisesti
hyddykkeisiin liittyvien johdannaisrahoitusvalineiden positioita koskevia rajoituksia tai
vaihtoehtoisia jarjestelyjé (59 artikla), mikd on kannatettavaa, jos yleisend tavoitteena on
helpottaa hinnanmuodostusta ja tehokasta suojautumista hintariskeilta, joille tuottajat ja
kuluttajat ovat alttiita, ja siten estéd ja korjata varallisuuskuplia ja muita vaéristymia.
Ehdotuksissa tdydennetaan positiorajoituksia ottamalla kayttoon eri luokkiin kuuluvia
kaupankaynti& hoitavia henkil6ita koskevat positioiden ilmoitusvelvoitteet markkinoille ja
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saéantelyviranomaisille (60 artikla). On my6ds huomattava, etta nykyinen hyédykkeilla
kaupankaynti& hoitavia henkil6ita koskeva tayspoikkeus rahoitusmarkkinadirektiivin
soveltamisesta poistetaan. Naméa sédannokset ovat askeleita oikeaan suuntaan, mutta on
mentava ja voidaan myds mennd pidemmélle. Tatd tarkoitusta varten tdman
lausuntoluonnoksen valmistelija katsoo, ettd Euroopan parlamentin on késiteltdava kolmea
yleistd kysymysta osana rahoitusmarkkinadirektiivin/rahoitusmarkkina-asetuksen
uudelleentarkastelua.

1. Rahoitusmarkkinadirektiivin soveltamisesta mydnnettavien poikkeuksien tiukka
rajoittaminen siten, etté direktiivi koskee kaikkia asetuksen soveltamisalaan kuuluvia
hyddykemarkkinoiden toimijoita.

2. Positiorajoja koskevien saannosten tiukentaminen (rahoitusmarkkinadirektiivin
59 artikla).

3. Saantelijoiden toimivaltuuksien lisadminen siten, etté ne voivat puuttua tiettyihin
tuotteisiin tai toimenpiteisiin (rahoitusmarkkina-asetuksen 31, 32 ja 35 artikla).

Taman lausuntoluonnoksen valmistelijan ehdottamien tarkistusten tavoitteena on késitella
néitd kolmea kysymysté, jotta tehostetaan EU:n hyddykemarkkinoiden toimintaa ja lisataan
niiden avoimuutta ja edistetddn samalla tehokkaasti unionin kehitysyhteistydstrategian
yleisten tavoitteiden saavuttamista.

TARKISTUKSET
Kehitysyhteistyovaliokunta pyytéa asiasta vastaavaa talous- ja raha-asioiden valiokuntaa
siséllyttam&an mietintdonsa seuraavat tarkistukset:
Tarkistus 1

Ehdotus asetukseksi
2 artikla — 1 kohta — 29 a alakohta (uusi)

Komission teksti Tarkistus

(29 a) "'vilpittdmassa tarkoituksessa
tehtya suojautumista koskevilla
transaktioilla™ direktiivissa [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] maariteltyja
transaktioita;
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Tarkistus 2

Ehdotus asetukseksi
2 artikla — 1 kohta — 29 b alakohta (uusi)

Komission teksti

Tarkistus 3

Ehdotus asetukseksi
15 artikla — 1 kohta — a alakohta

Komission teksti

(a) ett& sijoituspalveluyritykset paivittavat
saannollisesti osto- ja/tai myyntihinnat,
jotka julkistetaan 13 artiklan mukaisesti, ja
yllapitévét hintoja, jotka heijastavat
vallitsevia markkinaolosuhteita;

Tarkistus 4

Ehdotus asetukseksi
23 artikla — 3 kohta

Komission teksti

3. Tiedoissa on oltava erityisesti ostettujen
tai myytyjen valineiden yksityiskohtaiset
nimet ja numerot, méaarét, toteutuspaivat ja
-kellonajat ja hinnat seké tiedot, joiden
perusteella voidaan yksildida asiakkaat,
joiden lukuun sijoituspalveluyritys on
toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot,
joiden avulla voidaan yksil6ida
sijoituspaatoksesta ja liiketoimen
toteuttamisesta vastuussa olevat henkil6t ja
tietokonealgoritmit
sijoituspalveluyrityksessd, seka tiedot,
joiden perusteella kyseiset
sijoituspalveluyritykset voidaan yksildida.

RR\914785FI.doc

Tarkistus

(29 b) "liiallisella keinottelulla™
direktiivissa [uusi
rahoitusmarkkinadirektiivi] maariteltya
kaupankayntitoimintaa;

Tarkistus

(a) etta sijoituspalveluyritykset paivittavat
sédannollisesti osto- ja/tai myyntihinnat,
jotka julkistetaan 13 artiklan mukaisesti, ja
yllapitavét hintoja, jotka heijastavat
markkinaolosuhteita;

Tarkistus

3. Tiedoissa on oltava erityisesti ostettujen
tai myytyjen valineiden tyyppi,
omaisuuseraluokka, yksityiskohtaiset
nimet ja numerot, méaaréat, toteutuspaivat ja
-kellonajat ja hinnat seké tiedot, joiden
perusteella voidaan yksildidé asiakkaat,
joiden lukuun sijoituspalveluyritys on
toteuttanut kyseisen liiketoimen, tiedot,
joiden avulla voidaan yksiléida
sijoituspéatoksesta ja liiketoimen
toteuttamisesta vastuussa olevat henkiltt ja
tietokonealgoritmit
sijoituspalveluyrityksessa, seka tiedot,
joiden perusteella kyseiset
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Saanneltyjen markkinoiden,
monenkeskisen kaupankayntijarjestelman
tai organisoidun kaupankéyntijarjestelmén
ulkopuolella toteutettuja liiketoimia
koskevissa tiedoissa on oltava myos tiedot,
joiden avulla voidaan yksiloida
liiketoimien tyypit 19 artiklan 3 kohdan

a alakohdan ja 20 artiklan 3 kohdan

a alakohdan mukaisesti toteutettavien
toimenpiteiden mukaisesti.

Tarkistus 5

Ehdotus asetukseksi
23 artikla — 8 kohta — ¢ a alakohta (uusi)

Komission teksti

Tarkistus 6

Ehdotus asetukseksi

24 artikla — 4 kohta — 2 alakohta — d alakohta

Komission teksti

(d) lainsaadanto- ja valvontakehyksella
varmistetaan markkinoiden avoimuus ja
eheys, koska sill& estetd&n markkinoiden
vadrinkaytto sisépiirikauppojen ja
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sijoituspalveluyritykset voidaan yksildida.
Lisaksi hyddykejohdannaisiin liittyvien
transaktioiden osalta tiedoissa on
ilmoitettava, tayttavatko tallaiset
transaktiot vilpittdmassa tarkoituksessa
tehty& suojautumista koskevien
transaktioiden maaritelman. Saanneltyjen
markkinoiden, monenkeskisen
kaupankéayntijéarjestelmén tai organisoidun
kaupankayntijarjestelmén ulkopuolella
toteutettuja liiketoimia koskevissa tiedoissa
on oltava myos tiedot, joiden avulla
voidaan yksil6ida liiketoimien tyypit

19 artiklan 3 kohdan a alakohdan ja

20 artiklan 3 kohdan a alakohdan
mukaisesti toteutettavien toimenpiteiden
mukaisesti.

Tarkistus

(c a) hyodykkeeseen liittyvien
vilpittémassa tarkoituksessa tehtya
suojautumista koskevien transaktioiden
maadritysperusteet ja asiaan liittyvat
todisteet, jotka sijoituspalveluyritysten on
toimitettava tukeakseen vaatimustaan
siitd, ettd transaktio tayttaa
maaritysperusteet.

Tarkistus

(d) lainsaadanto- ja valvontakehyksella
varmistetaan markkinoiden avoimuus ja
eheys, koska silla estetddn markkinoiden
vadrinkaytto keinottelun,
sisapiirikauppojen ja markkinoiden
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markkinoiden manipuloinnin muodossa.

Tarkistus 7

Ehdotus asetukseksi
31 artikla — otsikko

Komission teksti

EAMV:n valtuudet puuttua valiaikaisesti
toimintaan

Tarkistus 8

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 1 kohta — b alakohta

Komission teksti
(b) analysoituaan saadut tiedot pyytéé
kyseisia henkildita toteuttamaan

toimenpiteita position tai vastuun koon
pienentamiseksi;

Tarkistus 9

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 1 kohta — c alakohta

Komission teksti

(c) rajoittaa henkilon mahdollisuutta sopia
hyddykejohdannaisista.

Tarkistus 10

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 2 kohta — johdantokappale

Komission teksti
EAMV voi tehda paatoksen 1 kohdan
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manipuloinnin muodossa.

Tarkistus

EAMV:n toimintavaltuudet

Tarkistus
(b) analysoituaan saadut tiedot pyytéa
kyseisia henkildita tai kyseista
sijoittajaluokkaa toteuttamaan

toimenpiteita position tai vastuun koon
pienentamiseksi;

Tarkistus
(c) rajoittaa henkiléon mahdollisuutta sopia

hyddykejohdannaisista tai kieltd& uudet
sopimusluokat.

Tarkistus
Rajoittamatta direktiivin [uusi
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mukaisesti vain, jos molemmat seuraavista
edellytyksista tayttyvat:

Tarkistus 11

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 2 kohta — a alakohta

Komission teksti

(a) edelld 1 kohdan a—c alakohdassa
luetelluilla toimenpiteilla puututaan
uhkaan, joka kohdistuu
finanssimarkkinoiden asianmukaiseen
toimintaan ja eheyteen tai koko
finanssijarjestelman tai sen osan vakauteen
unionissa;

Tarkistus 12

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 3 kohta — a alakohta

Komission teksti

(a) poistaa merkittavan osan uhasta, joka
kohdistuu finanssimarkkinoiden toimintaan
ja eheyteen, fyysisten hyodykkeiden
toimitusjarjestelyihin, tai koko
finanssijarjestelmén taikka sen osan
vakauteen unionissa, tai parantaa
merkittavasti toimivaltaisten viranomaisten
kykya valvoa uhkaa;
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rahoitusmarkkinadirektiivi] 59 artiklassa
tarkoitettujen toimenpiteiden soveltamista
EAMYV voi tehda paatoksen 1 kohdan
mukaisesti vain, jos yksi tai useampi
seuraavista edellytyksista tayttyy:

Tarkistus

(a) edelld 1 kohdan a—c alakohdassa
luetelluilla toimenpiteilla puututaan
uhkaan, joka kohdistuu
finanssimarkkinoiden tehokkaaseen ja
asianmukaiseen toimintaan ja eheyteen ja
joka voi johtua liiallisesta keinottelusta ja
markkinoiden manipuloinnista,
hinnanmuodostukseen liittyvasta
keinottelusta tai sen vaaristymisesta, tai
uhkaan, joka kohdistuu koko
finanssijérjestelman tai sen osan vakauteen
unionissa, tai hyédykemarkkinoiden
riskienhallintatoimintojen vaaristymiseen;

Tarkistus

(a) poistaa uhan, joka kohdistuu
finanssimarkkinoiden tehokkaaseen ja
asianmukaiseen toimintaan ja eheyteen,
fyysisten hyddykkeiden
toimitusjarjestelyihin, tai koko
finanssijérjestelman taikka sen osan
vakauteen unionissa, tai parantaa
toimivaltaisten viranomaisten kykya valvoa
uhkaa;
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Tarkistus 13

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 3 kohta — ¢ alakohta

Komission teksti

(c) ei vaikuta haitallisesti
finanssimarkkinoiden tehokkuuteen eika
myo6skaan heikennd kyseisten
markkinoiden likviditeettia tai aiheuta
epavarmuutta markkinatoimijoiden
keskuudessa kohtuuttomassa maarin

suhteessa toimenpiteesta saataviin etuihin.

Tarkistus 14

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 10 kohta

Komission teksti

10. Komissio hyvaksyy delegoituja
saadoksia 41 artiklan mukaisesti
toimenpiteistd, joissa tdsmennetdén
perusteet ja seikat, jotka EAMYV ottaa
huomioon méarittdessaan, milloin
sijoittajansuojan tai
finanssimarkkinoiden moitteettomaan
toimintaan ja eheyteen seka koko
finanssijarjestelman taikka sen osan
vakauteen unionissa kohdistuu 2 kohdan
a alakohdassa tarkoitettuja uhkia.

Tarkistus 15

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 10 a kohta (uusi)

Komission teksti
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Tarkistus

(c) ei vaikuta haitallisesti
finanssimarkkinoiden tehokkuuteen eika
myo6skaan heikenné naiden markkinoiden
vilpittémassa tarkoituksessa tehtya
suojautumista koskevilta transaktioilta
vaadittavaa likviditeettia tai aiheuta
epavarmuutta markkinatoimijoiden
keskuudessa tavalla, joka on suhteeton
siitd saataviin etuihin nahden.

Tarkistus

10. EAMYV laatii teknisten
saantelystandardien luonnoksia, joissa
tdsmennetaédn toimenpiteet, perusteet ja
seikat, jotka se ottaa huomioon
maéarittdessaan, milloin 2 kohdan

a alakohdassa tarkoitettuja olosuhteita
ilmenee.

Tarkistus

10 a. EAMV toimittaa ndma teknisten
saantelystandardien luonnokset
komissiolle viimeistaan [31 paivana
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Tarkistus 16

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 10 b kohta (uusi)

Komission teksti

Tarkistus 17

Ehdotus asetukseksi
35 artikla — 10 ¢ kohta (uusi)

Komission teksti
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joulukuuta 2012].

Siirretdan komissiolle valta antaa
ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettuja
teknisia saantelystandardeja koskevia
delegoituja saadoksia asetuksen

(EU) N:0 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.

Tarkistus

10 b. EAMV perustaa hyodykkeisiin
erikoistuneen yksikon, jotta se voi hoitaa
tehokkaasti hyddykemarkkinoihin liittyvia
tehtaviaan ja koordinoida kyseisista
markkinoista vastaavien toimivaltaisten
kansallisten viranomaisten
valvontatoimia.

Tarkistus

10 c. EAMV laatii tiiviissa yhteistydssa
Euroopan jarjestelmariskikomitean ja
unionin ja kolmansien maiden muiden
asianomaisten alakohtaisten valvojien
kanssa teknisten saantelystandardien
luonnoksia, joissa tasmennetaan kyseisten
hyodykemarkkinoiden ominaispiirteiden
seurantaa varten tarvittavat indikaattorit
ja kynnysarvot, seka yksityiskohtaiset ja
koontitiedot, jotka asetuksessa [Euroopan
markkinarakenneasetus] valtuutettujen
markkinaosapuolten, sdanneltyjen
markkinoiden, monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien ja
organisoitujen kaupankayntijarjestelmien
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sekéa kauppatietorekisterien on
toimitettava asianomaisille toimivaltaisille
viranomaisille, EAMV:lle ja Euroopan
jarjestelmariskikomitealle.
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TEOLLISUUS-, TUTKIMUS- JA ENERGIAVALIOKUNNAN LAUSUNTO

talous- ja raha-asioiden valiokunnalle

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi rahoitusvalineiden markkinoista
sekd OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd annetun asetuksen
[Euroopan markkinarakenneasetus] muuttamisesta

(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

Valmistelija: Holger Krahmer

LYHYET PERUSTELUT

Rahoitusvalineiden markkinoista annettu direktiivi 2004/39/EY (rahoitusmarkkinadirektiivi),
joka tuli voimaan marraskuussa 2007, on yksi EU:n finanssialan séantelyn kulmakivia, ja
valmistelija myontaa, etta nykyisté rahoitusmarkkinadirektiivid on tarkistettava (jaljempana
"rahoitusmarkkinadirektiivi 11") sen heikkouksien korjaamiseksi.

Sen jalkeen on kuitenkin ilmennyt kaksi seikkaa, joiden my6ta on kdynyt ilmi, etta
parannuksia on tehtéva: ensiksi finanssimarkkinat ovat kehittyneet huomattavasti ja niille on
tullut uusia tuotteita. Toiseksi vuoden 2008 rahoituskriisit ja sen seuraukset paljastivat
heikkouksia ndiden markkinoiden toiminnassa ja avoimuudessa seka puutteita
rahoitusmarkkinadirektiivin tarjoamissa mahdollisuuksissa puuttua niihin. Tarvittavat
johtopaatokset tehtyddn Euroopan komissio ehdottaa rahoitusmarkkinadirektiivin
tarkistamista. Tarkistuksen tarkeimmét tavoitteet ovat seuraavat:

— vahemman saanneltyjen markkinoiden avoimuuden ja valvonnan lisaédminen

— markkinahairididen riskien ja jarjestelméariskien pienentaminen

— sijoittajien parempi suojelu ja luottamuksen palauttaminen

— finanssimarkkinoiden tehostaminen ja markkinaosapuolille aiheutuvien tarpeettomien
kustannusten alentaminen ja

— finanssimarkkinoiden avoimuuden lisddminen ja tehokkaampi saantely.

Ehdotettu uusi lainsdadéntt koostuu kahdesta eri sdddoksestd, direktiivista
(rahoitusmarkkinadirektiivi) ja rahoitusvalineiden markkinoita koskevasta asetuksesta
(Jaljempané rahoitusmarkkina-asetus), ja niita olisi ndin ollen kasiteltdva yhdessa. Ehdotetun
asetuksen pééatavoitteena on vahvistaa kaikissa jasenvaltioissa yhtendiset vaatimukset, jotka
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koskevat kauppatietojen julkistamista, liiketoimista annettavia ilmoituksia, kaupankayntié
johdannaisilla organisoiduissa kauppapaikoissa, syrjiméatonté paasya selvitykseen ja
vertailuarvoilla tapahtuvaan kaupankayntiin seka toimivaltaisten viranomaisten valtuuksia
tuotteita koskevien interventioiden alalla.

Valmistelijan mielesté teollisuus-, tutkimus- ja energiavaliokunnan lausunnossa voitaisiin
keskittya etupédassa siihen, miten ehdotettu asetus vaikuttaa finanssialan ulkopuolisiin
yrityksiin kuten hyddykealoihin. Valmistelija pohtii, ovatko ehdotetun asetuksen vaatimukset
oikeasuhteisia finanssialan ulkopuolisille yrityksille. Yleisesti ottaen valmistelija katsoo, ett&
finanssialan ulkopuolisia yrityksid, esimerkiksi hyddykealoja, ei tulisi niiden luonteen vuoksi
kohdella perinteisind rahoituslaitoksina kuten pankkeja. Finanssialan ulkopuolisten yritysten

kaupankayntitoiminta ei aiheuta jarjestelmériskia ja se on oleellinen osa yritysten

litketoimintaa.

Néin ollen valmistelija haluaa tulevissa keskusteluissa keskittyd enemman — ja tarvittaessa
tehda tarkistuksia myohemmaéssa vaiheessa — rahoitusmarkkina-asetuksen vaikutuksiin
finanssialan ulkopuolisiin yrityksiin. Esimerkiksi energiatuotteiden tukkumarkkinoita
sadénnellaan jo energian tukkumarkkinoiden eheydest ja tarkasteltavuudesta annetulla
asetuksella 2011/1227/EY (REMIT), minka vuoksi voidaan vaittaa, etta 24 artiklan
kaupankayntivelvollisuutta ei tulisi soveltaa tukkutason energiatuotteisiin, joita toimivaltaiset
vakavaraisuusvalvontaviranomaiset valvovat asianmukaisesti REMIT-asetuksessa

tarkoitetulla tavalla.

TARKISTUKSET

Teollisuus-, tutkimus- ja energiavaliokunta pyytaa asiasta vastaavaa talous- ja raha-asioiden
valiokuntaa siséllyttdmaan mietintdonsa seuraavat tarkistukset:

Tarkistus 1

Ehdotus asetukseksi
7 artikla — 1 kohta

Komission teksti

1. S&énneltyjen markkinoiden seka
monenkeskista kaupankayntijarjestelméaa
tai organisoitua kaupankayntijarjestelméaa
yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitajien on yll&pidettava
kaupankéyntijarjestelm& huomioon ottaen
julkistettava hinnat seké kyseisilla
hinnoilla vallitseva kaupankayntihalukkuus
jarjestelmissaan ilmoitetuille

PE485.888v02-00

Tarkistus

1. S&anneltyjen markkinoiden seka
monenkeskista kaupankayntijarjestelméé
tai organisoitua kaupankayntijéarjestelméaa
yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yllapitajien on yllapidettava
kaupankéayntijarjestelmé huomioon ottaen
julkistettava hinnat seké kyseisilla
hinnoilla vallitseva kaupankayntihalukkuus
jarjestelmissaan ilmoitetuille
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toimeksiannoille tai hintatarjouksille
sellaisten joukkovelkakirjojen ja
strukturoitujen rahoitustuotteiden osalta,
jotka on otettu kaupankéynnin kohteeksi
saannellyilld markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastooikeuksien osalta
seka sellaisten johdannaisten osalta, jotka
on otettu kaupankaynnin kohteeksi tai
joilla kédydaan kauppaa monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméassa tai
organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa. Tata
vaatimusta on sovellettava myos
kiinnostuksen ilmauksiin, jotka antavat
perusteet toimiin. Saanneltyjen
markkinoiden sekd monenkeskisté
kaupankayntijarjestelmaé tai organisoitua
kaupankayntijarjestelméaé yll&pitavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yllapitédjien on asetettava ndma tiedot
jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena
kaupankayntiaikana.

toimeksiannoille tai hintatarjouksille
sellaisten joukkovelkakirjojen ja
strukturoitujen rahoitustuotteiden osalta,
jotka on otettu kaupank&ynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastooikeuksien osalta
seka sellaisten johdannaisten osalta, joihin
sovelletaan 24 artiklassa tarkoitettua
kaupankayntivelvollisuutta. Tatéa
vaatimusta on sovellettava myods
Kiinnostuksen ilmauksiin, jotka antavat
perusteet toimiin. Saanneltyjen
markkinoiden sek& monenkeskisté
kaupankayntijarjestelmé&a tai organisoitua
kaupankéyntijarjestelméaa yllapitavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yllapitajien on asetettava nama tiedot
jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena
kaupankéyntiaikana.

Tata julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta
finanssialan ulkopuolisten vastapuolien
johdannaiskauppaan, joka vahentaa
kyseisen vastapuolen liiketoimintaan tai
liiketoiminnan rahoittamiseen suoraan
liittyvaa, objektiivisesti mitattavissa olevaa
riskié.

Perustelu

Finanssialan ulkopuolisten yritysten kayttdmat johdannaiset on suunniteltu siten, etta ne
suojaavat liiketoimintaa riskeilté joustavasti ja tehokkaasti. Tarkistuksella vapautetaan taméa
liiketoiminta avoimuusvaatimuksista, koska tallaisen mukautetun liiketoiminnan
julkaiseminen vaarantaisi todennékdisesti luottamuksellisuuden.

Tarkistus 2

Ehdotus asetukseksi
9 artikla — 1 kohta

Komission teksti
1. S&anneltyjen markkinoiden seké
monenkeskista kaupankéyntijarjestelmaa

tai organisoitua kaupankayntijarjestelméa
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Tarkistus

1. S&anneltyjen markkinoiden seka
monenkeskista kaupankéyntijarjestelmaa
tai organisoitua kaupankayntijarjestelméa
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yllapitévien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yll&pitdjien on julkistettava
toteutettujen liiketoimien hinnat, méaarét ja
ajankohdat sellaisille joukkovelkakirjoille
ja strukturoiduille rahoitustuotteille, jotka
on otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastooikeuksille sek&
sellaisille johdannaisille, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi tai joilla
kaydaan kauppaa monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssa tai
organisoidussa
kaupankayntijarjestelméssa. Saanneltyjen
markkinoiden sek& monenkeskisté
kaupankayntijarjestelmaé tai organisoitua
kaupankayntijarjestelméaé yllapitavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yllapitajien on julkistettava
yksityiskohtaiset tiedot néisté liiketoimista
niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista.

yllapitavien sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden yll&pitdjien on julkistettava
toteutettujen liiketoimien hinnat, méarét ja
ajankohdat sellaisille joukkovelkakirjoille
ja strukturoiduille rahoitustuotteille, jotka
on otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastooikeuksille sek&
sellaisille johdannaisille, joihin sovelletaan
24 artiklassa tarkoitettua
kaupankayntivelvollisuutta. Sadanneltyjen
markkinoiden sekd monenkeskisté
kaupankayntijarjestelméaa tai organisoitua
kaupankayntijéarjestelméaa yllapitavien
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
yll&pitajien on julkistettava
yksityiskohtaiset tiedot néista liiketoimista
niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista.

Tata julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta
finanssialan ulkopuolisten vastapuolien
johdannaiskauppaan, joka vahentaa
kyseisen vastapuolen liiketoimintaan tai
liiketoiminnan rahoittamiseen suoraan
liittyvaa, objektiivisesti mitattavissa olevaa
riskié.

Perustelu

Finanssialan ulkopuolisten yritysten kayttdmat johdannaiset on suunniteltu siten, etta ne
suojaavat liiketoimintaa riskeilté joustavasti ja tehokkaasti. Tarkistuksella vapautetaan taméa
liiketoiminta avoimuusvaatimuksista, koska tallaisen mukautetun liiketoiminnan
julkaiseminen vaarantaisi todennékdisesti luottamuksellisuuden.

Tarkistus 3

Ehdotus asetukseksi
17 artikla — 1 kohta — johdantokappale

Komission teksti

1. Kauppojen siséisten toteuttajien on
annettava sitovat hintatarjoukset
joukkovelkakirjoista ja strukturoiduista

PE485.888v02-00

Tarkistus

1. Kauppojen sisdisten toteuttajien on
annettava sitovat hintatarjoukset
joukkovelkakirjoista ja strukturoiduista
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rahoitustuotteista, jotka on otettu rahoitustuotteista, jotka on otettu

kaupankaynnin kohteeksi sadnnellyilla kaupank&ynnin kohteeksi sdannellyilla
markkinoilla tai joista on julkaistu esite, markkinoilla tai joista on julkaistu esite,
paastooikeuksista ja johdannaista, jotka paastooikeuksista ja johdannaisista, joihin
ovat selvityskelpoiset tai jotka on otettu sovelletaan 24 artiklassa tarkoitettua
kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla kaupankayntivelvollisuutta, kun seuraavat
markkinoilla tai joilla kdydaan kauppaa edellytykset tayttyvat:

monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelmassa tai
organisoidussa
kaupankayntijarjestelmissa, kun seuraavat
edellytykset tayttyvat:

Perustelu

Jos kauppojen siséiset toteuttajat velvoitettaisiin antamaan sama hintatarjous samasta
valineesta kaikille asiakkaille, ne eivat voisi hintoja eriyttdessaan ottaa huomioon
vastapuoliriski&, mik& on hyvin tarkeda mukautetussa johdannaiskaupassa finanssialan
ulkopuolisten yritysten kanssa. Nain ollen hintatarjouksen antamisvelvollisuus olisi rajattava
johdannaisiin, joita ei ole mukautettu ja jotka ovat riittdvan likvideja ja jotka on sen vuoksi
otettava kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla, monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssa tai organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa.

Tarkistus 4

Ehdotus asetukseksi
17 artikla - 5 kohta — 1 a alakohta (uusi)

Komission teksti Tarkistus

Tata julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta
tallaiseen finanssialan ulkopuolisten
vastapuolien johdannaiskauppaan, joka
vahent&a kyseisen vastapuolen
liiketoimintaan tai liiketoiminnan
rahoittamiseen suoraan liittyvaa,
objektiivisesti mitattavissa olevaa riskia.

Perustelu

Jos kauppojen sisdiset toteuttajat velvoitettaisiin antamaan sama hintatarjous samasta
valineesta kaikille asiakkaille, ne eivat voisi hintoja eriyttdessaan ottaa huomioon
vastapuoliriskid, mika on hyvin tarkedd mukautetussa johdannaiskaupassa finanssialan
ulkopuolisten yritysten kanssa. N&in ollen hintatarjouksen antamisvelvollisuus olisi rajattava
johdannaisiin, joita ei ole mukautettu ja jotka ovat riittavan likvideja ja jotka on sen vuoksi
otettava kaupankaynnin kohteeksi saannellyilla markkinoilla, monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssa tai organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa.
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Tarkistus 5

Ehdotus asetukseksi
20 artikla — 1 kohta

Komission teksti

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat
joko omaan tai asiakkaiden lukuun
liiketoimia joukkovelkakirjoilla ja
strukturoiduilla rahoitustuotteilla, jotka on
otettu kaupankéaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastooikeuksilla ja
johdannaisilla, jotka ovat selvityskelpoiset
ja joista annetaan asetuksen [Euroopan
markkinarakenneasetus] [6] artiklan
mukainen ilmoitus
kauppatietorekistereille taikka jotka on
otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joilla
kaydaan kauppaa monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelmassa tai
organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa, on
julkistettava kyseisien liiketoimien maaré
ja hinta seké ajankohta, jona ne toteutettiin.
Kyseiset tiedot on julkistettava hyvaksytyn
julkistamisjarjestelyn valitykselld.

Tarkistus

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat
joko omaan tai asiakkaiden lukuun
liiketoimia joukkovelkakirjoilla ja
strukturoiduilla rahoitustuotteilla, jotka on
otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellyilla markkinoilla tai joista on
julkaistu esite, paastdoikeuksilla ja
johdannaisilla, joihin sovelletaan

24 artiklassa tarkoitettua
kaupankayntivelvollisuutta, on
julkistettava kyseisien liiketoimien maaré
ja hinta seké ajankohta, jona ne toteutettiin.
Kyseiset tiedot on julkistettava hyvaksytyn
julkistamisjarjestelyn valitykselld.

Tata julkistamisvelvollisuutta ei sovelleta
tallaiseen finanssialan ulkopuolisten
vastapuolien johdannaiskauppaan, joka
vahent&a kyseisen vastapuolen
liiketoimintaan tai liiketoiminnan
rahoittamiseen suoraan liittyvaa,
objektiivisesti mitattavissa olevaa riskia.

Perustelu

Yritysten kayttdmat johdannaiset on suunniteltu siten, etté ne suojaavat liiketoimintaa
riskeiltd joustavasti ja tehokkaasti. Tarkistuksella vapautetaan tdma liiketoiminta
avoimuusvaatimuksista, koska tallaisen mukautetun liiketoiminnan julkaiseminen vaarantaisi

todennakoisesti luottamuksellisuuden.

Tarkistus 6
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Ehdotus asetukseksi
24 artikla — 2 a kohta (uusi)

Komission teksti Tarkistus

2a. Kaupankayntivelvollisuutta ei
sovelleta tukkutason energiatuotteisiin,
joita energian tukkumarkkinoiden
eheydest ja tarkasteltavuudesta

25 paivana lokakuuta 2011 annetussa
Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU) N:o 1227/2011
tarkoitetut toimivaltaiset
vakavaraisuusvalvontaviranomaiset
valvovat asianmukaisesti.

Perustelu

Rahoitusmarkkina-asetuksessa maaritelty kaupankayntivelvollisuusmenettely voi kaventaa
Euroopan markkinarakenneasetuksessa tunnustettua soveltamisalaa. Lisaksi siina ei oteta
huomioon energian tukkumarkkinoiden eheydesta ja tarkasteltavuudesta annetun asetuksen
(EU) N:0 1227/2011 my6ta voimaan tulleita energian tukkumarkkinoita koskevia sdannoksia.

Tarkistus 7

Ehdotus asetukseksi
31 artikla — 2 kohta — a alakohta

Komission teksti Tarkistus
(a) ehdotettu toimi vaarantaa (a) ehdotettu toimi vaarantaa
sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden sijoittajansuojan tai finanssimarkkinoiden
moitteettoman toiminnan ja eheyden tai moitteettoman toiminnan, taloudellisen
koko finanssijarjestelmén taikka sen osan hyodyllisyyden ja eheyden tai koko
vakauden unionissa; finanssijérjestelméan taikka sen osan

vakauden unionissa;

Perustelu
Markkinoiden taloudellinen hyodyllisyys — niiden kyky tarjota hintatiedot julkisesti ja torjua
riskeja, joita ei voida véalttda — on ensisijainen toimi, joka valvojien on toiminnassaan

sailytettdva. Taman olisi kuuluttava niiden (ja EAMV:n) toimenkuvaan samalla tavoin kuin se
kuuluu CFTC:n (Commodity Futures Trading Commission) toimenkuvaan Yhdysvalloissa.

Tarkistus 8
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Ehdotus asetukseksi
41 artikla — 2 kohta

Komission teksti

2. Siirretddn komissiolle valta antaa
delegoituja sdadoksid maaraamattomaksi
ajaksi 41 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta
paivamaarasta.

Tarkistus 9
Ehdotus asetukseksi
46 artikla — 2 a kohta (uusi)

Komission teksti

PE485.888v02-00

Tarkistus

2. Siirretd&n komissiolle valta antaa
delegoituja sdadoksia viiden vuoden ajaksi
asetuksen voimaantulopaivasta.

Komissio laatii siirrettyd saadosvaltaa
koskevan kertomuksen viimeistaan
yhdeksan kuukautta ennen viiden vuoden
pituisen kauden paattymista.
Saadosvallan siirtoa jatketaan ilman eri
toimenpiteitd samanpituisiksi kausiksi,
jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto
vastusta tallaista jatkamista viimeistaan
kolme kuukautta ennen kunkin kauden
paattymista.

Tarkistus

2 a. Asetusta sovelletaan taysimaaraisesti
henkildihin, joiden paaasiallisena
liiketoimintana on kaupankaynti
hyodykkeilla ja/tai hyddykejohdannaisilla
omaan lukuun, ... pdivisti ...kuuta ...*
Jos hyddykkeilla ja/tai
hyddykejohdannaisilla omaan lukuunsa
kauppaa kayvat henkil6t ovat osa ryhmaa,
jonka paaasiallisena liiketoimintana on
muiden sijoituspalvelujen tarjoaminen
direktiivin 2004/39/EY mukaisesti tai
pankkipalvelujen tarjoaminen direktiivin
2000/12/EY mukaisesti, asetusta
sovelletaan 2 kohdan mukaisesti.

* EUVL: lisatdan paivamaara, joka on
kaksi vuotta tdman asetuksen
voimaantulopaivasta.
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Perustelu

Rahoitusmarkkina-asetusta sovelletaan tulevaisuudessa uusiin tulokkaisiin, jotka jaivat
aiemmin sen soveltamisalan ulkopuolelle ja joiden on ensi kertaa taytettava asetuksen
monimutkaiset vaatimukset ja tehtdva vastaavat rakennemuutokset, toisin kuin rahoitusalan
yritykset, joiden on vain huolehdittava lisdvaatimuksista. Nain ollen ne tarvitsevat pidemman
madaraajan taytantéonpanoa varten.
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