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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON
ASETUS (EU) 2024/...,

annettu ... piivini ...kuuta ...,

asetuksen (EU) N:o 600/2014 muuttamisesta tietojen avoimuuden parantamisen,
konsolidoitujen kauppatietojen syntymisen esteiden poistamisen,
kaupankayntivelvollisuuksien optimoinnin ja

toimeksiantovirrasta saatavien maksujen Kieltimisen osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka
ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114 artiklan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen kun esitys lainsditdmisjirjestyksessd hyviksyttaviksi sdddokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon!,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsddtamisjarjestysta®,

EUVL C 286, 27.7.2022, s. 17.

EUVL C 290, 29.7.2022, s. 68.

Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 16. tammikuuta 2024 (ei vield julkaistu Euroopan
unionin virallisessa lehdessd), ja neuvoston pditos, tehty ... .
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sekd katsovat seuraavaa:

(1) Komissio ilmoitti 24 pdivané syyskuuta 2020 antamassaan tiedonannossa
”Padomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma”, jiljempéna
’pddomamarkkinaunionia koskeva toimintasuunnitelma’, aikomuksestaan esittda
lainsdddéntoehdotus sellaisen jatkuvan sdhkdisen muuttuvan datavirran luomiseksi, josta
oli tarkoitus saada kattava kuva kauppapaikoissa eri puolilla unionia kaupankiynnin
kohteena olevien oman pddoman ehtoisten ja oman pddoman kaltaisten rahoitusvélineiden
hinnoista ja volyymista, jdljempéna ’konsolidoidut kauppatiedot’. Pddomamarkkinaunionia
koskevasta komission toimintasuunnitelmasta 2 péivand joulukuuta 2020 antamissaan
paitelmissd neuvosto kannusti komissiota lisidmédan sijoitustoimintaa unionissa siten, etti
se parantaa tietojen saatavuutta ja ldpindkyvyyttd arvioimalla tarkemmin, miten voidaan

poistaa konsolidoitujen kauppatietojen kédyttoonoton esteet unionissa.
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Komissio vahvisti 19 pdivdnd tammikuuta 2021 antamassaan tiedonannossa Euroopan
talous- ja rahoitusjirjestelma: lisd ldpindkyvyyttd, vakautta ja héirionsietokyky&”
aikomuksensa parantaa, yksinkertaistaa ja yhdenmukaistaa edelleen
arvopaperimarkkinoiden avoimuutta koskevaa kehystd osana Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/65/EU* ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen

(EU) N:o 600/20145 uudelleentarkastelua. Komissio ilmoitti myds, ettd osana euron
kansainvélisen aseman vahvistamiseen tdhtddvid toimia tillaiseen uudistukseen sisdltyisi
konsolidoitujen kauppatietojen suunnittelu ja kiyttoonotto, erityisesti yritysten liikkeeseen
laskemien joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskuissa, euromadréisten velkainstrumenttien

jéalkimarkkinoiden lisddmiseksi.

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pédivand
toukokuuta 2014, rahoitusvélineiden markkinoista seka asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 84).
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3) Asetuksessa (EU) N:o 600/2014 vahvistetaan lainsdddéntokehys konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajille sekd oman padoman ehtoisten ettd muiden kuin oman pddoman
ehtoisten rahoitusvilineiden osalta. Kyseiset konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajat ovat
nykyisin vastuussa rahoitusviélineilld kdytavid kauppoja koskevien ilmoitusten
kerddmisestd kauppapaikoilta ja hyvéksytyiltd julkistamisjérjestelyiltd sekd ilmoitusten
konsolidoimisesta jatkuvaksi sdhkoiseksi muuttuvaksi datavirraksi, josta saa kutakin
rahoitusvélinettd koskevia hinta- ja volyymitietoja. Konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajien kdyttoonoton taustalla oli ajatus, ettd kauppapaikoilta ja hyviaksytyilta
julkistamisjarjestelyiltd saatavat tiedot voitaisiin asettaa yleison saataville konsolidoidusti,
kaikki unionin kaupankdyntimarkkinat mukaan lukien, kdyttden samoja tunnisteita,

tietomuotoja ja kéyttoliittymid.
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Téhin mennessé yksikdén valvottu yhteiso ei kuitenkaan ole hakenut konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan toimilupaa. Kauppaa edeltdvien ja kaupan jéilkeisten tietojen
hintojen kehityksestd ja oman pddoman ehtoisten rahoitusvélineiden konsolidoiduista
kauppatiedoista 5 pdivand joulukuuta 2019 antamassaan kertomuksessa Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010° perustettu Euroopan
valvontaviranomainen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen, ESMA) yksil6i kolme
suurinta estettd, jotka ovat estdneet valvottuja yhteis6jd hakemasta lupaa konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajaksi: ensinnédkin on epéselvii, miten konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan on tarkoitus saada tietoja monilta eri toimeksiantojen toteuttamispaikoilta tai
asianomaisilta raportointipalvelujen tarjoajilta, toiseksi ndiden toimeksiantojen
toteuttamispaikkojen raportoimien tietojen laatu on yhdenmukaistamisen osalta
riittdmiton, joten se ei mahdollista kustannustehokasta konsolidointia, ja kolmanneksi
kaupalliset kannustimet konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimiluvan hakemiseen
puuttuvat. Sen vuoksi on tarpeen poistaa nima esteet. Poistaminen edellyttdd ensinnikin
sitd, ettd kaikki kauppapaikat ja hyvéksytyt julkistamisjarjestelyt, jdljempéanad ’tietojen
toimittajat’, siirtdvit tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajille, ja toiseksi sitd, ettd
tietojen laatua parannetaan yhdenmukaistamalla tietoilmoitukset, joita tietojen toimittajien

on toimitettava konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien tietokeskuksille.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivani
marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seké paitoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission pdatoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331,
15.12.2010, s. 84).
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Direktiivin 2014/65/EU 1 artiklan 7 kohdassa edellytetiin, ettd jirjestelmaét, joissa useiden
kolmansien osapuolten rahoitusvélineitd koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla
keskenédédn vuorovaikutuksessa, jaljempand *'monenkeskiset jarjestelmat’, noudattavat
toiminnassaan sddnneltyjd markkinoita, monenkeskisid kaupankdyntijirjestelmia tai
organisoituja kaupankéyntijarjestelmid koskevia vaatimuksia. Tdémén vaatimuksen
siséllyttdminen direktiivin 2014/65/EU soveltamisalaan on jéttinyt tilaa vaatimuksen
vaihteleville tulkinnoille, miké on johtanut epatasapuolisiin toimintaedellytyksiin
sdaannellyn markkinan, monenkeskisen kaupankayntijarjestelmén tai organisoidun
kaupankdyntijirjestelmén toimiluvan saaneiden monenkeskisten jérjestelmien seka
sellaisten monenkeskisten jarjestelmien vélill4, joilla ei ole téllaista toimilupaa. Jotta
voidaan varmistaa tdmén vaatimuksen yhdenmukainen soveltaminen, se olisi siirrettdvi

direktiivistd 2014/65/EU asetukseen (EU) N:o 600/2014.
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Nimeton kaupankdynti (dark trading) on ilman kauppaa edeltdvdd avoimuutta tapahtuvaa
kaupankdyntid, jossa hyddynnetién asetuksen (EU) N:o 600/2014 4 artiklan 1 kohdan

a alakohdassa sdéddettyéd vapautusta, jdljempéana ’viitehintaa koskeva vapautus’, ja mainitun
asetuksen 4 artiklan 1 kohdan b alakohdan i1 alakohdassa sdddettyd vapautusta, jaljempané
’sopimuskauppoja koskeva vapautus’. Kummankin vapautuksen kayttoa rajoittaa kahden
volyymin yléraja, jossa on kyse mekanismista, jolla rajoitetaan nimeton kaupankaynti
tiettyyn osuuteen oman padoman ehtoisella rahoitusvilineelld kdydyn kaupan
kokonaisvolyymista. Ensinndkin nimeton kaupankdynti oman pddoman ehtoisella
rahoitusvélineelld yksittdisessd kauppapaikassa ei saa ylittdd neljad prosenttia kyseiselld
vilineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymista unionissa. Kun timé kynnysarvo ylittyy,
nimetdn kaupankdynti kyseiselld vilineelld kyseisessd kauppapaikassa keskeytetddn.
Toiseksi nimetdn kaupankédynti oman pddoman ehtoisella rahoitusvélineelld unionissa ei
saa ylittd4 kahdeksaa prosenttia kyseiselld vilineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymista
unionissa. Kun tdma toinen kynnysarvo ylittyy, kaikki kummankin vapautuksen puitteissa
tapahtuva nimeton kaupankaynti kyseiselld vilineelld keskeytetidn. Ensimmadinen eli
kauppapaikkakohtainen kynnysarvo mahdollistaa ndiden vapautusten kéyton jatkamisen
muissa kauppapaikoissa, joissa kaupankdyntid kyseiselld oman pddoman ehtoisella
rahoitusvélineelld ei ole vield keskeytetty, sithen saakka, ettd toinen eli unionin tason
kynnysarvo ylittyy. Tdmai hankaloittaa nimettoméan kaupankdynnin madrén seurantaa ja
keskeytyksen tdytdntoonpanon valvontaa. Jotta voidaan yksinkertaistaa kahden volyymin
yldrajaa ja samalla sdilyttdd sen toimivuus, uuden yhden volyymin ylérajan olisi
perustuttava yksinomaan unionin tason kynnysarvoon, joksi vahvistetaan

seitsemén prosenttia ja jota olisi sovellettava ainoastaan kaupankdyntiin, joka tapahtuu
viitehintaa koskevan vapautuksen puitteissa, ei sopimuskauppoja koskevan vapautuksen
puitteissa. ESMAn olisi sdédnnollisesti arvioitava volyymin yldrajaan perustuvaa
kynnysarvoa ottaen huomioon rahoitusvakauteen liittyvét ndkokohdat, kansainvéliset
parhaat kdytdnnot, unionin yritysten kilpailukyky, markkinavaikutuksen merkittavyys ja
hinnanmuodostuksen tehokkuus, ja sen olisi toimitettava kertomus ehdotuksineen
komissiolle. Komissiolle olisi timén perusteella siirrettdvi valta mukauttaa volyymin
ylérajaan perustuvaa kynnysarvoa delegoiduilla sdadoksilli. ESMAn olisi my®s arvioitava
volyymin yldrajan tarkoituksenmukaisuutta ja tarvetta poistaa se tai ulottaa se koskemaan
muita kaupankdyntijarjestelmii tai toimeksiantojen toteuttamispaikkoja, jotka johtavat

hintansa viitehinnasta.
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Asetuksen (EU) N:o 600/2014 8 artiklassa sdadetddn kauppapaikkaa ylldpitdavien
markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten kauppaa edeltévista
avoimuusvaatimuksista muiden kuin oman pd&doman ehtoisten rahoitusvélineiden osalta
riippumatta kaupankéyntijarjestelmistd. Ndiden vaatimusten hyodyt ovat olleet selvit
sellaisille markkinoiden yllépitéjille ja sijoituspalveluyrityksille, jotka ylldpitavit
keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai miirdajoin toistuvaan huutokauppaan
perustuvaa kaupankéyntijérjestelmad, jossa osto- ja myyntitarjoukset ovat anonyymeja,
sitovia ja aidosti monenkeskisid. Muut kaupankéyntijéarjestelmat, erityisesti huutokauppa-
ja tarjouspyyntdjarjestelmait, tarjoavat pyytdjille raédtéldityja hintatarjouksia, joilla on
muille markkinaosapuolille marginaalinen informaatioarvo. Jotta voidaan véhentda
tallaisille markkinoiden ylldpitéjille ja sijoituspalveluyrityksille aiheutuvaa
sadntelyrasitetta ja yksinkertaistaa sovellettavia vapautuksia, vaatimusta julkaista sitovia
tai viitteellisid hintatarjouksia olisi sovellettava ainoastaan keskitettyihin
rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjoihin ja méérdajoin toistuvaan huutokauppaan
perustuviin kaupankayntijarjestelmiin. Jotta kauppaa edeltdvin avoimuuden rajaaminen
keskitettyihin rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjoihin ja méérdajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuviin kaupankdyntijirjestelmiin voidaan ottaa huomioon, asetuksen
(EU) N:o 600/2014 9 artiklassa tarkoitettuihin vapautuksiin sovellettavia vaatimuksia olisi
muutettava. Rahoitusvilineelle mairitettyd ominaiskokoa suurempaan kokoon liittyvé

vapautus, joka on saatavilla tarjouspyynto- ja huutokauppajérjestelmissd, olisi poistettava.
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Johdannaiset kuuluvat tilld hetkelld muiden kuin oman padoman ehtoisten
rahoitusvélineiden avoimuusjirjestelméén, jossa on yhdistetty erityyppisia
rahoitusvélineitd yhtdiltd ladhinné arvopapereihin (joukkovelkakirjoihin) ja toisaalta 1dhinna
sopimuksiin (johdannaisiin). Avoimuus muiden kuin oman pddoman ehtoisten
rahoitusvélineiden, kuten my6s oman pddoman ehtoisten rahoitusvélineiden, osalta
perustuu ’kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olemisen’ késitteeseen. Tiettyjen
johdannaisten osalta tdma késite on osoittautunut ongelmalliseksi siksi, ettd niiltd puuttuu
korvattavuus, sekéd asianmukaisten yksiloivien viitetietojen puuttumisen vuoksi. Tasté
syystd johdannaisia koskevan avoimuuden soveltamisalan olisi ’kauppapaikassa
kaupankdynnin kohteena olemisen’ kdsitteen sijasta perustuttava pikemminkin
johdannaisten ennalta méadritettyihin ominaisuuksiin. Johdannaisiin olisi sovellettava
avoimuusvaatimuksia riippumatta siitd, kdydaanko niilld kauppaa kauppapaikassa vai sen
ulkopuolella. Avoimuusvaatimuksia olisi sovellettava johdannaisiin, jotka ovat riittdvin
standardoituja, jotta niistd julkaistut tiedot ovat merkityksellisid muillekin
markkinaosapuolille kuin vain sopimuspuolille. Tdma tarkoittaa, ettd kaikkiin
porssilistattuihin johdannaisiin olisi edelleen sovellettava avoimuusvaatimuksia. Muihin
johdannaisiin olisi sovellettava avoimuusvaatimuksia, jos ne kuuluvat Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/20127 mukaisen mééritysvelvollisuuden,
jéljempénd *madritysvelvollisuus’, piiriin, mika edellyttid tietynasteista standardointia, ja
jos ne méidritetddn keskitetysti. Ndin varmistetaan, ettd avoimuusvaatimuksia ei sovelleta
litketoimiin, joiden ei katsota soveltuvan médritysvelvollisuuden alaan, kuten konsernin
sisdisiin transaktioihin. Erityisesti vain sellaisten korkojohdannaisten, joissa on pisimmalle
standardoidut ja likvidit valuutta- ja erddantymisaikayhdistelmit, olisi kuuluttava
avoimuusvaatimusten piiriin. Viimeaikaiset markkinatapahtumat ovat my0s osoittaneet,
ettd avoimuuden puute tietyissd luottoriskinvaihtosopimuksissa, joissa viitataan
maailmanlaajuisiin jarjestelman kannalta merkittaviin pankkeihin tai téllaisista pankeista
koostuvaan indeksiin, voisi lietsoa spekulaatioita téllaisten pankkien luottokelpoisuuden
suhteen. Sen vuoksi my0s tillaisiin luottoriskinvaihtosopimuksiin olisi sovellettava
avoimuusvaatimuksia, jos ne méadritetdin keskitetysti, silloinkin, kun ne eivit kuulu
madritysvelvollisuuden piiriin. Komissiolle olisi siirrettdvi valta muuttaa edellytyksid
niiden johdannaisten méairittdmiseksi, joihin on sovellettava avoimuusvaatimuksia, jos
markkinoiden kehitys titi edellyttda.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivand heindkuuta
2012, OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201,
27.7.2012,s. 1).
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Asetuksen (EU) N:o 600/2014 10 artikla sisdltdd kauppapaikoille asetettuja vaatimuksia
julkistaa muita kuin oman pddoman ehtoisia rahoitusvélineitd koskeviin liiketoimiin
liittyvid tietoja, mukaan lukien hinta ja volyymi. Mainitun asetuksen 11 artiklassa
tdsmennetddn, milloin toimivaltaisten viranomaisten on mahdollista antaa lupa lykéta
ndiden yksityiskohtaisten tietojen julkistamista. Téllainen tietojen julkistamisen
lykkdaminen on sallittua, kun liiketoimi ylittda suurta kokoa koskevan kynnysarvon, liittyy
sellaiseen rahoitusvélineeseen, jolle ei ole likvidejd markkinoita, tai, jos litketoimeen
liittyy likviditeetintarjoajia, ylittdd rahoitusvélineen ominaiskokoa koskevan kynnysarvon.
Toimivaltaisilla viranomaisilla on harkintavalta maarittdd lykkdamisen kesto ja
lykkdédmisen kohteena olevia litketoimia koskevat yksityiskohtaiset tiedot. TAma
harkintavalta on johtanut erilaisiin kdytintdihin eri jisenvaltioissa sekd tehottomaan ja
monimutkaiseen kaupan jélkeiseen avoimuusjirjestelméén. Jotta voidaan varmistaa
avoimuus kaikenlaisten sijoittajien osalta, on tarpeen yhdenmukaistaa
lykkaamisjirjestelma unionin tasolla, poistaa harkintavalta kansallisella tasolla ja helpottaa
tietojen konsolidointia. Sen vuoksi on aiheellista lujittaa kaupan jélkeisid

avoimuusvaatimuksia poistamalla toimivaltaisten viranomaisten harkintavalta.
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Tasoltaan riittdvén avoimuuden varmistamiseksi joukkovelkakirjojen, strukturoitujen
rahoitustuotteiden ja paédstdoikeuksien osalta toteutettujen litketoimien hinta ja volyymi
olisi julkistettava niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista. Jotta
likviditeetintarjoajille ei aiheutettaisi tarpeetonta riskia tillaisissa litketoimissa, liiketoimia
koskevien tiettyjen yksityiskohtaisten tietojen julkistamista olisi oltava mahdollista lykata.
Niiden liiketoimien luokat, joiden osalta tietojen julkistamisen lykkddminen on sallittua,
olisi médritettdva ottaen huomioon liiketoimien koko ja kyseisten rahoitusvélineiden
likviditeetti. Lykka&misjarjestelman tasmalliset yksityiskohdat olisi maéritettava teknisilla
sddantelystandardeilla, joita olisi tarkasteltava uudelleen sddnnollisesti, jotta sovellettavaa
lykkdamisen kestoa voidaan vahitellen lyhentda. Jotta saataisiin aikaan vakaampi
avoimuusjarjestelma, likviditeetin staattinen maérittdminen joukkovelkakirjojen,
strukturoitujen rahoitustuotteiden ja padstdoikeuksien osalta toteutettujen liitketoimien tai
niiden lajien osalta on tarpeen. ESMAn laatimissa luonnoksissa teknisiksi
saantelystandardeiksi olisi médritettava, mitké liikkeeseenlaskun koot vastaavat
joukkovelkakirjojen tai niiden lajien likvideja tai epélikvidejd markkinoita niiden
maturiteettiin saakka, misté joko likvidiin tai epdlikvidiin joukkovelkakirjaan liittyvdn
litketoimen koosta alkaen lykk&dmistd voidaan soveltaa seka tillaisen lykkddmisen kesto
tdmén asetuksen mukaisesti. Jotta katettujen joukkolainojen osalta saataisiin aikaan
asianmukainen avoimuuden taso, on aiheellista maérittia téllaisten joukkovelkakirjojen
liikkeeseenlaskun koko komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2015/618 siiddettyjen
perusteiden mukaisesti. Kun on kyse strukturoiduista rahoitustuotteista ja
paistooikeuksista, ESMAn olisi laadittava luonnokset teknisiksi sédéntelystandardeiksi,
joissa mddritetddn ne vélineet tai lajit, joille on likvidit tai epélikvidit markkinat. ESMAn
olisi vahvistettava sovellettavat luokat ja lykk&ddmisten kesto. On aiheellista, ettd ESMA
myos soveltaa joukkovelkakirjojen, padstdoikeuksien ja strukturoitujen rahoitustuotteiden
likvidien ja epélikvidien markkinoiden méérittdmistd kauppaa edeltdvad avoimuutta
koskevan vapautuksen yhteydessd. Téatd médrittimistd ei ole aiheellista perustaa usein
tehtéviin arviointeihin. Toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava valta jatkaa
yksityiskohtaisten tietojen julkistamisen lykkdamisen soveltamiskautta, kun on kyse niiden
jasenvaltion liikkeeseen laskemien valtion velkainstrumenttien osalta toteutetuista
liiketoimista. Téllaista soveltamiskauden jatkamista on aiheellista soveltaa kaikkialla
unionissa. Kun on kyse muihin kuin jdsenvaltioiden liitkkeeseen laskemiin valtion
velkainstrumentteihin liittyvisté litkketoimista, ESMAn olisi tehtéva paatokset tallaisista
soveltamiskauden jatkamisista.

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/61, annettu 10 péaivéna lokakuuta 2014, Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 tdydentdmisesté luottolaitosten
maksuvalmiusvaatimuksen osalta (EUVL L 11, 17.1.2015, s. 1).
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(11) Johdannaisten heterogeenisuuden vuoksi niille olisi oltava lykkéamisjérjestelmé, joka on
erilldin toisten muiden kuin oman padoman ehtoisten rahoitusvélineiden jarjestelmasta.
Vaikka lykkddmisten kesto olisi médritettava teknisilld sdéntelystandardeilla litketoimen
koon ja johdannaislajin likviditeetin perusteella, ESMAn olisi madritettdva, mitka vilineet
tai lajit ovat likvidejd ja mitké epédlikvidejéd ja minka liiketoimen koon ylittyessé ja miten
pitkéksi aikaa liiketoimea koskevien yksityiskohtaisten tietojen julkistamista on
mahdollista lykétd. On aiheellista, etti ESMA my0s soveltaa likvidien ja epilikvidien
markkinoiden maarittdmisti kauppaa edeltivdi avoimuutta koskevien vapautusten

yhteydessa.
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(12)

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 13 artiklassa velvoitetaan kauppapaikkaa yllépitavat
markkinoiden ylldpitdjat ja sijoituspalveluyritykset asettamaan rahoitusvélineisiin liittyvid
litketoimia koskevat kauppaa edeltdvit ja kaupan jilkeiset tiedot yleison saataville
kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja varmistamaan néiden tietojen syrjimétdn saatavuus.
Tamaén artiklan tavoitteita ei kuitenkaan ole saavutettu. Kauppapaikkojen, hyvéksyttyjen
julkistamisjdrjestelyjen ja kauppojen sisdisten toteuttajien kohtuullisin kaupallisin ehdoin
tarjoamien tietojen perusteella kiyttdjien ei ole mahdollista ymmartaa tietopolitiikkoja ja
sitd, miten tietojen hinta madritetddan. ESMA antoi 18 pdiviana elokuuta 2021 ohjeita, joissa
selitetdén, miten ’kohtuullisten kaupallisten ehtojen’ késitetté olisi sovellettava. Namé
ohjeet olisi muunnettava lakiséateisiksi velvoitteiksi ja niitd olisi lujitettava sen
varmistamiseksi, ettd kauppapaikkojen, hyviksyttyjen julkistamisjarjestelyjen,
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen sisdisten toteuttajien ei ole
mahdollista veloittaa tiedoista sen mukaan, miki arvo tiedoilla on yksittiisille kayttdjille.
Koska "kohtuullisten kaupallisten ehtojen’ kisitteen tismentdminen edellyttdd suurta
yksityiskohtaisuutta ja koska sovellettavien sdintdjen muuttaminen nopeasti muuttuvan
tietoympdriston perusteella vaatii joustavuutta, ESMAlle olisi annettava valta laatia
luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetddn, miten ’kohtuullisten
kaupallisten ehtojen’ késitettd on tarkoitus soveltaa, mika lujittaisi edelleen asetuksen
(EU) N:o 600/2014 13 artiklan yhdenmukaistettua ja yhtendistd soveltamista. Lisdksi
ESMAn olisi seurattava ja arvioitava tietopolitiikkojen ja hinnanmuodostuksen kehitysta
markkinoilla. ESMAn olisi saatettava ndmé teknisten sdédntelystandardien luonnokset ajan

tasalle arviointinsa perusteella.
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(13)

Jotta voidaan vahvistaa hinnanmuodostusprosessia ja sédilyttad tasapuoliset
toimintaedellytykset kauppapaikkojen ja kauppojen sisdisten toteuttajien vélilld, asetuksen
(EU) N:o 600/2014 14 artiklassa edellytetdén, ettd kauppojen sisdiset toteuttajat julkistavat
kaikki oman pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd koskevat hintatarjoukset, kun nididen
kauppojen sisdisten toteuttajien liiketoimet ovat enintéén tavanomaisen markkinakoon
suuruisia. Kauppojen sisdiset toteuttajat voivat vapaasti paattad koot, joilla ne tekevét
hintatarjouksen, edellyttden, ettd ne tekevit hintatarjouksen, joka on kooltaan véhintdan
10 prosenttia tavanomaisesta markkinakoosta. Tdméa mahdollisuus on kuitenkin johtanut
erittdin vihdiseen kauppojen sisdisten toteuttajien tarjoamaan kauppaa edeltdvain
avoimuuteen oman paddoman ehtoisten rahoitusvélineiden osalta ja haitannut tasapuolisten
toimintaedellytysten saavuttamista. Sen vuoksi on tarpeen edellyttdd, ettd kauppojen
sisdiset toteuttajat julkistavat sitovat hintatarjoukset tietyn teknisilld sddntelystandardeilla
médritettdvan hintatarjouksen vihimmaiskoon perusteella. On aiheellista, etti niitd teknisiéd
sddantelystandardeja laatiessaan ESMA ottaa huomioon seuraavat tavoitteet: kauppaa
edeltdvin avoimuuden lisidminen oman padoman ehtoisten rahoitusvélineiden osalta
loppusijoittajien hyddyksi, tasapuolisten toimintaedellytysten sdilyttiminen
kauppapaikkojen ja kauppojen sisdisten toteuttajien vélilla, riittdvien
kaupankiyntimahdollisuuksien valikoiman tarjoaminen loppusijoittajille ja sen
varmistaminen, ettd kaupankdyntiympéristd unionissa pysyy houkuttelevana ja
kilpailukykyisend seki sisdisesti ettd kansainvilisesti. Jotta voitaisiin lisdtd kauppojen
sisdisten toteuttajien kilpailukykyd, niiden olisi annettava tdsmayttdd minkd tahansa

kokoisia toimeksiantoja hintojen keskipisteessa.
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(14)

(15)

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 18 ja 19 artiklassa sdaddetddn kauppojen sisédisten
toteuttajien kauppaa edeltdvistd avoimuusvaatimuksista muiden kuin oman pddoman
ehtoisten rahoitusvilineiden osalta silloin, kun ne antavat asiakkailleen sitovia tai
viitteellisid hintatarjouksia. Ndma hintatarjoukset radtaloidadn yksittdisten asiakkaiden
mukaan, ja niilld on muille asiakkaille marginaalinen informaatioarvo. Sen vuoksi nima
vaatimukset olisi poistettava. Kauppojen sisdiset toteuttajat voisivat silti tiyttdd kauppaa
edeltdvit avoimuusvaatimukset vapaaehtoisesti, esimerkiksi vastatakseen

yksityisasiakkaidensa tarpeisiin.

Kun toinen liiketoimen osapuolista on kauppojen sisdinen toteuttaja, kauppojen sisdinen
toteuttaja on nykyisessd lainsdddantokehyksessé velvollinen ilmoittamaan kaupasta
hyviksytylle julkistamisjérjestelylle, kun taas sen vastapuoli ei ole velvollinen tekemédédn
ndin. Tdma on saanut monet sijoituspalveluyritykset hakemaan vapaaehtoisesti kauppojen
sisdisen toteuttajan asemaa erityisesti siksi, ettd ne voivat ilmoittaa kaupoista asiakkailleen,
vaikka ne eivét jarjestelmaillisesti harjoita kaupankdyntid omaan lukuun, mika on asettanut
tallaisille sijoituspalveluyrityksille suhteettomia vaatimuksia. Sen vuoksi on aiheellista
ottaa kiyttoon nimetyn julkistamisyhteison asema, jonka nojalla sijoituspalveluyritys voi
olla vastuussa liiketoimen julkistamisesta hyvéksytyn julkistamisjérjestelyn valityksella
ilman, ettd sen tarvitsee hakea kauppojen sisdisen toteuttajan asemaa. Lisdksi
toimivaltaisten viranomaisten olisi myonnettéva sijoituspalveluyrityksille nimetyn
julkistamisyhteison asema tiettyjen rahoitusvélinelajien osalta ndiden
sijoituspalveluyritysten pyynnon mukaisesti ja ilmoitettava téllaisista pyynnoistd ESMAlle.
ESMAn olisi ylldpidettava julkista rekisterid tillaisista nimetyistd julkistamisyhteisoista

rahoitusvilinelajin mukaan niin, ettd markkinaosapuolet voivat tunnistaa ne.
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(16) Markkinaosapuolet tarvitsevat perusmarkkinatietoja pystyékseen tekeméén tietoon
perustuvia sijoituspdatoksia. Télld hetkelld tietojen hankkiminen tietyistd rahoitusvélineista
suoraan tietojen toimittajilta edellyttda, ettd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajat
tekevit erilliset kdyttooikeussopimukset kaikkien tillaisten tietojen toimittajien kanssa.
Tama on hankala, kallis ja aikaa vievi prosessi. Se on ollut yhtené esteend konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien syntymiselle eri omaisuuserilajeissa. Tdma este olisi poistettava,
jotta konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajat pystyisivit saamaan tiedot ja jotta voitaisiin
ratkaista kdyttooikeusongelmat. Tietojen toimittajat olisi velvoitettava toimittamaan
tietonsa konsolidoidun kauppatiedon tarjoajille ja ndin tehdessdin kédyttdmiin sellaiset
vaatimukset tayttavad yhdenmukaistettua tietomuotoa, jolla varmistetaan korkealaatuiset
tiedot. Tietojen toimittajien olisi my0s tarjottava sdéntelytietoja, jotta sijoittajille voidaan
tiedottaa toimeksiantoja tdsmayttivien jirjestelmien tilasta, esimerkiksi markkinoiden
kayttokatkoksen sattuessa, ja rahoitusvilineen tilasta, esimerkiksi keskeyttdmisten tai
kaupankdynnin pysédyttimisten sattuessa. Vain ESMAn valitsemien ja siltd toimiluvan
saaneiden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi voitava kerété tietoja tietojen
toimittajilta pakollista tietojen toimittamista koskevan sdénnoén mukaisesti. Jotta tiedoista
olisi hyotya sijoittajille, tietojen toimittajat olisi velvoitettava siirtdméén tietoja
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti

mahdollista.
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Asetuksen (EU) N:o 600/2014 II ja III osastossa edellytetddn, ettd kauppapaikat,
hyviksytyt julkistamisjérjestelyt, sijoituspalveluyritykset ja kauppojen siséiset toteuttajat
julkistavat rahoitusvélineistd kauppaa edeltdvid tietoja, mukaan lukien osto- ja
myyntihinnat, ja liiketoimista kaupan jélkeisid tietoja, mukaan lukien hinta ja volyymi,
jolla tiettyyn rahoitusvilineeseen liittyva liiketoimi toteutettiin. Markkinaosapuolilla ei ole
velvollisuutta kdyttdd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tarjoamia
perusmarkkinatietoja. Kauppapaikkoja, hyvéksyttyjd julkistamisjirjestelyja,
sijoituspalveluyrityksid ja kauppojen sisdisid toteuttajia koskevaa vaatimusta julkistaa
kauppaa edeltdvid ja kaupan jélkeisii tietoja olisi sen vuoksi sovellettava jatkossakin, jotta
markkinaosapuolilla olisi paésy tdllaisiin tietoihin. Jotta viltetdén aiheuttamasta aiheetonta
rasitetta tietojen toimittajille, on kuitenkin aiheellista sovittaa tietojen toimittajia koskeva
vaatimus julkistaa tiedot mahdollisuuksien mukaan yhteen tietojen toimittamista

konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle koskevan vaatimuksen kanssa.
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(18) Pienet sddnnellyt markkinat ja pk-yritysten kasvumarkkinat ovat kauppapaikkoja, joissa
kaupankdynnin kohteeksi otetaan osakkeita sellaisilta litkkeeseenlaskijoilta, joille
kaupankéynti jalkimarkkinoilla on yleensd vdhemman likvidid kuin kaupankaynti
suuremmilla sdédnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otetuilla osakkeilla. Jotta
véltetddn kielteinen vaikutus, joka konsolidoiduilla kauppatiedoilla saattaisi olla pieniin
kauppapaikkoihin, vaikka niiden sisdllyttdmiselld konsolidoituihin kauppatietoihin voisikin
olla myonteisid vaikutuksia niiden elinkelpoisuuteen sekd niiden arvopaperien
likviditeettiin, joilla kdydaan kauppaa tillaisissa kauppapaikoissa, olisi otettava kdyttoon
vapaaehtoinen osallistumismekanismi. Tatd vapaaehtoista osallistumismekanismia olisi
sovellettava pk-yritysten kasvumarkkinoita ylldpitéviin sijoituspalveluyrityksiin ja niihin
markkinoiden ylldpitdjiin, joiden osakkeiden vuotuinen kaupankédyntivolyymi on enintidén
yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa. Yhden prosentin
kynnysarvoa olisi tiydennettdva kahdella vaihtoehtoisella edellytykselld: joko kyseinen
sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllédpitdja ei ole osa ryhmai, johon kuuluu jokin
sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpitdjd, joka ylittdd yhden prosentin kynnysarvon,
tai johon kuuluvilla on ldheiset sidokset tillaiseen sijoituspalveluyritykseen tai
markkinoiden ylldpitdjadn, tai kaupankéynnin keskittymisaste mainitun
sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllapitdjan yllapitiméssa kauppapaikassa on
erittdin korkea, mika tarkoittaa, ettd 85 prosenttia osakkeiden yhteenlasketusta vuotuisesta
kaupankdyntivolyymista tapahtuu siind kauppapaikassa, jossa ne ensimmaéisen kerran
otettiin kaupankédynnin kohteeksi. Vain harvat kauppapaikat tayttavit nima perusteet, ja
sen vuoksi ainoastaan pientd osaa kaupankdyntijirjestelmistd unionissa ei vaadittaisi
siirtdimédédn tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle. Kaikesta huolimatta kyseiset
perusteet tayttivilla sijoituspalveluyrityksilld ja markkinoiden ylldpitd;jilla olisi
mahdollisuus osallistua vapaaehtoisesti, ja niiden olisi ilmoitettava konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajalle ja ESMAlle pdédtoksestddn tehdd ndin. Tallainen péétds olisi
peruuttamaton, ja kaikki tiedot niin osakkeista kuin porssilistatuista rahastoista olisivat sen

jélkeen osa konsolidoituja kauppatietoja.
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(19) Tietojen vaihtelevan laadun vuoksi markkinaosapuolten on vaikea vertailla téllaisia tietoja,
mika vie tietojen konsolidoinnilta suuren osan sen lisdarvosta. Asetuksen
(EU) N:o0 600/2014 II ja III osastossa sdddetyn avoimuusjirjestelmén asianmukaisen
toiminnan ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toteuttaman tietojen konsolidoinnin
kannalta on erittdin tirked4, ettd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajille siirretyt tiedot
ovat laadukkaita. Sen vuoksi on aiheellista edellyttdd, ettd kyseiset tiedot tayttavat
vaatimukset, joilla varmistetaan seké asiasisdllon ettd muodon suhteen korkealaatuiset
tiedot. Tietojen asiasisdltod ja muotoa olisi oltava mahdollista muuttaa lyhyessa ajassa,
jotta voidaan ottaa huomioon muuttuvat markkinakdytdnnoét ja -ndkemykset. Tdméan vuoksi
tietojen laatua ja asiasisdltod koskevat vaatimukset olisi tarvittaessa madritettava teknisilla
sadntelystandardeilla ja niissi olisi otettava huomioon toimialan vallitsevat standardit ja
kaytdnnot, kansainvilinen kehitys ja unionin tasolla tai kansainvéliselld tasolla sovitut
standardit samoin kuin sellaisen erityisen sidosryhmien asiantuntijaryhmén neuvot, jonka
komissio perustaa ja jonka tehtdvani on antaa tietojen laatua ja asiasiséltod sekd
tiedonsiirtoprotokollan laatua koskevaa neuvontaa. ESMAn olisi oltava tiiviisti mukana

sidosryhmien asiantuntijaryhmén tyossa.
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1)

Jotta raportoitavia tapahtumia voidaan seurata entistd paremmin, direktiivilld 2014/65/EU
yhdenmukaistetaan kauppapaikkojen ja niiden jisenten liiketoimintakellojen synkronointi.
Jotta voidaan varmistaa, ettd eri yhteisdjen ilmoittamia aikaleimoja voidaan tietojen
konsolidoinnin yhteydessé vertailla mielekkdilla tavalla, on aiheellista ulottaa
litketoimintakellojen synkronoinnin yhdenmukaistamisvaatimukset koskemaan nimettyja
julkistamisyhteisdjd, kauppojen siséisid toteuttajia, hyviksyttyja julkistamisjirjestelyjé ja
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajia. Synkronoidun liiketoimintakellon soveltamista
koskevien vaatimusten madrittimisesséd vaadittavan teknisen asiantuntemuksen vuoksi
ESMALlle olisi annettava valta laatia luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa

maédritetddn liiketoimintakellojen synkronoinnin tarkkuustaso.

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 23 artiklassa edellytetddn, ettd valtaosa osakkeilla
tapahtuvasta kaupankdynnisté toteutetaan kauppapaikoissa tai kauppojen sisdisen
toteuttajan vélitykselld ("osakkeita koskeva kaupankiyntivelvollisuus’). Tami vaatimus ei
koske ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epasdannollisesti ja harvoin toteutettavia kauppoja
osakkeilla. Télla hetkelld ei ole riittdvan selvdd, milloin tdtd poikkeusta sovelletaan. Tdmén
vuoksi ESMA on selventényt sen soveltamisalaa erottelemalla osakkeet toisistaan niiden
kansainvélisten arvopaperien tunnusnumeroiden (ISIN) perusteella. Timén erottelun
mukaan vain ne osakkeet, joilla on Euroopan talousalueen (ETA) ISIN-tunnus ja joilla
kdydadn kauppaa kauppapaikassa, kuuluvat osakkeita koskevan
kaupankdyntivelvollisuuden piiriin. Tdmai l&hestymistapa selkeyttdd asiaa osakkeilla
kauppaa kdyvien markkinaosapuolten ndakdkulmasta. ESMAn nykykéytinto olisi néin ollen
sisdllytettava asetukseen (EU) N:o 600/2014 ja samalla poistettava poikkeus, joka koskee
ad hoc -pohjalta satunnaisesti, epasdadnndllisesti ja harvoin toteutettavia kauppoja

osakkeilla.
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(22) Raportointi rahoitusmarkkinoilla — etenkin liiketoimia koskevien tietojen ilmoittaminen —
on jo pitkélle automatisoitua, ja tiedot ovat varsin standardoituja. Joitakin eri kehysten
vilisid epdyhtendisyyksiéd on jo ratkaistu asetuksessa (EU) N:o 648/2012, Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2015/2365? ja séintelyn toimivuutta ja
tuloksellisuutta koskevassa komission ohjelmassa (REFIT). ESMAn valtuutukset olisi
yhteensovitettava niin, ettdi ESMA velvoitetaan laatimaan luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi ja varmistamaan parempi yhtendisyys litketoimia koskevien tietojen
ilmoittamisessa mainittujen asetusten kehysten ja asetuksen (EU) N:o 600/2014 kehyksen
vélill4. Néin parannetaan liiketoimia koskevien tietojen laatua ja véltetdéin toimialalle
aiheutuvia tarpeettomia lisdkustannuksia. Liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamisella
olisi my0s mahdollistettava litketoimia koskevien tietojen laaja vaihto toimivaltaisten
viranomaisten kesken, jotta voitaisiin ottaa asianmukaisesti huomioon niiden kehittyvit
valvontatarpeet, jotka liittyvit uusimman markkinakehityksen ja mahdollisten sithen

liittyvien riskien seurantaan.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 pdivind marraskuuta
2015, arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja uudelleenkdyton raportoinnista ja
lapindkyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 337,
23.12.2015, s. 1).
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(23)

Sijoituspalveluyritykset ovat tilld hetkelld velvollisia ilmoittamaan toimivaltaiselle
viranomaiselleen liiketoimistaan millé tahansa rahoitusvélineelld, jolla kdydién kauppaa
kauppapaikassa tai jonka kohde-etuutena olevalla rahoitusvélineelld kdydaian kauppaa
kauppapaikassa tai jonka kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu
rahoitusvélineistd, joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa, riippumatta siitd, toteutetaanko
litketoimi kauppapaikassa vai sen ulkopuolella. ’Kauppapaikassa kaupankidynnin kohteena
olemisen’ kdsite on osoittautunut ongelmalliseksi vakioimattomien (OTC) johdannaisten
kohdalla liiketoimia koskevia tietoja ilmoitettaessa samasta syystd kuin se on osoittautunut
ongelmalliseksi avoimuusvaatimusten kannalta. Sen vuoksi johdannaisiin liittyvié
litketoimia koskevien tietojen ilmoittamisen uuden soveltamisalan yhteydessa
selvennetéén, ettdi OTC-johdannaisilla kauppapaikassa toteutetuista liiketoimista on
ilmoitettava ja ettd OTC-johdannaisilla kauppapaikan ulkopuolella toteutetuista
litketoimista on ilmoitettava vain, jos niihin sovelletaan avoimuusvaatimuksia tai jos
kohde-etuutena olevalla rahoitusvélineelld kdydéddn kauppaa kauppapaikassa tai
kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka koostuu rahoitusvilineisti, joilla kiyddén kauppaa

kauppapaikassa.
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Kauppapaikat olisi velvoitettava antamaan ESMAlle yksil6ivét viitetiedot
avoimuustarkoituksia varten, mukaan lukien OTC-johdannaisten tunnisteet. Johdannaisis
talla hetkelld kdytetty tunniste eli ISIN on osoittautunut ty6ladksi ja julkisen avoimuuden
kannalta tehottomaksi, ja timaé tilanne olisi korjattava kayttamalld yksiloivid viitetietoja,

jotka perustuvat johonkin maailmanlaajuisesti sovittuun yksilolliseen tuotetunnisteeseen,

ta

kuten ISO 4914 -standardin mukaiseen yksilolliseen tuotetunnisteeseen (UPI). UPI-tunnus

on kehitetty tunnistamisvélineeksi OTC-johdannaistuotteille, ja sen taustalla on ollut
pyrkimys parantaa avoimuutta ja tietojen aggregointia maailmanlaajuisilla OTC-
johdannaismarkkinoilla. On kuitenkin mahdollista, ettei timi yksil6llinen tunniste riitd
vaan ettd sitd on tarpeen tdydentdd yksiloivilld lisdtiedoilla. Sen vuoksi komission olisi
médritettdva delegoiduilla sdddoksilla OTC-johdannaisten osalta kiytettavit yksiloivat
viitetiedot, mukaan lukien yksil6llinen tunniste ja muut asiaan liittyvit yksiloivét
viitetiedot. Liiketoimia koskevien tietojen ilmoittamiseksi asetuksen (EU) N:o 600/2014
nojalla kdytettavén tunnisteen osalta komission olisi maéritettdva
tarkoituksenmukaisimmat OTC-johdannaisten tunnisteet, jotka saattavat poiketa
avoimuusvaatimuksia varten mééritetystd tunnisteesta, kun otetaan huomioon niiden
vaatimusten erilaiset tarkoitukset, erityisesti toimivaltaisten viranomaisten suorittaman

markkinoiden vairinkdyton valvonnan osalta.
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(25)

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien véliselld kilpailulla varmistetaan, ettd
konsolidoituja kauppatietoja tarjotaan tehokkaimmalla tavalla ja kdyttdjien kannalta
parhailla ehdoilla. Tdhédn mennessa yksikédén yhteiso ei kuitenkaan ole hakenut
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimilupaa. Sen vuoksi on aiheellista valtuuttaa
ESMA jérjestimadn méérdajoin kilpailuun perustuva valintamenettely, jossa valitaan
rajoitetuksi ajaksi yksi yhteiso, joka pystyy tarjoamaan konsolidoidut kauppatiedot
kyseisestd madritetystd omaisuuseridlajista. ESMAn olisi ensiksi kdynnistettava
joukkovelkakirjoja koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvd valintamenettely.
ESMAn olisi kdynnistettdva osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin
konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvd valintamenettely kuuden kuukauden kuluessa
tdmén valintamenettelyn kdynnistdmisestd. ESMAn olisi lopuksi kdynnistettdvi
OTC-johdannaisia koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyva valintamenettely
kolmen kuukauden kuluessa sen delegoidun sdddoksen soveltamisen alkamispdivésti, jossa
médritetddn avoimuustarkoituksia varten tarkoituksenmukainen OTC-johdannaisten
tunniste, ja aikaisintaan kuuden kuukauden kuluttua osakkeita ja porssilistattuja rahastoja

koskeviin konsolidoituihin kauppatietoihin liittyvan valintamenettelyn kdynnistdmisesta.
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(26)

Valintamenettelyn tarkoituksena on myontéda oikeus yllépitdd konsolidoituja kauppatietoja
viiden vuoden ajan. Valintamenettelyyn sovelletaan Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU, Euratom) 2018/10461° vahvistettuja siintja. ESMAn olisi kaikkien
lajien osalta valittava ehdokas siten, ettd perusteena ovat sen tekniset valmiudet yllépitda
konsolidoituja kauppatietoja, mukaan lukien sen kyky varmistaa toiminnan jatkuvuus ja
héirionsietokyky, sekd sen kyky kayttdd nykyaikaisia liittymiteknologioita, sen
hallinnointi- ja paitoksentekoprosessien organisointi, sen menetelmat tietojen laadun
varmistamiseksi, konsolidoitujen kauppatietojen kehittimiseen ja ylldpitimiseen tarvittavat
kustannukset, niiden kiyttdoikeuksien yksinkertaisuus, jotka kayttijien on hyvéaksyttava
saadakseen perusmarkkinatiedot ja siéntelytiedot, mukaan lukien kdyttdoikeustyyppien
lukumééri useiden kiyttGtapausten tai kdyttdjien tapauksessa, kayttdjilta perittdvien
maksujen taso ja sen prosessit energiankulutuksen vihentdmiseksi. Erityisesti
joukkovelkakirjoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen osalta ESMAn olisi
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajaa valitessaan otettava huomioon reilujen ja
tasapuolisten jdrjestelyjen olemassaolo tulojen uudelleenjakamiseksi. Téllaisissa
jarjestelyissd on aiheellista tunnustaa pienten kauppapaikkojen rooli siind, ettd ne tarjoavat
yrityksille tilaisuuden laskea liikkeeseen velkaa niiden toiminnan rahoittamiseksi.
Osakkeiden ja porssilistattujen rahastojen osalta konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien
olisi julkistettava Euroopan paras osto- ja myyntitarjous levittimaétta kauppapaikan
markkinatunnistekoodia. Komission olisi 30 pdivéin kesékuuta 2026 mennessé tehtdvi
arviointi kauppaa edeltivien tietojen tasosta unionin markkinoiden toiminnan ja
kilpailukyvyn kannalta ja tarvittaessa liitettdva tdhén arviointiin konsolidoitujen

kauppatietojen suunnittelua koskeva lainsdddantdehdotus.

10

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU, Euratom) 2018/1046, annettu 18 pdivina
heindkuuta 2018, unionin yleiseen talousarvioon sovellettavista varainhoitosddnndista,
asetusten (EU) N:o 1296/2013, (EU) N:o 1301/2013, (EU) N:o 1303/2013,

(EU) N:o 1304/2013, (EU) N:o 1309/2013, (EU) N:o 1316/2013, (EU) N:o 223/2014,
(EU) N:o 283/2014 ja paatoksen N:o 541/2014/EU muuttamisesta sekd asetuksen (EU,
Euratom) N:o 966/2012 kumoamisesta (EUVL L 193, 30.7.2018, s. 1).
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(27) Valitun hakijan olisi ilman aiheetonta viivistystd haettava ESMAlta toimilupaa. ESMAn
olisi 20 tyopdivin kuluessa tdllaisesta hakemuksesta arvioitava, onko hakemus tiydellinen,
ja ilmoitettava asiasta hakijalle. ESMAn olisi kolmen kuukauden kuluessa tidydellisen
hakemuksen vastaanottamisesta hyvéksyttava perusteltu paitos, jossa myonnetddn tai
evatdin toimilupa. ESMAn olisi perustettava tima perusteltu piétds arvioonsa siité,
pystyyko hakija kohtuullisessa ajassa ylldpitiméédn konsolidoituja kauppatietoja kaikkia
vaatimuksia noudattaen. ESMAn perustellussa paatoksessa olisi madritettdva hakijan
suorittamaan konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitoon sovellettavat ehdot, erityisesti
kéyttdjiltd perittdvien maksujen taso. Jotta voidaan varmistaa ylldpidon hallittu
aloittaminen, ESMAn olisi toimiluvan mydntédmisen jdlkeen oltava mahdollista sallia
hakijalle kohtuullinen aika konsolidoitujen kauppatietojen kehittimisen

loppuunsaattamiseksi.

(28) Tahan asetusehdotukseen liittyvéssd vaikutustenarvioinnissa esitettyjen tietojen mukaan
konsolidoitujen kauppatietojen tuottamat odotettavissa olevat tulot todennidkdisesti
vaihtelevat sen mukaan, mitké konsolidoitujen kauppatietojen ominaisuudet tarkalleen
ottaen ovat. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajia ei pitdisi estdd saamasta kohtuullista
katetta elinkelpoisen liiketoimintamallin ylldpitimiseksi. Tiedeyhteison jasenilld ja
kansalaisjarjestdilld, jotka kéyttavat tietoja tutkimustarkoituksiin, toimivaltaisilla
viranomaisilla, jotka kayttivét tietoja sddntely- ja valvontavaltuuksien toteuttamiseksi, ja
yksityissijoittajilla olisi oltava maksutta padsy perusmarkkinatietoihin ja sdéntelytietoihin.
Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi varmistettava, ettd yksityissijoittajille
annetut tiedot ovat helposti saatavilla ja ne julkistetaan ihmisen luettavissa olevassa

muodossa.
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(29)

Kauppapaikoilla, jotka helpottavat kaupankdyntia osakkeilla kauppaa edeltdvien
avoimuusvaatimusten mukaisen tarjouskirjan vélitykselld, on keskeinen rooli
hinnanmuodostusprosessissa. Tdma koskee etenkin pienid sddnneltyjd markkinoita ja
pk-yritysten kasvumarkkinoita eli markkinoita, joiden osakkeiden vuotuinen
kaupankdyntivolyymi on enintéédn yksi prosentti osakkeiden vuotuisesta
kaupankiyntivolyymista unionissa, jiljempané ’pienet kauppapaikat’, ja jotka ovat yleensa
padasiallinen likviditeetin keskus niiden arvopaperien osalta, joita ne tarjoavat
kaupankéyntid varten. Tiedoilla, joita pienet kauppapaikat toimittavat konsolidoituihin
kauppatietoihin, on sen vuoksi ratkaisevampi rooli hinnanmuodostuksessa niiden
osakkeiden osalta, joita pienet kauppapaikat ottavat kaupankdynnin kohteeksi. Estdmatta
tiettyjen tietojen toimittajien mahdollisuutta olla toimittamatta tietoja konsolidoituihin
kauppatietoihin on aiheellista myontai niille tietojen toimittajille, jotka pédttavit osallistua
konsolidoitujen kauppatietojen tuottamiseen, etuuskohtelu konsolidoitujen kauppatietojen
tuottamien tulojen uudelleenjakamisessa osakkeiden ja porssilistattujen rahastojen osalta,
jotta autetaan pienid kauppapaikkoja jatkamaan paikallista kaupankdynnin kohteeksi
ottamista ja jotta voidaan turvata monipuolinen ja elinvoimainen ekosysteemi

padomamarkkinaunionin tavoitteiden mukaisesti.
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(30)

Osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan
olisi jaettava uudelleen osa konsolidoitujen kauppatietojen tuottamista tuloistaan tietyille
kauppapaikoille kolmeen perusteeseen perustuvan uudelleenjakamisjérjestelméan
mukaisesti. Ndiden perusteiden painotus olisi méadritettédva teknisilld sddntelystandardeilla.
Jotta pienid kauppapaikkoja kannustettaisiin osallistumaan vapaaehtoisesti tietojen
pakolliseen toimittamiseen osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskeviin
konsolidoituihin kauppatietoihin, pienten kauppapaikkojen yhteenlaskettuun vuotuiseen
kaupankéyntivolyymiin olisi sovellettava korkeinta painotusta. Toiseksi korkeimmalla
painotuksella olisi palkittava ne tietojen toimittajat, jotka ovat toteuttaneet osakkeiden tai
porssilistattujen rahastojen ensimmaisen kaupankdynnin kohteeksi ottamisen ... pdiviand
...kuuta ... [viisi vuotta ennen timéin muutosasetuksen voimaantulopdivéd] tai sen jéilkeen.
Kun otetaan huomioon listausten rajallinen lukumééré pienissi kauppapaikoissa,
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan olisi sovellettava asiaankuuluvaa painotusta
tallaisten kauppapaikkojen yhteenlaskettuun vuotuiseen kaupankéyntivolyymiin, kun taas
muiden kauppapaikkojen osalta konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan olisi sovellettava
sitd niitd osakkeita ja pOrssilistattuja rahastoja koskevaan kaupankdyntivolyymiin, jotka on
ensimmaisen kerran otettu kaupankdynnin kohteeksi ... pdivana ...kuuta ... [viisi vuotta
ennen tdmin muutosasetuksen voimaantulopdivéi] tai sen jilkeen. Kolmesta perusteesta
alimmalla painotuksella olisi palkittava kaupankéynti, joka on toteutettu jossakin kauppaa
edeltdvdd avoimuutta toteuttavassa kaupankéyntijérjestelméssé ja joka on perdisin
toimeksiannoista, joihin ei ole sovellettu kauppaa edeltidvid avoimuutta koskevaa

vapautusta.
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(1)

(32)

Konsolidoitujen kauppatietojen tuloksellisuus on riippuvaista tietojen toimittajien siithen
siirtimien tietojen laadusta. Jotta voidaan varmistaa tietojen laadun korkea taso, ESMAn
olisi vahvistettava edellytykset, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja
saa tilapdisesti keskeyttda tulojen uudelleenjakamisen siiné tapauksessa, ettid
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja osoittaa, etté tietojen toimittaja on vakavasti ja
toistuvasti rikkonut tdssi asetuksessa vahvistettuja tietovaatimuksia. Jos todetaan, ettd
mainittu tietojen toimittaja on noudattanut niita tietovaatimuksia, tietojen toimittajan olisi

saatava korkoineen se osuus tuloista, johon se on ollut oikeutettu.

Jotta taataan markkinaosapuolten jatkuva luottamus konsolidoituihin kauppatietoihin,
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien olisi méérdajoin julkaistava joukko raportteja,
jotka koskevat niiden tdmén asetuksen mukaisten velvollisuuksien noudattamista, nimittéin
tietojen laatua ja tietojarjestelmid koskevia tulostilastoja ja poikkeamaraportteja. Koska
ndma raportit ovat luonteeltaan erittdin teknisid, ilmoittamisvelvollisuuden siséltd, ajoitus,

muoto ja terminologia olisi médaritettdva teknisilld sddntelystandardeilla.
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(33) Vaatimus, jonka mukaan kauppoja koskevat ilmoitukset on asetettava saataville maksutta
15 minuutin kuluttua, koskee téll4 hetkelld kaikkia kauppapaikkoja, hyvéksyttyja
julkistamisjérjestelyjé ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajia. Konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien osalta timéa vaatimus estdd mahdollisen konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan kaupallisen elinkelpoisuuden, sillé tietyt potentiaaliset asiakkaat
saattaisivat mieluummin odottaa maksuttomia perusmarkkinatietoja sen sijaan, ettd ne
ryhtyvit kdyttdmaan konsolidoituja kauppatietoja. Tdméa koskee etenkin joukkovelkakirjoja
ja OTC-johdannaisia, joilla ei yleensd kdydé kauppaa usein ja joita koskevat tiedot ovat
usein sdilyttdneet suurimman osan arvostaan 15 minuutin kuluttuakin. Sen vuoksi vaatimus
toimittaa kauppoja koskevat ilmoitukset maksutta 15 minuutin kuluttua olisi séilytettdva
kauppapaikkojen ja hyvéksyttyjen julkistamisjirjestelyjen osalta mutta poistettava
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien osalta niiden kaupallisen elinkelpoisuuden

varmistamiseksi.
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(34)

Asetuksen (EU) N:o 600/2014 28 artiklassa edellytetdén, ettd miaritysvelvollisuuden
piiriin kuuluvilla OTC-johdannaisilla kiydaén kauppaa kauppapaikoissa, jiljempana
’johdannaisia koskeva kaupankédyntivelvollisuus’. Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksella (EU) 2019/834!! muutettiin asetusta (EU) N:o 648/2012
maédritysvelvollisuuden piiriin kuuluvien yhteisojen méarén vahentdmiseksi. Kun otetaan
huomioon ldheinen yhteys mairitysvelvollisuuden ja johdannaisia koskevan
kaupankéyntivelvollisuuden vililld, oikeudellisen johdonmukaisuuden parantamiseksi ja
lainsdadantokehyksen yksinkertaistamiseksi on tarpeen ja aiheellista sovittaa johdannaisia
koskeva kaupankdyntivelvollisuus jilleen yhteen johdannaisten mééritysvelvollisuuden
kanssa. Ilman téitd yhteensovittamista tietyt pienemmaét finanssialalla toimivat vastapuolet
ja finanssialan ulkopuoliset vastapuolet eivét endd kuuluisi mééritysvelvollisuuden piiriin

mutta kuuluisivat yhé johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden piiriin.

11

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2019/834, annettu 20 pdivdnd toukokuuta
2019, asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta madritysvelvollisuuden,
maédritysvelvollisuuden keskeyttimisen, raportointivaatimusten, sellaisten
OTC-johdannaissopimusten riskienpienentdmistekniikoiden, joille ei ole tehty
keskusvastapuolimédiritystd, kauppatietorekisterien rekisterdinnin ja valvonnan sekd
kauppatietorekistereitd koskevien vaatimusten osalta (EUVL L 141, 28.5.2019, s. 42).
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(35)

Kaupan jilkeiset riskinvahennyspalvelut ovat OTC-johdannaisten tapauksessa olennainen
riskinhallinnan viline. Kaupan jdlkeiset riskinvdhennyspalvelut pohjautuvat teknisiin
litketoimiin, jotka ovat ennalta mééritettyja, hinnanmuodostukseen vaikuttamattomia ja
markkinariskin kannalta neutraaleja ja joilla saavutetaan vihennys kuhunkin
sijoitussalkkuun liittyvéssa riskissd. Sijoitussalkun tiivistimispalvelut, jotka on talla
hetkelld vapautettu velvoitteesta toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannalta
mahdollisimman edullisin ehdoin direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdddetylla tavalla,
jaljempénd ’paras toteutus’, ja avoimuusvaatimuksista, ovat yksi kaupan jilkeisten
riskinvdhennyspalvelujen alaryhma. Sellaisten OTC-johdannaisilla toteutettujen
litketoimien, jotka muodostetaan ja vahvistetaan kaupan jilkeisten
riskinvdhennyspalvelujen tuloksena, ei pitdisi niiden teknisen ja hinnanmuodostukseen
vaikuttamattoman luonteen vuoksi kuulua johdannaisia koskevan
kaupankdyntivelvollisuuden piiriin. Kun otetaan huomioon, ettd kaupan jilkeisten
riskinvdhennyspalvelujen tarjoajat eivit salli useiden kolmansien osapuolten
rahoitusvilineitd koskevien osto- ja myynti-intressien keskindistd vuorovaikutusta, niiden
ei pitdisi katsoa ylldpitdvin monenkeskistd jarjestelméé. Ne olisi vastaavasti vapautettava
vaatimuksista, jotka koskevat kauppaa edeltivii ja kaupan jilkeistd avoimuutta seké
parhaan toteutuksen varmentamista. Komissiolle olisi siirrettdva valta maarittaa
delegoiduilla sdddoksilla se, mitd pidetddn kaupan jélkeisind riskinvdhennyspalveluina

asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellettaessa, sekd kirjattavien liiketoimien erityispiirteet.
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(36) Asetuksen (EU) N:o 648/2012 6 a artiklassa sdddetddn mekanismista, jolla
maédritysvelvollisuus voidaan viliaikaisesti keskeyttda, kun perusteet, joiden mukaisesti

tietyt OTC-johdannaislajit on asetettu mééritysvelvollisuuden piiriin, eivét endd tayty tai

kun keskeyttimisen katsotaan olevan tarpeen, jotta viltetddn rahoitusvakauteen kohdistuva

vakava uhka unionissa. Tillainen keskeyttiminen saattaisi kuitenkin estdd vastapuolia

noudattamasta johdannaisia koskevaa kaupankdyntivelvollisuuttaan, koska

madritysvelvollisuus on johdannaisia koskevan kaupankdyntivelvollisuuden edellytys. Sen

vuoksi on tarpeen sddtdd, ettd jos madritysvelvollisuuden keskeyttdminen johtaisi
johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden perusteiden huomattavaan
muutokseen, olisi oltava mahdollista samanaikaisesti keskeyttdd johdannaisia koskeva
kaupankdyntivelvollisuus niiden samojen OTC-johdannaislajien osalta, joita
médritysvelvollisuuden keskeyttiminen koskee. ESMAn olisi myds voitava pyytdi
komissiota keskeyttiméén johdannaisia koskeva kaupankéyntivelvollisuus, jos tillainen
keskeyttdminen on tarpeen, jotta valtetddn haitalliset vaikutukset likviditeettiin tai
rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka tai voidaan puuttua niihin ja varmistetaan

rahoitusmarkkinoiden moitteeton toiminta unionissa.
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(37) Tapauskohtainen keskeyttimismekanismi on tarpeen sen varmistamiseksi, ettd komissio
pystyy reagoimaan nopeasti markkinaolosuhteissa tapahtuviin merkittdviin muutoksiin,
joilla voi olla olennainen vaikutus kaupankéyntiin johdannaisilla ja tdllaisen
kaupankédynnin vastapuoliin. Kun markkinaolosuhteissa ilmenee téllaisia muutoksia ja kun
jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen sitd pyytdd, komission olisi pystyttidva
keskeyttdméén johdannaisia koskeva kaupankdyntivelvollisuus madritysvelvollisuuden
mahdollisesta keskeyttimisesta riippumatta. Téllaisen johdannaisia koskevan
kaupankéyntivelvollisuuden keskeyttdmisen olisi oltava mahdollista, kun johdannaisia
koskevan kaupankéyntivelvollisuuden soveltamisala vaikuttaa tarpeettomasti ETA-alueen
sijoituspalveluyrityksen toimiin ETA-alueen ulkopuolisen vastapuolen kanssa ja kun
kyseinen sijoituspalveluyritys toimii markkinatakaajana johdannaisia koskevan
kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvassa johdannaislajissa. Paillekkaiset
johdannaisia koskevat kaupankdyntivelvollisuudet ovat erityisen merkittivd ongelma, kun
on kyse kaupankdynnistd vastapuolten kanssa sellaisen kolmannen maan lainkéyttdalueen
sisélld, joka soveltaa omia johdannaisia koskevia kaupankdyntivelvollisuuksiaan. Tillainen
keskeyttdminen auttaisi myds ETA-alueen finanssialalla toimivia vastapuolia pysyméén
kilpailukykyisind globaaleilla markkinoilla. Komission olisi pdattdessadn, keskeyttdako se
johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden, otettava huomioon téllaisen

keskeyttdmisen vaikutus médaritysvelvollisuuteen.
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(38) Porssilistattuihin johdannaisiin liittyvét syrjimatontd padsyé koskevat sdédnnokset
saattaisivat vahentii uusiin tuotteisiin sijoittamisen houkuttelevuutta, koska kilpailijat
saattaisivat saada pddsyn ilman alkuinvestointia. Asetuksen (EU) N:o 600/2014 35 ja
36 artiklassa sdddetyn syrjimatontd padsya koskevan jarjestelmén soveltaminen
porssilistattujen johdannaisten osalta saattaisi ndin rajoittaa investointeja néihin tuotteisiin
poistamalla sédénnellyiltd markkinoilta kannustimet luoda uusia porssilistattuja
johdannaisia. Sen vuoksi olisi sdddettidva, ettd mainittua jarjestelmai ei sovelleta
asianomaiseen keskusvastapuoleen tai kauppapaikkaan porssilistattujen johdannaisten

osalta, miki edistdisi innovointia ja porssilistattujen johdannaisten kehittimisté unionissa.
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(39)

Rahoituksen vilittdjien olisi pyrittdva saavuttamaan paras mahdollinen hinta ja
mahdollisimman suuri toteuttamistodenndkdisyys kaupoissa, joita ne toteuttavat
asiakkaidensa lukuun. Tétd varten rahoituksen vilittdjien olisi valittava kauppapaikka tai
vastapuoli asiakkaidensa kauppojen toteuttamista varten ainoastaan silld perusteella, ettd
saavutetaan asiakkaiden kannalta paras toteutus. Parhaan toteutuksen periaatteen
vastaisena olisi pidettdvé sitd, ettd rahoituksen vilittdjd toimiessaan yksityisasiakkaidensa
tai sellaisten asiakkaiden lukuun, jotka ovat pédtténeet osallistua direktiivissd 2014/65/EU
tarkoitettuun ammattimaisia asiakkaita koskevaan jarjestelmaén, saa vilityspalkkion,
provision tai ei-rahallisen edun miltd tahansa kolmannelta osapuolelta ndiden asiakkaiden
toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssé toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden
toimeksiantojen vélittimisestd mille tahansa kolmannelle osapuolelle niiden
toteuttamiseksi tietyssé toteuttamispaikassa. Téllaisen maksun vastaanottaminen olisi sen
vuoksi kiellettdva sijoituspalveluyrityksiltd. TAma kielto on tarpeen, koska toimivaltaiset
viranomaiset eri puolilla unionia noudattavat erilaisia kiytdntdjd soveltaessaan ja
valvoessaan direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdéddettya parasta toteutusta koskevaa
vaatimusta. Jasenvaltion, jossa sijoituspalveluyritykset ovat harjoittaneet tillaista toimintaa
ennen ... pdivdd ...kuuta ... [tdimin muutosasetuksen voimaantulopiivi], olisi oltava
mahdollista vapauttaa sen lainkdyttdalueella olevat sijoituspalveluyritykset tistd kiellosta
30 pdivain kesdkuuta 2026 saakka, jos ndma sijoituspalveluyritykset tarjoavat tillaisia
palveluja asiakkaille, joiden kotipaikka on mainitussa jisenvaltiossa tai jotka ovat

sijoittautuneet mainittuun jasenvaltioon.
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(40) Jotta voidaan varmistaa tarvittava jousto rahoitusmarkkinoilla tapahtuvaan kehitykseen
mukautumiseksi ja tdsmentdi tiettyjen teknisten seikkojen osalta asetusta
(EU) N:o 600/2014, komissiolle olisi siirrettdva valta hyviksyd Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti sdddosvallan siirron nojalla
annettavia delegoituja sdddoksid, joilla mukautetaan volyymin yldrajaan perustuvaa
kynnysarvoa, muutetaan edellytyksid sen méérittdimiseksi, mihin OTC-johdannaisiin
sovelletaan avoimuusvaatimuksia, mééritetddn OTC-johdannaisista kéytettiavat yksiloivét
viitetiedot, méaritetddn se, mitd pidetdan kaupan jélkeisiné riskinvdhennyspalveluina
asetusta (EU) N:o 600/2014 sovellettaessa ja niiden liitketoimien erityispiirteet, jotka
sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden yllépitédjien, jotka ovat kaupan jilkeisten
riskinvdhennyspalvelujen tarjoajia, on kirjattava, seké ulotetaan velvollisuus ilmoittaa
litketoimia koskevat tiedot koskemaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia ja
rahastoyhtigitd, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja -toimintaa ja jotka toteuttavat liiketoimia
rahoitusvilineilld. On erityisen térkeéd, ettd komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa
asianmukaiset kuulemiset, my0s asiantuntijatasolla, ja ettd niméa kuulemiset toteutetaan
paremmasta lainsdddanndstd 13 pédiviand huhtikuuta 2016 tehdyssé toimielinten vélisessd
sopimuksessa'? vahvistettujen periaatteiden mukaisesti. Jotta voitaisiin erityisesti varmistaa
tasavertainen osallistuminen delegoitujen sddddsten valmisteluun, Euroopan parlamentille
ja neuvostolle toimitetaan kaikki asiakirjat samaan aikaan kuin jasenvaltioiden
asiantuntijoille, ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asiantuntijoilla on jérjestelmallisesti
oikeus osallistua komission asiantuntijaryhmien kokouksiin, joissa valmistellaan

delegoituja sdddoksia.

12 EUVL L 123,12.5.2016, s. 1.
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(41) Jotta voidaan varmistaa asetuksen (EU) N:o 600/2014 yhdenmukainen tdytint66npano
johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden keskeyttimisen osalta OTC-
johdannaisten tapauksessa, komissiolle olisi siirrettdva tdytdntoonpanovaltaa. Tétd valtaa
olisi kiytettivd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/201113

mukaisesti.

13 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 pdivina

helmikuuta 2011, yleisistd sdénndistd ja periaatteista, joiden mukaisesti jisenvaltiot valvovat
komission tdytdntoonpanovallan kdyttéd (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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(42)

Komissiolle olisi siirrettéva valta hyviksyd ESMAn laatimat tekniset sddntelystandardit,
jotka koskevat keskitettyjen rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjojen ja méaéraajoin
toistuvaan huutokauppaan perustuvien kaupankéyntijérjestelmien ominaispiirteita,
lykkddamisjarjestelméan tdsmallisid ominaispiirteitd muihin kuin oman pddoman ehtoisiin
rahoitusvilineisiin liittyvien liiketoimien osalta, tietojen tarjoamista kohtuullisin
kaupallisin ehdoin, kauppaa edeltdvien avoimuusvelvoitteiden soveltamisen kynnysarvoa
kauppojen sisdisten toteuttajien osalta ja kauppojen sisdisten toteuttajien hintatarjouksen
vihimmaiskokoa, tiedonsiirtoprotokollan laatua, toimenpiteitd, joilla puututaan kauppoja
koskeviin virheellisiin ilmoituksiin, ja tietojen laatua koskevia valvontastandardeja,
mukaan lukien tietojen toimittajien ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan vilistd
yhteistyotd koskevat jarjestelyt, seka tarvittaessa konsolidoitujen kauppatietojen yllépitoon
liittyvien tietojen laatua ja asiasisdltod, tarkkuustasoa, jolla kauppapaikkojen, kauppojen
sisdisten toteuttajien, nimettyjen julkistamisyhteis6jen, hyvéksyttyjen
julkistamisjérjestelyjen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on synkronoitava
litketoimintakellot, edellytyksia tiettyjen liiketoimien yhdistdmiselle ja keinoja jonkin
litketoimen toteuttamiseen johtavien yhdistettyjen toimeksiantojen yksildimiseksi,
paivamairad, johon mennessa litketoimet ja viitetiedot on ilmoitettava, tietoja, jotka
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimilupaa hakevien on annettava, tulojen
uudelleenjakamisjirjestelmén soveltamisperusteille annettua painotusta, tietojen
toimittajille tidssa jirjestelmissd uudelleenjaettavien tulojen méérian laskentamenetelmais ja
perusteita, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja voi tilapdisesti
keskeyttdd tietojen toimittajien osallistumisen tdhin jérjestelmiin, sekd konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajien ilmoittamisvelvollisuuden sisdltod, ajoitusta, muotoa ja
terminologiaa. Komission olisi hyviksyttavda ndma tekniset sddntelystandardit delegoiduilla
sdddoksilld Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla ja

asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—-14 artiklan mukaisesti.
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(43)

(44)

Komissiolle olisi siirrettéva valta hyviksyd ESMAn laatimat tekniset
taytdntdonpanostandardit, jotka koskevat sen ilmoituksen sisiltdd ja muotoa, joka
kauppojen sisdisen toteuttajan maaritelman mukaisten yritysten on toimitettava
toimivaltaisille viranomaisille, sekd vakiomuotoisia lomakkeita, malleja ja menettelyja
tietojen antamista ja ilmoituksia varten konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimilupaa
hakevien osalta. Komission olisi hyviksyttivd ndmé tekniset tdytantdonpanostandardit
taytantoonpanosdddoksillda Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 291 artiklan

nojalla ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

Jasenvaltiot eivit voi riittdvilld tavalla saavuttaa timin asetuksen tavoitteita eli helpottaa
konsolidoitujen kauppatietojen syntymistd kullekin omaisuuserilajille ja muuttaa asetuksen
(EU) N:o 600/2014 tiettyjd ndkdkohtia avoimuuden parantamiseksi rahoitusvélineiden
markkinoilla seké parantaa edelleen tasapuolisia toimintaedellytyksid sddnneltyjen
markkinoiden ja kauppojen sisdisten toteuttajien vélilld samoin kuin lisdtd unionin
padomamarkkinoiden kansainvilisté kilpailukykyd, vaan ne voidaan toiminnan laajuuden
ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa
toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun
toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd asetuksessa ei yliteti sitd, mikd on tarpeen

kyseisten tavoitteiden saavuttamiseksi.
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Téssi asetuksessa kunnioitetaan Euroopan unionin perusoikeuskirjassa tunnustettuja

(45)
perusoikeuksia ja noudatetaan siind tunnustettuja periaatteita, erityisesti elinkeinovapautta
ja oikeutta kuluttajansuojaan.

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

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:
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1 artikla
Asetuksen (EU) N:o 600/2014 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 600/2014 seuraavasti:

1) muutetaan 1 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 3 kohta seuraavasti:

7’3 .

Tédmin asetuksen V osastoa sovelletaan my0s kaikkiin finanssialalla toimiviin

vastapuoliin ja finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin, jotka kuuluvat
asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisen mééritysvelvollisuuden

ST
purun.”

b)  lisdtddn kohta seuraavasti:

5 b. Kaikkien monenkeskisten jédrjestelmien on toimittava joko

direktiivin 2014/65/EU monenkeskisid kaupankdyntijirjestelmid tai
organisoituja kaupankéyntijirjestelmié koskevan II osaston sdénndsten tai
mainitun direktiivin sddnneltyja markkinoita koskevan III osaston sddnnosten

mukaisesti.

Kauppojen sisdisten toteuttajien on toimittava timéan asetuksen III osaston

mukaisesti.
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Kaikkien sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat rahoitusvilineitd koskevia
sellaisia liiketoimia, joita ei toteuteta monenkeskisessa jarjestelméssa tai
kauppojen sisdisen toteuttajan vélitykselld, on noudatettava 20 ja 21 artiklaa,

sanotun kuitenkaan rajoittamatta 23 ja 28 artiklan soveltamista.”;
c) korvataan 6, 7 ja 8 kohta seuraavasti:

”6. Tamén asetuksen 8, 8 a, 8 b, 10 ja 21 artiklaa ei sovelleta sddnneltyihin
markkinoihin, markkinoiden yllépitéjiin eikd sijoituspalveluyrityksiin sellaisten
litkketoimien osalta, jotka toteuttaa Euroopan keskuspankkijarjestelman (EKPJ)
jasen, jos kyseinen jdsen on ennakolta ilmoittanut vastapuolelleen, ettd

litkketoimeen sovelletaan vapautusta, ja jos sovelletaan jotakin seuraavista:

a)  EKPIJ:n jdsen on eurojdrjestelmin jdsen, joka toimii Euroopan unionista
tehtyyn sopimukseen ja Euroopan unionin toiminnasta tehtyyn
sopimukseen liitetyssd, Euroopan keskuspankkijdrjestelmén ja Euroopan
keskuspankin perussddnnosti tehdyssa poytékirjassa N:o 4 olevan

IV luvun nojalla, mainitun perussddnnon 24 artiklaa lukuun ottamatta;

b)  EKPIJ:n jésen ei ole eurojirjestelmén jisen, ja litketoimi toteutetaan
osana kyseisen EKPJ:n jdsenen lainsddaddntéon perustuvan valtuutuksen
nojalla harjoittamaa raha- tai valuuttapolititkkaa, mukaan lukien
litketoimet, jotka toteutetaan tarkoituksena pitdé hallussa tai hoitaa

virallisia valuuttavarantoja; tai
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c) liiketoimi toteutetaan osana kyseisen EKPJ:n jésenen lainsdddéantoon

perustuvan valtuutuksen nojalla harjoittamaa rahoitusvakauspolitiikkaa.

Edelld olevaa 6 kohtaa ei sovelleta sellaisten litketoimien osalta, jotka EKPJ:n
jsen, joka ei ole eurojérjestelmin jésen, toteuttaa osana omaa

sijoitustoimintaansa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tiiviissé yhteistydssd EKPJ:n kanssa
luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa midritetddn raha-, valuutta-
ja rahoitusvakauspoliittiset toimenpiteet sekd niiden liiketoimien lajit, joihin
sovelletaan 6 ja 7 kohtaa sellaisten EKPJ:n jésenten osalta, jotka eivét ole

eurojérjestelmédn jésenia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten
sdantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdén ... pdivina ...kuuta ...

[24 kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéivasti].

Siirretddn komissiolle valta tiydentéd tatd asetusta hyviksymalla
ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdédntelystandardit asetuksen

(EU) N:0 1095/2010 1014 artiklassa saddettyd menettelyd noudattaen.”;
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2) muutetaan 2 artiklan 1 kohta seuraavasti:
a) lisdtdédn alakohta seuraavasti:

’8 a) ’pk-yritysten kasvumarkkinalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan

12 alakohdassa maédériteltyd pk-yritysten kasvumarkkinaa;”;
b)  korvataan 11 alakohta seuraavasti:

”11) ’monenkeskiselld jarjestelmilld’ jarjestelmidd, jossa useiden kolmansien
osapuolten rahoitusvilineitd koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla

keskendin vuorovaikutuksessa;”’;
c) lisdtdédn alakohta seuraavasti:

”16 a) ’'nimetylld julkistamisyhteisolla’ sijoituspalveluyritysté, joka vastaa
litketoimien julkistamisesta hyviksytyn julkistamisjirjestelyn vélitykselld

20 artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti;”;
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d)  korvataan 17 alakohta seuraavasti:

”17) ’likvideilld markkinoilla’

a) 9,11jall aartiklaa sovellettaessa

i)

joukkovelkakirjojen osalta markkinoita, joilla on jatkuvasti
valmiita ja halukkaita ostajia ja myyjid, jolloin markkinoita

arvioidaan joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskun koon mukaan;

muun kuin 1 alakohdassa tarkoitetun rahoitusvélineen tai
rahoitusvélinelajin osalta markkinoita, joilla on jatkuvasti valmiita
ja halukkaita ostajia ja myyjid, jolloin markkinoita arvioidaan
seuraavin perustein ottaen huomioon kyseisen rahoitusvilineen tai

rahoitusvélinelajin erityiset markkinarakenteet:

— litketoimien keskimé&érdinen toteutustiheys ja keskikoko eri
markkinaehtojen vallitessa ja ottaen huomioon

rahoitusvilinelajiin kuuluvien tuotteiden luonne ja elinkaari,

— markkinaosapuolten lukumééra ja tyyppi, mukaan lukien
markkinaosapuolten lukumaédri suhteessa kaupankdynnin
kohteena olevien rahoitusvélineiden lukumairién tietyn

tuotteen markkinoilla,
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— osto- ja myyntihintojen keskiméérdinen erotus, jos se on

saatavilla,
- litkkkeeseenlaskun koko, jos se on aiheellista;

b) 4,5 ja 14 artiklaa sovellettaessa sellaisen rahoitusvilineen markkinoita,
jolla kdydaan kauppaa piivittiin, jolloin markkinoita arvioidaan

seuraavin perustein:
1)  kyseisen rahoitusvilineen markkina-arvo;

i1)  kyseistd rahoitusvilinettd koskevien liiketoimien keskimairdinen

paivittdinen lukumaar;
iii)  kyseisen rahoitusvélineen keskiméérdinen péivavaihto;”;
e) lisdtidan alakohta seuraavasti:

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

madriteltyd OTC-johdannaista;”;
f)  korvataan 35 alakohta seuraavasti:

”35) ’konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla’ henkil6d, joka on saanut timén
asetuksen IV a osaston 1 luvun mukaisesti toimiluvan tarjota palvelua tietojen
kerddmiseksi kauppapaikoilta ja hyvéksytyiltd julkistamisjarjestelyiltd sekd
ndiden tietojen konsolidoimiseksi jatkuvaksi sdhkodiseksi muuttuvaksi

datavirraksi, josta saa perusmarkkinatietoja ja sdéntelytietoja;”;
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g)  lisdtddn alakohdat seuraavasti:

”36 b) ’perusmarkkinatiedoilla’

a)

kaikkia seuraavia tietoja tietystd osakkeesta tai porssilistatusta rahastosta

milla tahansa aikaleimalla:

)

iii)

Vi)

jatkuvien tarjouskirjojen osalta Euroopan paras osto- ja

myyntitarjous vastaavalla volyymilla;

huutokauppaan perustuvien kaupankéyntijarjestelmien osalta hinta,

jolla kaupankdyntialgoritmi toteutuisi parhaiten, ja kyseisen
jarjestelmin osallistujien mainitulla hinnalla mahdollisesti

toteuttama volyymi;
litketoimen hinta ja mainitulla hinnalla toteutettu volyymi;

litketoimien osalta kaupankdyntijarjestelmén tyyppi sekd

sovellettavat vapautukset ja lykkdamiset;

ija ii alakohdassa tarkoitettuja tietoja lukuun ottamatta
kauppapaikan yksilollinen markkinatunnistekoodi ja muiden
toimeksiantojen toteuttamispaikkojen osalta toteuttamispaikan

tyypin tunnistekoodi;

kaikissa toimeksiantojen toteuttamispaikoissa kiytettava

standardoitu valinetunniste;
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vii) aikaleimatiedot seuraavista soveltuvin osin:
— litketoimen toteuttaminen ja sen mahdollinen muuttaminen,

— parhaiden osto- ja myyntitarjousten kirjaaminen

tarjouskirjaan,

—  maininta hinnoista tai volyymeista huutokauppaan

perustuvassa kaupankéyntijarjestelméssa,

— ensimmadisessd, toisessa ja kolmannessa luetelmakohdassa

lueteltujen tietojen julkistaminen kauppapaikoissa,
— perusmarkkinatietojen levittdminen;

b)  kaikkia seuraavia tietoja tietystd joukkovelkakirjasta tai

OTC-johdannaisesta milld tahansa aikaleimalla:
1) liiketoimen hinta ja mainitulla hinnalla toteutettu mééara tai koko;

i1)  kauppapaikan yksil6llinen markkinatunnistekoodi ja muiden
toimeksiantojen toteuttamispaikkojen osalta toteuttamispaikan

tyypin tunnistekoodi;

ii1)  joukkovelkakirjojen osalta kaikissa toimeksiantojen

toteuttamispaikoissa kéytettdva standardoitu vélinetunniste;
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iv)  OTC-johdannaisten osalta 27 artiklan 1 kohdan toisessa

alakohdassa tarkoitetut yksiloivat viitetiedot;
v)  aikaleimatiedot seuraavista:
— litketoimen toteuttaminen ja sen mahdollinen muuttaminen,
— liikketoimen julkistaminen kauppapaikoissa,
—  perusmarkkinatietojen levittiminen;

vi)  kaupankdyntijdrjestelmin tyyppi sekd sovellettavat vapautukset ja

lykk&émiset;

36 c) ’saantelytiedoilla’ tietoja rahoitusvilineitd koskevia toimeksiantoja
tdsmdyttidvien jarjestelmien tilasta ja tietoja yksittdisten rahoitusvélineiden

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

”1)  jotka toteutetaan volyymipainotetun osto- ja myyntihintojen vaihtelualueen
rajoissa kyseistd jarjestelmai ylldpitavin kauppapaikan tarjouskirjan tai

markkinatakaajien hintatarjousten mukaisesti;”;
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b)  korvataan 6 kohdan ensimmadisen alakohdan a alakohta seuraavasti:

”a)  kunkin rahoitusvilinelajin osalta kauppaa edeltdvien tietojen yksityiskohdat,

se, milld vaihteluvalilld osto- ja myyntihinnat tai nimettyjen markkinatakaajien
hintatarjoukset seké kyseisilld hinnoilla ilmenevé kaupankdyntihalukkuus
julkistetaan 3 artiklan 1 kohdan mukaisesti, ottaen huomioon 3 artiklan

2 kohdassa tarkoitettu tarvittava mitoittaminen kaupankayntityypeittdin;”;

4) muutetaan 5 artikla seuraavasti:

a)  korvataan otsikko seuraavasti:

"Volyymin yldraja”;

b)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

”1.

Kauppapaikkojen on keskeytettiavé 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
tarkoitetun vapautuksen kaytto, kun rahoitusvélineelld timén vapautuksen
puitteissa kdydyn kaupan prosenttiosuus unionissa ylittdd 7 prosenttia
kyseiselld rahoitusvélineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymista unionissa.
Kauppapaikkojen on perustettava kyseisen vapautuksen kéyton
keskeyttdmispédatoksensi tietoihin, jotka arvopaperimarkkinaviranomainen on
julkaissut timén artiklan 4 kohdan mukaisesti, ja niiden on tehtdva tima paatos
kahden tyopdivan kuluessa kyseisten tietojen julkaisemisesta ja tehtiva se

kolmen kuukauden ajaksi.”;
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c) kumotaan 2 ja 3 kohta;
d)  korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4.  Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee seitsemén tyopdivan kuluessa
kunkin kalenterivuoden maalis-, kesé-, syys- ja joulukuun paattymisesta
kullakin rahoitusvélineelld kdydyn kaupan kokonaisvolyymin unionissa
edeltdviltd 12 kuukaudelta, kullakin rahoitusvélineelld 4 artiklan 1 kohdan
a alakohdassa tarkoitetun vapautuksen puitteissa koko unionissa kdydyn
kaupan prosenttiosuudet edeltdviltd 12 kuukaudelta sekd nédiden kullakin
rahoitusvélineelld kdydyn kaupan prosenttiosuuksien laskemisessa kaytettavét

menetelmat.”;
e) kumotaan 5 ja 6 kohta;
f)  korvataan 7, 8 ja 9 kohta seuraavasti:

7. Jotta voidaan luotettavasti seurata 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun
vapautuksen puitteissa kaytdvad kauppaa ja maéarittdd, onko 1 kohdassa
tarkoitettu raja-arvo ylitetty, kauppapaikkojen ylldpitéjilld on oltava kidytossidén
jarjestelmait ja menettelyt, joiden avulla voidaan tunnistaa kaikki kaupat, jotka

on tehty timén vapautuksen puitteissa kyseisessd kauppapaikassa.

8. Kausi, jolta arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa kauppatiedot ja jonka
osalta rahoitusvilineelld vapautuksen puitteissa kidytdvad kauppaa on
seurattava, alkaa ... pdivina ...kuuta ... [ 18 kuukauden kuluttua timén

muutosasetuksen voimaantulopdivésti)].
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10.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
saantelystandardeiksi, joissa madritetiin menetelma, liiketoimien
tunnusmerkinndt mukaan lukien, jolla se keréd, laskee ja julkistaa liiketoimia
koskevat tiedot 4 kohdan mukaisesti, jotta kullakin rahoitusvilineelld kdydyn
kaupan kokonaisvolyymi sekd vapautuksen puitteissa koko unionissa kiytdavin

kaupan prosenttiosuudet saadaan mitattua tarkasti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten
saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivédna ...kuuta ...

[12 kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéiviasti].

Siirretddn komissiolle valta tiydentéd tatd asetusta hyviksymalla
ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sdédntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ... pdivdén ...kuuta ...

[42 kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéivasti]
mennessé ja sen jilkeen vuosittain komissiolle kertomuksen, jossa arvioidaan
1 kohdassa vahvistettua volyymin yldrajaan perustuvaa kynnysarvoa, ottaen
huomioon rahoitusvakauden, kansainviliset parhaat kdytdnnot, unionin
yritysten kilpailukyvyn, markkinavaikutuksen merkittdvyyden ja

hinnanmuodostuksen tehokkuuden.
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Siirretdén komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksid,
joilla muutetaan titd asetusta mukauttamalla timin artiklan 1 kohdassa
vahvistettua volyymin yldrajaan perustuvaa kynnysarvoa. Komissio ottaa tita
alakohtaa sovellettaessa huomioon tdmén kohdan ensimmaéisessd alakohdassa
tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen kertomuksen, kansainvélisen

kehityksen ja unionin tasolla tai kansainvélisell tasolla sovitut standardit.”;
5) muutetaan 8 artikla seuraavasti:
a)  korvataan otsikko seuraavasti:

"Kauppapaikkojen kauppaa edeltdvdt avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen,

strukturoitujen rahoitustuotteiden ja pddstooikeuksien osalta™;
b)  korvataan 1 ja 2 kohta seuraavasti:

”1.  Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja
sijoituspalveluyritysten on keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai
mairiajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankiyntijarjestelmai
soveltaessaan julkistettava jdrjestelmissdén vallitsevat osto- ja myyntihinnat
sekd kyseisilld hinnoilla ilmenevé kaupankiyntihalukkuus joukkovelkakirjoille,
strukturoiduille rahoitustuotteille ja padstooikeuksille. Ndiden markkinoiden
ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava namaé tiedot jatkuvasti

yleison saataville tavanomaisena kaupankiyntiaikana.
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2. Edellad 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava

kaupankdyntityypeittdin.”;
c¢) kumotaan 3 ja 4 kohta;
(6) lisdtddn artiklat seuraavasti:

78 a artikla

Kauppapaikkojen kauppaa edeltdivit avoimuusvaatimukset johdannaisten osalta

1.  Séadnneltyd markkinaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien on keskitettya
rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai médérdajoin toistuvaan huutokauppaan
perustuvaa kaupankiyntijarjestelmii soveltaessaan julkistettava jarjestelmissaan
vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilld hinnoilla ilmeneva
kaupankdyntihalukkuus porssilistatuille johdannaisille. Ndiden markkinoiden
ylldpitdjien on asetettava ndma tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena

kaupankdyntiaikana.
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2. Monenkeskistd kaupankéyntijirjestelmad tai organisoitua kaupankdyntijarjestelmaa
ylldpitdvien markkinoiden yllapitéjien ja sijoituspalveluyritysten on keskitettyé
rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai médédraajoin toistuvaan huutokauppaan
perustuvaa kaupankéyntijarjestelmai soveltaessaan julkistettava jérjestelmissidin
vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilld hinnoilla ilmeneva
kaupankiyntihalukkuus OTC-johdannaisille, jotka ovat euroméériisié tai Japanin

jenin, Yhdysvaltain dollarin tai Yhdistyneen kuningaskunnan punnan maariisia ja

a)  jotka kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisen
madritysvelvollisuuden piiriin, jotka mééritetdéin keskitetysti ja joilla
korkojohdannaisten tapauksessa on sopimusperusteinen 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15,

20, 25 tai 30 vuoden erdéntymisaika;

b) jotka ovat yhteen riskikohteeseen keskittyvid luottoriskinvaihtosopimuksia,
joissa viitataan johonkin maailmanlaajuiseen jérjestelmén kannalta

merkittdvain pankkiin ja jotka madritetddn keskitetysti; tai

c) jotka ovat luottoriskinvaihtosopimuksia, joissa viitataan maailmanlaajuisista
jérjestelmin kannalta merkittivistd pankeista koostuvaan indeksiin ja jotka

madritetddn keskitetysti.

Naiiden markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava ndma

tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankéyntiaikana.

3. Edelld 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava

kaupankdyntityypeittdin.
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4.  Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja saddoksié, joilla
muutetaan tdmén artiklan 2 kohdan ensimmaisté alakohtaa mainitussa alakohdassa
sdddettyjen avoimuusvaatimusten piiriin kuuluvien OTC-johdannaisten osalta

markkinakehityksen perusteella.

8 b artikla
Kauppapaikkojen kauppaa edeltdivit avoimuusvaatimukset toimeksiantokokonaisuuksien

osalta

1.  Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on
keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai méérdajoin toistuvaan
huutokauppaan perustuvaa kaupankéyntijirjestelméa soveltaessaan julkistettava
jarjestelmissdin vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilld hinnoilla ilmeneva
kaupankédyntihalukkuus joukkovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista,
paidstooikeuksista tai johdannaisista koostuville toimeksiantokokonaisuuksille.
Naiiden markkinoiden ylldpitéjien ja sijoituspalveluyritysten on asetettava nima

tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankayntiaikana.

2. Edella 1 kohdassa tarkoitetut avoimuusvaatimukset on mitoitettava

kaupankayntityypeittdin.”;
7 muutetaan 9 artikla seuraavasti:
a)  korvataan otsikko seuraavasti:

“Joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, pddstéoikeuksia, johdannaisia

Jja toimeksiantokokonaisuuksia koskevat vapautukset”;
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b)  muutetaan 1 kohta seuraavasti:
i)  korvataan johdantokappale seuraavasti:

”Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kauppapaikkaa yllapitavit
markkinoiden ylldpitdjat ja sijoituspalveluyritykset velvollisuudesta julkistaa

8 artiklan 1 kohdassa, 8 a artiklan 1 ja 2 kohdassa seké 8 b artiklan 1 kohdassa

tarkoitetut tiedot™;
i1)  kumotaan b alakohta;
iii)  korvataan c alakohta seuraavasti:

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

markkinoita;”;
iv)  kumotaan e alakohdan iii alakohta;
c) korvataan 2 a kohta seuraavasti:

2 a. Toimivaltaisten viranomaisten on voitava vapauttaa kukin
toimeksiantokokonaisuuden yksittdinen osa 8 b artiklan 1 kohdassa

tarkoitetusta velvollisuudesta.”;
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d) korvataan 3 kohdan ensimméiinen alakohta seuraavasti:

“Toimivaltaiset viranomaiset voivat omasta aloitteestaan taikka muiden
toimivaltaisten viranomaisten tai arvopaperimarkkinaviranomaisen pyynnosti
peruuttaa 1 kohdan nojalla myonnetyn vapautuksen, jos ne toteavat vapautusta
kéytettdvan alkuperdisestd kayttotarkoituksestaan poikkeavalla tavalla tai jos ne
katsovat, ettd vapautusta kdytetddn tdssé artiklassa sdddettyjen vaatimusten

kiertimiseen.”;
e) muutetaan 4 kohta seuraavasti:
i)  korvataan ensimmaiinen alakohta seuraavasti:

”Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen
kauppapaikan valvonnasta, jossa kdyddin kauppaa jollakin joukkovelkakirjan,
strukturoidun rahoitustuotteen, paastdoikeuden tai johdannaisen lajilla, voi
tilapdisesti keskeyttia 8 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltamisen,
jos kyseisen rahoitusvilinelajin likviditeetti laskee alle erityisen kynnysarvon.
Tadma erityinen kynnysarvo mééritetddn kyseisen rahoitusvilineen markkinoille
ominaisten objektiivisten perusteiden pohjalta. Tieto tilapdisestd
keskeyttamisestd on julkaistava asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen
verkkosivustolla, ja siitd on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee tiedon tilapéisesta

keskeyttdmisestd verkkosivustollaan.”;
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korvataan kolmas alakohta seuraavasti:

”Ennen kuin 8 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltaminen
keskeytetddn tai tilapdistd keskeyttamisté jatketaan, asiaankuuluvan
toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
aikomuksestaan ja perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa
toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko
keskeyttiminen tai tilapdisen keskeyttdmisen jatkaminen sen mielesta

perusteltua tdiméin kohdan ensimmaisen ja toisen alakohdan mukaisesti.”;

f)  muutetaan 5 kohta seuraavasti:

i)

muutetaan ensimmadinen alakohta seuraavasti:
— korvataan b alakohta seuraavasti:

”’b) kunkin rahoitusvélinelajin osalta se, milld vaihteluvililla osto- ja
myyntihinnat seké kyseisilld hinnoilla ilmenevi
kaupankiyntihalukkuus julkistetaan 8 artiklan 1 kohdan,

8 a artiklan 1 ja 2 kohdan sekd 8 b artiklan 1 kohdan mukaisesti,
ottaen huomioon 8 artiklan 2 kohdassa, 8 a artiklan 3 kohdassa ja
8 b artiklan 2 kohdassa tarkoitettu tarvittava mitoittaminen

kaupankayntityypeittdin;”;

- kumotaan d alakohta;
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— lisatddn alakohta seuraavasti:

”f)  keskitettyjen rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjojen ja médriajoin
toistuvaan huutokauppaan perustuvien kaupankayntijirjestelmien

ominaispiirteet;”;
ii)  korvataan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

” Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten
saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivédna ...kuuta ...

[12 kuukauden kuluttua timan muutosasetuksen voimaantulopdivéstd].

Siirretddn komissiolle valta tiydentéd tatd asetusta hyviksymalla
ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10—-14 artiklan mukaisesti.”;
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8) korvataan 10 artikla seuraavasti:

710 artikla
Kauppapaikkojen kaupan jdilkeiset avoimuusvaatimukset joukkovelkakirjojen,

strukturoitujen rahoitustuotteiden, pddstooikeuksien ja johdannaisten osalta

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllépitédjien ja sijoituspalveluyritysten on
julkistettava sellaisten joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden ja
paastdoikeuksien, joilla kiyddan kauppaa kauppapaikassa, osalta toteutettujen
litketoimien hinta, volyymi ja ajankohta. Nditd vaatimuksia on sovellettava myos
porssilistattujen johdannaisten ja 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen
OTC-johdannaisten osalta toteutettuihin liiketoimiin. Kauppapaikkaa yllépitdvien
markkinoiden yllépitdjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava yksityiskohtaiset

tiedot kaikista ndistd liitketoimista niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.

2. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllapitéjien ja sijoituspalveluyritysten on
asetettava kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja syrjimittomasti timéan artiklan 1 kohdan
nojalla annettavien tietojen julkistamisjdrjestelynsé niiden sijoituspalveluyritysten
saataville, joiden on 21 artiklan nojalla julkistettava yksityiskohtaiset tiedot
joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita, padstooikeuksia ja 8 a artiklan

2 kohdassa tarkoitettuja OTC-johdannaisia koskevista litketoimistaan.
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3. Liiketoimikokonaisuutta koskevat tiedot on asetettava saataville kunkin osan osalta
niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista, ottaen huomioon tarve kohdentaa
hintoja tiettyihin rahoitusvélineisiin, ja niithin on sisillyttdvd merkintd, jolla

yksiloidddn, ettd osa kuuluu johonkin kokonaisuuteen.

Jos litketoimikokonaisuuden johonkin osaan voidaan soveltaa tietojen julkistamisen
lykkaamistd 11 tai 11 a artiklan mukaisesti, tiedot kyseisestd osasta on asetettava

saataville liikketoimea koskevan lykkddmisen soveltamiskauden paatyttya.”;
9) muutetaan 11 artikla seuraavasti:
a)  korvataan otsikko seuraavasti:

“Joukkovelkakirjoja, strukturoituja rahoitustuotteita tai pddstéoikeuksia koskevien

tietojen julkistamisen lykkddminen”;
b)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

”1. Kauppapaikkaa yllapitdvit markkinoiden ylldpitjat ja sijoituspalveluyritykset
voivat lykata sellaisten joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden
tai padstooikeuksien, joilla kdydddn kauppaa kauppapaikassa, osalta
toteutettuja litketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen, mukaan lukien

hinta ja volyymi, julkistamista tdmén artiklan mukaisesti.
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Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden ylldpitdjien ja
sijoituspalveluyritysten on annettava tietojen julkistamisen lykkddmisté
koskevat jérjestelyt selkedsti tiedoksi markkinaosapuolille ja yleisolle.
Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa ndiden jarjestelyjen soveltamista ja
antaa komissiolle kahden vuoden vélein kertomuksen siitd, kuinka niité

sovelletaan kdytdnndssa.

1 a. Jérjestelyt joukkovelkakirjoja tai niiden lajeja koskevien tietojen julkistamisen

lykkdamiseksi on organisoitava kéyttden viittd luokkaa:

a) luokka 1: kooltaan keskisuuret litketoimet, jotka koskevat

rahoitusvilinettd, jolle on likvidit markkinat;

b) luokka 2: kooltaan keskisuuret liiketoimet, jotka koskevat

rahoitusvélinettd, jolle ei ole likvidejd markkinoita;

c) luokka 3: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinetta,

jolle on likvidit markkinat;

d) luokka 4: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinetti,

jolle et ole likvidejd markkinoita;
e) luokka 5: kooltaan erittdin suuret litketoimet.

Kun lykkdidmisen soveltamiskausi pééttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot

yksittéisisté litketoimista on julkistettava.
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1 b. Jérjestelyt sellaisia strukturoituja rahoitustuotteita tai padstdoikeuksia taikka

niiden lajeja, joilla kidyddén kauppaa kauppapaikassa, koskevien tietojen
julkistamisen lykk&&dmiseksi on organisoitava 4 kohdan g alakohdassa

tarkoitettujen teknisten sééntelystandardien nojalla.

Kun lykkadidmisen soveltamiskausi pééttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot

yksittéisisti liiketoimista on julkistettava.”;

c¢)  korvataan 2, 3 ja 4 kohta seuraavasti:

,’2.

Toimivaltainen viranomainen, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen
kauppapaikan valvonnasta, jossa kdyddan kauppaa jollakin joukkovelkakirjan,
strukturoidun rahoitustuotteen tai paastdoikeuden lajilla, voi tilapaisesti
keskeyttdd 10 artiklassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltamisen, jos
kyseisen rahoitusvélinelajin likviditeetti laskee alle 9 artiklan 5 kohdan

a alakohdassa tarkoitetulla menetelmélld miiritetyn kynnysarvon. Tama
kynnysarvo vahvistetaan kyseisen rahoitusvilineen markkinoille ominaisten

objektiivisten perusteiden pohjalta.

Tieto tilapdisestd keskeyttdmisestd on julkaistava asiaankuuluvan
toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla, ja siitd on ilmoitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen

julkaisee tiedon tilapdisestd keskeyttamisestd verkkosivustollaan.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen voi hététilanteessa, kuten silloin, kun jonkin
sellaisen joukkovelkakirjan, strukturoidun rahoitustuotteen tai paéstdoikeuden
lajin likviditeettiin, jolla kdyddén kauppaa unionissa, kohdistuu merkittidva
haitallinen vaikutus, jatkaa 4 kohdan f ja g alakohdan nojalla hyvéksyttyjen
teknisten sdédntelystandardien mukaisesti vahvistettuja lykkdamisten
enimmadiskestoja. Ennen pdétoksen tekemistd tédllaisesta jatkamisesta
arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee mité tahansa toimivaltaista
viranomaista, joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan
valvonnasta, jossa kdydddn kauppaa mainitulla joukkovelkakirjan,
strukturoidun rahoitustuotteen tai padstdoikeuden lajilla. Tieto téllaisesta

jatkamisesta on julkaistava arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

Ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettu tilapdinen keskeyttdminen tai
kolmannessa alakohdassa tarkoitettu jatkaminen on ensivaiheessa voimassa
enintddn kolme kuukautta paivasti, jona tieto tilapdisestd keskeyttdmisesta
julkaistaan asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla tai
tieto jatkamisesta julkaistaan arvopaperimarkkinaviranomaisen
verkkosivustolla. Tilapiistd keskeyttdmisti tai jatkamista voidaan jatkaa

enintddn kolme kuukautta kerrallaan, jos sille on edelleen olemassa perusteet.
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Ennen kuin ensimmadiisessi alakohdassa tarkoitettujen velvollisuuksien
soveltaminen keskeytetdén tai tilapdistd keskeyttdmistd jatketaan,
asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuksestaan ja perusteltava se.
Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle viranomaiselle
mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai tilapdisen
keskeyttimisen jatkaminen sen mielestd perusteltua ensimmaéisen ja neljinnen

alakohdan mukaisesti.

Edelld 1 kohdassa tarkoitetun tietojen julkistamisen lykkddmisen lisdksi
jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi mainitun jésenvaltion liikkeeseen

laskemien valtion velkainstrumenttien tai niiden lajien osalta antaa luvan

a)  jattda julkistamatta yksittdisen liiketoimen volyymi jatkettuna

soveltamiskautena, joka saa olla enintddn kuusi kuukautta; tai

b)  julkistaa useista liitketoimista koostetut yksityiskohtaiset tiedot jatkettuna

soveltamiskautena, joka saa olla enintdéin kuusi kuukautta.

Kun on kyse muita kuin jisenvaltion liitkkeeseen laskemia valtion
velkainstrumentteja koskevista liiketoimista, arvopaperimarkkinaviranomainen

tekee ensimmadisen alakohdan mukaiset paatokset.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan luettelon
lykkédamisistd, joihin on annettu lupa ensimmdisen ja toisen alakohdan nojalla.
Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa ensimmadisen ja toisen alakohdan
nojalla tehtyjen paitosten soveltamista ja antaa komissiolle kahden vuoden

vilein kertomuksen siitd, kuinka niitd sovelletaan kdytdnnossa.

Kun lykkadidmisen soveltamiskausi pééttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot

yksittéisistd litketoimista on julkistettava.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 22 b artiklan 2 kohdan nojalla
perustettua sidosryhmien asiantuntijaryhméa kuultuaan luonnokset teknisiksi
saantelystandardeiksi, joissa madritetddn tassi artiklassa ja 27 g artiklassa

sdddetyn tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:

a)  kunkin tdmén artiklan 1 kohdassa tarkoitetun rahoitusvilinelajin osalta
liikketoimien yksityiskohdat, jotka sijoituspalveluyritysten ja
markkinoiden ylldpitdjien on julkistettava, mukaan lukien 10 artiklan
1 kohdan ja 21 artiklan 1 kohdan mukaisesti julkistettujen erityyppisten
litketoimien tunnisteet, jotka jaotellaan pédéasiassa rahoitusvélineiden
arvostamiseen liittyvien seikkojen ja muiden seikkojen perusteella

madrdytyviin tunnisteisiin;
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b)

d)

madrdaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot niin
reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista myos tapauksissa, joissa

kaupat toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankdyntiaikana;

mille sellaisille strukturoiduille rahoitustuotteille tai padstdoikeuksille,
joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa, tai niiden lajeille, on likvidit

markkinat;

se, mitd pidetdén joukkovelkakirjojen tai niiden lajien osalta likvideini ja
epdlikvideind markkinoina, ilmaistuna ndiden joukkovelkakirjojen

liikkkeeseenlaskun koon mukaan mééritettyind kynnysarvoina;

likvidin tai epélikvidin joukkovelkakirjan tai sen lajin osalta se, mité
pidetddn timén artiklan 1 a kohdassa tarkoitettuna kooltaan keskisuurena,
suurena ja erittdin suurena litketoimena, méédréllisen ja laadullisen
analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan

17 alakohdan a alakohdan perusteet ja soveltuvin osin muut asiaan

liittyvét perusteet;

joukkovelkakirjojen tai niiden lajien osalta kuhunkin 1 a kohdassa
esitetyistd viidestd luokasta sovellettavat hinnan ja volyymin

lykkdémiset, joissa sovelletaan seuraavia enimmaéiskestoja:

1) luokkaan 1 kuuluvat litketoimet: hintaa ja volyymia lykitaan

enintddn 15 minuuttia;
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i1)  luokkaan 2 kuuluvat liiketoimet: hintaa ja volyymia lykétdan

enintdén kaupankéyntipdivan pdattymiseen saakka;

i)  luokkaan 3 kuuluvat liiketoimet: hintaa lykdtdan enintdén
litketoimen toteuttamispéivin jilkeisen ensimmaéisen
kaupankdyntipdivdn paittymiseen saakka ja volyymia enintién

yhden viikon liiketoimen toteuttamispéivasta;

iv)  luokkaan 4 kuuluvat liiketoimet: hintaa lykdtdan enintdén
litketoimen toteuttamispdivan jilkeisen toisen kaupankdyntipdivin
paittymiseen saakka ja volyymia enintdédn kaksi viikkoa

liikketoimen toteuttamispéivasti;

v)  luokkaan 5 kuuluvat liiketoimet: hintaa ja volyymia lykatién

enintddn nelji viikkoa litketoimen toteuttamispaivésta;

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

asiaan liittyvét perusteet;

h)  valtion velkainstrumenttien tai niiden lajien osalta perusteet, joita
sovelletaan méadritettdessd niiden tdllaisia instrumentteja koskevien
litketoimien koko tai tyyppi, joiden osalta voidaan tehdd padtoksia

3 kohdan nojalla.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa ajan tasalle kunkin 1 a kohdassa
esitetyn luokan osalta sddnnollisesti timdn kohdan ensimmaéisen alakohdan

f alakohdassa tarkoitetut teknisten sdintelystandardien luonnokset, jotta
sovellettava lykkddmisen kesto voidaan mitoittaa uudelleen tapauksen mukaan
sen lyhentdmiseksi asteittain. Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee
viimeistddn vuoden kuluttua siitd, kun lykkddamisten lyhennettyjd kestoja on
alettu soveltaa, mééréllisen ja laadullisen analyysin, jossa arvioidaan
lyhentdmisen vaikutuksia. Arvopaperimarkkinaviranomainen kayttda tdhin
tarkoitukseen konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan levittdmia
avoimuusvaatimusten mukaisia kaupan jalkeisié tietoja, jos niitd on saatavilla.
Jos ilmenee rahoitusvilineisiin kohdistuvia haitallisia vaikutuksia,
arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa tdman kohdan ensimmaéisen
alakohdan f alakohdassa tarkoitetut teknisten sdintelystandardien luonnokset

ajan tasalle, jotta lykkddmisen kesto voidaan nostaa takaisin aiemmalle tasolle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaisessd alakohdassa
tarkoitetut teknisten sidéntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistéén ...
pdivana ...kuuta ... [yhdeksén kuukauden kuluttua timidn muutosasetuksen

voimaantulopéivisti].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda titd asetusta hyviksymalld
ensimmadisessd ja toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit

asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti.”;
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10)

lisatdan artikla seuraavasti:

711 a artikla

Johdannaisia koskevien tietojen julkistamisen lykkddminen

Kauppapaikkaa yllapitavat markkinoiden yllapitéjat ja sijoituspalveluyritykset voivat
lykétéd porssilistattujen johdannaisten ja 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-
johdannaisten osalta toteutettuja liiketoimia koskevien yksityiskohtaisten tietojen,

mukaan lukien hinta ja volyymi, julkistamista timén artiklan mukaisesti.

Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllédpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on
annettava tietojen julkistamisen lykkddmistd koskevat jérjestelyt selkeésti tiedoksi
markkinaosapuolille ja yleisolle. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa néiden
jérjestelyjen soveltamista ja antaa komissiolle kahden vuoden vélein kertomuksen

siitd, kuinka niitd sovelletaan kiytdnnossa.

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

organisoitava kdyttien viittd luokkaa:

a)  luokka 1: kooltaan keskisuuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvélinettd,

jolle on likvidit markkinat;
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b)  luokka 2: kooltaan keskisuuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinetta,

jolle ei ole likvidejd markkinoita;

c) luokka 3: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvilinettd, jolle on

likvidit markkinat;

d)  luokka 4: kooltaan suuret liiketoimet, jotka koskevat rahoitusvélinetti, jolle ei

ole likvidejd markkinoita;
e) luokka 5: kooltaan erittdin suuret liiketoimet.

Kun lykkdadmisen soveltamiskausi pééttyy, kaikki yksityiskohtaiset tiedot

yksittéisistd litketoimista on julkistettava.

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

pohjalta.
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Tieto tilapdisestd keskeyttdmisestd on julkaistava asiaankuuluvan toimivaltaisen
viranomaisen verkkosivustolla, ja siitd on ilmoitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee

tiedon tilapéisestd keskeyttdmisestd verkkosivustollaan.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi hététilanteessa, kuten silloin, kun jonkin
sellaisen pdrssilistatun johdannaisen tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetun OTC-
johdannaisen lajin likviditeettiin, jolla kdydédén kauppaa unionissa, kohdistuu
merkittdva haitallinen vaikutus, jatkaa timin artiklan 3 kohdan e alakohdan nojalla
hyvéksyttyjen teknisten séddntelystandardien mukaisesti vahvistettuja lykkdamisten
enimmadiiskestoja. Ennen paitoksen tekemistd tillaisesta jatkamisesta
arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee mité tahansa toimivaltaista viranomaista,
joka vastaa yhden tai useamman sellaisen kauppapaikan valvonnasta, jossa kdydéaan
kauppaa mainitulla pdrssilistatun johdannaisen tai 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetun
OTC-johdannaisen lajilla. Tieto tillaisesta jatkamisesta on julkaistava

arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

Ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettu tilapdinen keskeyttdminen tai kolmannessa
alakohdassa tarkoitettu jatkaminen on ensivaiheessa voimassa enintdén kolme
kuukautta péiviasti, jona tieto tilapdisestd keskeyttdmisestd julkaistaan
asiaankuuluvan toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla tai tieto jatkamisesta
julkaistaan arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla. Tilapdista
keskeyttdmista tai jatkamista voidaan jatkaa enintdén kolme kuukautta kerrallaan, jos

sille on edelleen olemassa perusteet.
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Ennen kuin ensimmaisessi alakohdassa tarkoitettujen velvollisuuksien soveltaminen
keskeytetddn tai tilapdistd keskeyttdmistd jatketaan, asiaankuuluvan toimivaltaisen
viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuksestaan ja
perusteltava se. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa toimivaltaiselle
viranomaiselle mahdollisimman nopeasti lausunnon siitd, onko keskeyttiminen tai
tilapdisen keskeyttimisen jatkaminen sen mielesté perusteltua ensimmaisen ja

neljannen alakohdan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustettua
sidosryhmien asiantuntijaryhméaa kuultuaan luonnokset teknisiksi
sadntelystandardeiksi, joissa madritetdin tdssé artiklassa ja 27 g artiklassa sdddetyn

tietojen julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:

a)  kunkin tdmén artiklan 1 kohdassa tarkoitetun johdannaislajin osalta
liikketoimien yksityiskohdat, jotka sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden
ylldpitdjien on julkistettava, mukaan lukien 10 artiklan 1 kohdan ja 21 artiklan
1 kohdan mukaisesti julkistettujen erityyppisten liiketoimien tunnisteet, jotka
jaotellaan péddasiassa johdannaisten arvostamiseen liittyvien seikkojen ja

muiden seikkojen perusteella méérdytyviin tunnisteisiin;

b)  maédrdaika, jonka katsotaan vastaavan vaatimusta julkistaa tiedot niin
reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista my0s tapauksissa, joissa kaupat

toteutetaan muulloin kuin tavanomaisena kaupankéyntiaikana;

c)  mille johdannaisille tai niiden lajeille on likvidit markkinat;
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d) likvidin tai epélikvidin johdannaisen tai sen lajin osalta se, mité pidetdin timén
artiklan 1 kohdan kolmannessa alakohdassa tarkoitettuna kooltaan
keskisuurena, suurena ja erittdin suurena liitketoimena, maarallisen ja
laadullisen analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan
17 alakohdan a alakohdan perusteet ja soveltuvin osin muut asiaan liittyvit

perusteet;

e)  kuhunkin timén artiklan 1 kohdan kolmannessa alakohdassa esitetyista viidestd
luokasta sovellettavat hinnan ja volyymin lykkddmiset madrallisen ja
laadullisen analyysin perusteella ja ottaen huomioon 2 artiklan 1 kohdan
17 alakohdan a alakohdan perusteet, litketoimen koon ja soveltuvin osin muut

asiaan liittyvit perusteet.

Arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa kunkin tdmén artiklan 1 kohdan
kolmannessa alakohdassa esitetyn luokan osalta sdénndllisesti ajan tasalle timéan
kohdan ensimmaéisen alakohdan e alakohdassa tarkoitetut teknisten
sadntelystandardien luonnokset, jotta sovellettava lykkddmisen kesto voidaan
mitoittaa uudelleen tapauksen mukaan sen lyhentdmiseksi asteittain.
Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee viimeistdén vuoden kuluttua siitd, kun
lykkddmisten lyhennettyji kestoja on alettu soveltaa, mééréllisen ja laadullisen
analyysin, jossa arvioidaan lyhentdmisen vaikutuksia.
Arvopaperimarkkinaviranomainen kayttda tdhdn tarkoitukseen konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan levittimid avoimuusvaatimusten mukaisia kaupan jilkeisia
tietoja, jos niitd on saatavilla. Jos ilmenee rahoitusvilineisiin kohdistuvia haitallisia
vaikutuksia, arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa timéin kohdan ensimmaisen
alakohdan e alakohdassa tarkoitetut teknisten séédntelystandardien luonnokset ajan

tasalle, jotta lykkd&dmisen kesto voidaan nostaa takaisin aiemmalle tasolle.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaisessé alakohdassa tarkoitetut
teknisten sdédntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistién ... pdivénd ...kuuta

... [ 18 kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéivasti].

Siirretddan komissiolle valta tdydentda titd asetusta hyviksymalld ensimmaisessé ja
toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee uudelleen ensimmaéisessa ja toisessa
alakohdassa tarkoitettuja teknisid sdéntelystandardeja yhdessd 22 b artiklan 2 kohdan
nojalla perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhmén kanssa ja muuttaa niitd, jotta
tamin kohdan ensimmaéisen alakohdan e alakohdan ja toisen alakohdan mukaiset
merkittdvit muutokset voidaan ottaa huomioon hinnan ja volyymin lykk&&misten

mitoittamisessa.”;
11) korvataan 12 artiklan 1 kohta seuraavasti:

”1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllépitdjien ja sijoituspalveluyritysten on
asetettava 3, 4 ja 611 a artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot yleison saataville
siten, ettd avoimuusvaatimusten mukaiset kauppaa edeltivét ja kaupan jilkeiset

tiedot asetetaan saataville erillddn toisistaan.”;
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12) korvataan 13 artikla seuraavasti:

713 artikla
Velvollisuus asettaa kauppaa edeltdivdt ja kaupan jdilkeiset tiedot saataville kohtuullisin

kaupallisin ehdoin

1. Kauppapaikkaa ylldpitdvien markkinoiden yllépitdjien ja sijoituspalveluyritysten,
hyviéksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja
kauppojen sisdisten toteuttajien on asetettava 3, 4, 6-11 a, 14, 20, 21,27 g ja
27 h artiklan mukaisesti julkistettavat tiedot yleison saataville kohtuullisin

kaupallisin ehdoin, mukaan lukien tasapuoliset ja reilut sopimusehdot.

Néiden markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyvaksyttyjen
julkistamisjdrjestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen
sisdisten toteuttajien on varmistettava ndiden tietojen syrjimdton saatavuus. Ndiden
markkinoiden yllépitdjien ja sijoituspalveluyritysten, hyviksyttyjen
julkistamisjarjestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja kauppojen
sisdisten toteuttajien tietopolitiikat on asetettava yleison saataville maksutta helposti

saatavalla ja ymmaérrettdvilld tavalla.

2. Kauppapaikkaa yllapitavien markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten,
hyviaksyttyjen julkistamisjérjestelyjen ja kauppojen sisdisten toteuttajien on
asetettava 1 kohdassa tarkoitetut tiedot yleison saataville maksutta 15 minuutin
kuluttua julkistamisesta koneellisesti luettavassa ja kaikkien kéyttdjien, myos

yksityissijoittajien, kdytettdvissa olevassa muodossa.
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Kohtuulliset kaupalliset ehdot sisdltavit maksujen tason ja muut sopimusehdot.
Maksujen taso madritetddn 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen tuottamis- ja

levittdmiskustannusten ja kohtuullisen marginaalin mukaan.

Kauppapaikkaa yllapitdvien markkinoiden yllédpitdjien ja sijoituspalveluyritysten,
hyvéksyttyjen julkistamisjirjestelyjen, konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ja
kauppojen sisdisten toteuttajien on pyynnosti annettava toimivaltaiselle
viranomaiselleen tietoja 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen todellisista tuottamis- ja

levittdmiskustannuksista, mukaan lukien kohtuullinen marginaali.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi,
joissa madritetddn
a)  se, mitd pidetdén 1 kohdan ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitettuina

tasapuolisina ja reiluina sopimusehtoina;

b)  se, mitd pidetddn 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettuna tietojen

syrjiméttoménd saatavuutena;

c) 1 kohdan toisen alakohdan nojalla yleison saataville asetettavien

tietopolitiikkojen yhdenmukainen sisiltd, muoto ja terminologia;

d) 1 kohdan nojalla yleison saataville asetettavien tietojen saatavuus seka tietojen

sisdlto ja muoto;
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e) 3 kohdassa tarkoitettuun kustannusten ja kohtuullisen marginaalin laskentaan

siséllytettavit seikat;

f)  toimivaltaisille viranomaisille 4 kohdan nojalla annettavien tietojen

yhdenmukainen siséltd, muoto ja terminologia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa ja arvioi kahden vuoden vilein tietojen
kustannuksissa tapahtunutta kehitysté ja saattaa tarvittaessa ajan tasalle nima

teknisten sddntelystandardien luonnokset arviointinsa perusteella.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut

teknisten séédntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistién ... pdivéna ...kuuta

... [yhdeksdn kuukauden kuluttua tdimin muutosasetuksen voimaantulopdivasti].

Siirretdén komissiolle valta tiydentdd tatd asetusta hyviksymailld ensimmaisessé ja
toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”;
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13) muutetaan 14 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 2 ja 3 kohta seuraavasti:

,’2.

Tatd artiklaa sekd 15, 16 ja 17 artiklaa sovelletaan kauppojen siséisiin
toteuttajiin, kun niiden liiketoimet ovat enintdin tdmén artiklan 7 kohdan
b alakohdan nojalla hyviksytyissé teknisissé sédéntelystandardeissa médritetyn

kynnysarvon suuruiset.

Kauppojen sisdisten toteuttajien hintatarjouksen vihimmaiskoko méaéaritetdén
7 kohdan ¢ alakohdan nojalla hyvéksytyissa teknisissd sddntelystandardeissa.
Kunkin sellaista osaketta, talletustodistusta, porssilistattua rahastoa, todistusta
tai muuta samankaltaista rahoitusvilinettd, jolla kdydédén kauppaa
kauppapaikassa, koskevan hintatarjouksen on sisdllettdvi sitova osto- ja
myyntihinta tietylle koolle, joka voi olla enintddn 2 kohdassa tarkoitetun
kynnysarvon suuruinen. Hinnan on heijastettava kyseisen osakkeen,
talletustodistuksen, porssilistatun rahaston, todistuksen tai muun

samankaltaisen rahoitusvélineen vallitsevia markkinaolosuhteita.”;
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b)  korvataan 7 kohta seuraavasti:

7’7.

Jotta varmistetaan osakkeiden, talletustodistusten, porssilistattujen rahastojen,

todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvilineiden tehokas

hinnanmuodostus ja annetaan sijoituspalveluyrityksille parhaat mahdollisuudet

toteuttaa kaupat asiakkaan kannalta edullisimmalla tavalla,

arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi

tdytantoonpanostandardeiksi, joissa madritetddn

a)

b)

d)

1 kohdassa tarkoitettujen sitovien hintatarjousten julkistamisjarjestelyt;

2 kohdassa tarkoitetun kynnysarvon méérittdminen, ottaen huomioon
kansainviliset parhaat kdytannot, unionin yritysten kilpailukyvyn,
markkinavaikutuksen merkittivyyden ja hinnanmuodostuksen
tehokkuuden, siten, ettei kynnysarvo saa olla kaksinkertaista

tavanomaista markkinakokoa pienempi;

3 kohdassa tarkoitetun hintatarjouksen vihimmaiskoon médrittiminen
siten, ettei se saa ylittdd 90:td prosenttia 2 kohdassa tarkoitetusta

kynnysarvosta eiki olla tavanomaista markkinakokoa pienempi;

sen madrittdiminen, heijastavatko hinnat vallitsevia markkinaolosuhteita 3

kohdassa tarkoitetulla tavalla; ja
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e) 4 kohdassa tarkoitettu tavanomainen markkinakoko.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten

saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivédna ...kuuta ...

[12 kuukauden kuluttua timan muutosasetuksen voimaantulopdivéstd].

Siirretddn komissiolle valta tiydentéa tatd asetusta hyviksymaélla
ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sédntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti.”;

14) muutetaan 15 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1 kohdan kolmas alakohta seuraavasti:

”Kauppojen sisdisten toteuttajien on otettava kidyttoon ja pantava tdytintoon avoimet

ja syrjiméttomét sdidnndt ja objektiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta

toteuttamista varten. Niilld on oltava jérjestelyt, joilla varmistetaan jarjestelméin

moitteeton tekninen toimivuus, mukaan lukien tehokkaat varajirjestelmét varsinaisen

jérjestelmédn toimintahdiridihin liittyviin riskeihin puuttumiseksi.”;
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b)  korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
tdytantoonpanostandardeiksi, joissa madritetddn 1 kohdan toisessa alakohdassa

tarkoitetun ilmoituksen siséltd ja muoto.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten
taytdntoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdiviana
...kuuta ... [12 kuukauden kuluttua timidn muutosasetuksen

voimaantulopaivésti].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaiisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset taytantdonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan

mukaisesti.”;
15) korvataan 16 artikla seuraavasti:

716 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten velvollisuudet

Toimivaltaisten viranomaisten on tarkistettava, ettd kauppojen sisdiset toteuttajat
noudattavat 15 artiklan 1 kohdassa séddettyjd edellytyksid toimeksiantojen toteuttamisesta

ja 15 artiklan 2 kohdassa sdddettyjd edellytyksid paremmasta hinnasta.”;
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16) korvataan 17 a artikla seuraavasti:

717 a artikla

Hinnanmuutosvilit

1.  Kauppojen sisdisten toteuttajien hintatarjousten, tarjousten korottamisen ja
toteutushinnan on noudatettava direktiivin 2014/65/EU 49 artiklan mukaisesti

vahvistettuja hinnanmuutosvilejé.

2. Taman asetuksen 15 artiklan 2 kohdassa ja direktiivin 2014/65/EU 49 artiklassa
sdddetyt vaatimukset eivit saa estdd kauppojen sisdisid toteuttajia tismayttimasta

toimeksiantoja vallitsevien osto- ja myyntihintojen keskipisteessi.”;
17) kumotaan 18 ja 19 artikla;
18) muutetaan 20 artikla seuraavasti:
a) lisdtddn kohta seuraavasti:

1 a. Kukin yksittdinen liiketoimi on julkistettava kerran yhden hyviksytyn
julkistamisjarjestelyn vélitykselld.”;

b)  kumotaan 3 kohdan ensimmadisen alakohdan c alakohta;
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19) muutetaan 21 artikla seuraavasti:

a)  korvataan otsikko seuraavasti:

“Sijoituspalveluyritysten kaupan jdilkeen antamat tiedot joukkovelkakirjoista,

strukturoiduista rahoitustuotteista, pddstooikeuksista ja johdannaisista”;

b)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

1.

Sijoituspalveluyritysten, jotka toteuttavat joko omaan tai asiakkaiden lukuun
litkketoimia joukkovelkakirjoilla, strukturoiduilla rahoitustuotteilla ja
paistooikeuksilla, joilla kdydadn kauppaa kauppapaikassa, tai 8 a artiklan

2 kohdassa tarkoitetuilla OTC-johdannaisilla, on julkistettava kyseisten
liikketoimien volyymi ja hinta sekd ajankohta, jona ne toteutettiin. Kyseiset

tiedot on julkistettava hyviksytyn julkistamisjirjestelyn vélitykselld.”;

c)  korvataan 3 ja 4 kohta seuraavasti:

333 .

Edelld olevan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen ja julkistamisen
mairdaikojen on oltava 10 artiklassa sdédettyjen vaatimusten, myos 11 artiklan
4 kohdan a ja b alakohdan sekéd 11 a artiklan 3 kohdan a ja b alakohdan

mukaisesti hyviksyttyjen teknisten sidéntelystandardien, mukaiset.
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4.  Sijoituspalveluyritykset voivat sellaisten joukkovelkakirjojen, strukturoitujen
rahoitustuotteiden ja paéstooikeuksien osalta, joilla kiyddin kauppaa
kauppapaikassa, lykété hinnan tai volyymin julkistamista samoin edellytyksin

kuin 11 artiklassa sdadetdan.

4 a. Sijoituspalveluyritykset voivat 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen
OTC-johdannaisten osalta lykitd hinnan tai volyymin julkistamista samoin

edellytyksin kuin 11 a artiklassa sdddetddn.”;
d) muutetaan 5 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:
i)  korvataan johdantokappale seuraavasti:

” Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sdantelystandardeiksi, joissa madritetddn 27 g artiklassa sdédetyn tietojen

julkistamisen mahdollistamiseksi seuraavat seikat:”;

ii)  kumotaan c alakohta;
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20) lisétéén artikla seuraavasti:

”21 a artikla

Nimetyt julkistamisyhteisét

1.  Toimivaltaisten viranomaisten on myonnettiva sijoituspalveluyrityksille nimetyn
julkistamisyhteison asema tiettyjen rahoitusvélinelajien osalta ndiden
sijoituspalveluyritysten pyynndstd. Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava

téllaisista pyynnoistd arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

2. Jos vain toinen liiketoimen osapuoli on tdmén artiklan 1 kohdan mukainen nimetty
julkistamisyhteisd, kyseinen osapuoli vastaa litketoimien julkistamisesta hyviksytyn
julkistamisjarjestelyn vélitykselld 20 artiklan 1 kohdan tai 21 artiklan 1 kohdan

mukaisesti.

3.  Jos kumpikaan liiketoimen osapuolista ei ole tai kumpikin liiketoimen osapuolista on
tamén artiklan 1 kohdan mukainen nimetty julkistamisyhteiso, vain se yhteisd, joka
myy kyseisen rahoitusvilineen, vastaa liiketoimen julkistamisesta hyviksytyn
julkistamisjdrjestelyn vélitykselld 20 artiklan 1 kohdan tai 21 artiklan 1 kohdan

mukaisesti.
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4.  Arvopaperimarkkinaviranomainen perustaa ... pdivadn ...kuuta ... [kuuden
kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéivistd] mennessa kaikista
nimetyistd julkistamisyhteisoistd rekisterin, jossa madritetddn niiden henkil6llisyys ja
ne rahoitusvilinelajit, joiden osalta ne ovat nimettyja julkistamisyhteisdjé, ja saattaa
sen sddnndllisesti ajan tasalle. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee timén

rekisterin verkkosivustollaan.”;
21) korvataan 22 artiklan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

”Jotta voidaan suorittaa laskelmat, joilla mééritetddn rahoitusvélineisiin sovellettavat
3—11 a, 14-21 ja 32 artiklassa tarkoitetut kauppaa edeltdvét ja kaupan jilkeiset
avoimuusvaatimukset sekéd kaupankdyntivelvollisuudet, ja laatia kertomuksia komissiolle
4 artiklan 4 kohdan, 7 artiklan 1 kohdan, 9 artiklan 2 kohdan, 11 artiklan 3 kohdan ja

11 a artiklan 1 kohdan mukaisesti, arvopaperimarkkinaviranomainen ja toimivaltaiset

viranomaiset voivat vaatia tietoja”;
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22) lisétdén artiklat seuraavasti:

722 a artikla

Tietojen siirto konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle

1.

Kauppapaikkojen ja hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen, jaljempénd ’tietojen
toimittajat’, on sellaisten osakkeiden, porssilistattujen rahastojen ja
joukkovelkakirjojen, joilla kidyddén kauppaa kauppapaikassa, seki 8 a artiklan

2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta siirrettdva konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan tietokeskukselle niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista sddntelytiedot seka tiedot, jotka vaaditaan 3 artiklan 1 kohdan nojalla,
4 artiklan soveltamista rajoittamatta, sekd 6 artiklan 1 kohdan, 10 artiklan 1 kohdan
sekd 20 ja 21 artiklan nojalla ja, kun teknisid sddntelystandardeja hyvéksytidin

22 b artiklan 3 kohdan d alakohdan nojalla, niissd mééritettyjen vaatimusten
mukaisesti. Nama tiedot on siirrettdvd yhdenmukaistetussa muodossa, laadukasta

tiedonsiirtoprotokollaa kéyttien.

Pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitdva sijoituspalveluyritys tai markkinoiden
ylldpitéjé, jonka osakkeiden vuotuinen kaupankdyntivolyymi on enintdédn yksi
prosentti osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa, ei ole

velvollinen siirtiméén tietojaan konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle, jos

a)  kyseinen sijoituspalveluyritys tai markkinoiden ylldpité;jé ei ole osa ryhmaia,
johon kuuluu jokin sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllépitéjé, jonka
osakkeiden vuotuinen kaupankdyntivolyymi on yli prosentti osakkeiden
vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa, tai johon kuuluvilla on ldheiset

sidokset tillaiseen sijoituspalveluyritykseen tai markkinoiden ylldpitdjaan; tai
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b)  kyseisen sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden ylldpitdjan ylldpitamén
sdannellyn markkinan tai pk-yritysten kasvumarkkinan osuus sellaisten
osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista, jotka otettiin ensimmaisen
kerran kaupankédynnin kohteeksi kyseiselld sddnnellylla markkinalla tai pk-

yritysten kasvumarkkinalla, on yli 85 prosenttia.

3. Sen estdmittd, mitd 2 kohdassa sdddetddn, pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitédva
sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitdjd, joka tdyttdd mainitussa kohdassa
saadetyt edellytykset, voi padttdd siirtia tietoja konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajalle 1 kohdan mukaisesti edellyttéien, ettd se ilmoittaa asiasta
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle.
Tallaisen sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllépitdjdn on alettava siirtda
tietoja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle 30 tyGpdivén kuluessa

arvopaperimarkkinaviranomaiselle tehdysté ilmoituksesta.

4.  Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee verkkosivustollaan ja pitdd ajan tasalla
luettelon niistd pk-yritysten kasvumarkkinaa ylldpitavistd sijoituspalveluyrityksistd ja
markkinoiden yllépitdjistd, jotka tayttdvat 2 kohdassa sdddetyt edellytykset, ja

ilmoittaa, mitka niistd ovat péattineet soveltaa 3 kohtaa.

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

siirrossa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan tietokeskukselle.
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6.  Tietojen toimittajat eivét saa mitddn korvausta tdmin artiklan 1 kohdassa
tarkoitettujen tietojen siirtdmisestd tai timén artiklan 5 kohdassa tarkoitetusta
tiedonsiirtoprotokollasta 27 h artiklan 5, 6 ja 7 kohdan nojalla saatuja tuloja lukuun

ottamatta.

7. Tietojen toimittajien on soveltuvin osin sovellettava 7, 11 ja 11 a artiklassa,
20 artiklan 2 kohdassa ja 21 artiklan 4 kohdassa sdddettyjd lykkad&dmisia

konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle siirrettdviin tietoihin.

8. Jos konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja pitdd tietojen laatua riittdimattomané, sen
on ilmoitettava asiasta tietojen toimittajan toimivaltaiselle viranomaiselle.
Toimivaltaisen viranomaisen on toteutettava tarvittavat toimenpiteet timén asetuksen

38 g artiklan ja direktiivin 2014/65/EU 69 ja 70 artiklan mukaisesti.

22 b artikla

Tietojen laatu

1. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle 22 a artiklan 1 kohdan nojalla siirrettdvien
tietojen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan 27 h artiklan 1 kohdan
d alakohdan nojalla levittdmien tietojen on oltava 4 artiklan 6 kohdan a alakohdan,
7 artiklan 2 kohdan a alakohdan, 11 artiklan 4 kohdan a alakohdan ja 11 a artiklan
3 kohdan a alakohdan nojalla hyvéksyttyjen teknisten sdintelystandardien mukaiset,
jollei timén artiklan 3 kohdan b ja d alakohdan nojalla hyviksytyissé teknisissd

sadntelystandardeissa toisin sdddeta.
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2. Komissio perustaa ... pdivdén ...kuuta ... [kolmen kuukauden kuluttua timén
muutosasetuksen voimaantulopéivistd] mennesséd sidosryhmien asiantuntijaryhmaén,
joka antaa tietojen laatua ja asiasisdltod sekd 22 a artiklan 1 kohdassa tarkoitetun
tiedonsiirtoprotokollan laatua koskevaa neuvontaa. Sidosryhmien asiantuntijaryhma
ja arvopaperimarkkinaviranomainen tekeviét tiivistd yhteistyota keskenéén.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmén on julkistettava neuvonsa.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmé koostuu jdsenistd, joilla on riittdvan laaja
asiantuntemus, osaaminen, tietdimys ja kokemus asianmukaisen neuvonnan

antamiseksi.

Sidosryhmien asiantuntijaryhméin jdsenet valitaan avoimen ja ldpindkyvin
valintamenettelyn perusteella. Komissio varmistaa sidosryhmien asiantuntijaryhmén
jasenid valitessaan, ettd he heijastavat markkinaosapuolten monimuotoisuutta

unionissa.

Sidosryhmien asiantuntijaryhmai valitsee jasentensd keskuudesta puheenjohtajan,
jonka toimikausi on kaksi vuotta. Euroopan parlamentti voi kutsua sidosryhmien
asiantuntijaryhmén puheenjohtajan antamaan lausunnon Euroopan parlamentille ja

vastaamaan pyydettéessé sen jdsenten esittdmiin kysymyksiin.
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3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi,
joilla médritetddn tiedonsiirtoprotokollan laatu, toimenpiteet, joilla puututaan
kauppoja koskeviin virheellisiin ilmoituksiin, ja tietojen laatua koskevat
valvontastandardit, mukaan lukien tietojen toimittajien ja konsolidoitujen
kauppatietojen tarjoajan vélistd yhteistyotd koskevat jarjestelyt, sekd tarvittaessa

konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitoon liittyvien tietojen laatu ja asiasisalto.

Naissé teknisten sdéntelystandardien luonnoksissa on mééritettdva erityisesti kaikki

seuraavat:

a) 22 aartiklan 1 kohdassa tarkoitettujen tiedonsiirtoprotokollien laatua koskevat

viahimmaisvaatimukset;

b)  konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan levittdmien perusmarkkinatietojen

esitystapa toimialan vallitsevien standardien ja kdytdntdjen mukaisesti;

c) se, mitd pidetdin tietojen siirtimisend niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti

mahdollista;

d) tarvittaessa ne tiedot, jotka on tarpeen siirtdd konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajalle, jotta se on toimintakykyinen, ottaen huomioon 2 kohdan nojalla
perustetun sidosryhmien asiantuntijaryhmén neuvot, mukaan lukien ndiden
tietojen asiasiséltd ja muoto, toimialan vallitsevien standardien ja kdytantdjen

mukaisesti.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa timén kohdan ensimmaéistd alakohtaa
sovellettaessa huomioon tdmén artiklan 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien
asiantuntijaryhméan neuvot, kansainvélisen kehityksen seké unionin tasolla tai
kansainviéliselld tasolla sovitut standardit. Arvopaperimarkkinaviranomainen
varmistaa, ettd teknisten sddntelystandardien luonnoksissa otetaan huomioon 3, 6, 10,

8,8a,8b, 10,11, 11 a, 14, 20, 21 ja 27 g artiklassa sdddetyt avoimuusvaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut
teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivédnd ...kuuta

... [yhdeksdn kuukauden kuluttua timin muutosasetuksen voimaantulopéivasti].

Siirretdén komissiolle valta tiydentda tatd asetusta hyviaksymailld ensimmaisessi
alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10-14 artiklan mukaisesti.

22 ¢ artikla

Liiketoimintakellojen synkronointi

1.  Kauppapaikkojen ja niiden jisenten, osapuolten tai kdyttdjien, kauppojen sisdisten
toteuttajien, nimettyjen julkistamisyhteisdjen, hyvéksyttyjen julkistamisjirjestelyjen
ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien on synkronoitava liiketoimintakellot,
joita kdyttden ne tallentavat kaikkien raportoitavien tapahtumien péivdyksen ja

kellonajan.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii kansainvélisten standardien mukaisesti
luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetdén tarkkuustaso, johon

litketoimintakellot on synkronoitava.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sadntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivéni ...kuuta ... [yhdeksdn kuukauden

kuluttua timidn muutosasetuksen voimaantulopdivésti)].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda titd asetusta hyvaksymalld ensimmaisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010

10-14 artiklan mukaisesti.”;

23) korvataan 23 artiklan 1 kohta seuraavasti:

”1.

Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd kaupat, jotka se toteuttaa osakkeilla,
joilla on Euroopan talousalueen (ETA) kansainvélinen arvopaperien tunnusnumero
(ISIN) ja joilla kidydadn kauppaa kauppapaikassa, toteutetaan tapauksen mukaan
sadnnellylld markkinalla, monenkeskisessd kaupankayntijérjestelméssd, kauppojen
sisdisen toteuttajan vélitykselld tai direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan

a alakohdan mukaisesti vastaavaksi arvioidussa kolmannen maan kauppapaikassa,

paitsi jos

a)  kyseisilld osakkeilla kdyddan kauppaa kolmannen maan kauppapaikassa

kayttden paikallista valuuttaa tai muun kuin ETA-maan valuuttaa; tai
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b)  kyseiset kaupat toteutetaan hyviksyttyjen vastapuolten kesken, ammattimaisten
vastapuolten kesken tai hyvéksyttyjen ja ammattimaisten vastapuolten kesken

eivitkd ne vaikuta hinnanmuodostusprosessiin.”;
24) muutetaan 25 artikla seuraavasti:
a)  korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Kauppapaikan ylldpitdjan on pidettidva toimivaltaisen viranomaisen saatavilla
vahintddn viiden vuoden ajan merkitykselliset tiedot kaikista
rahoitusvélineisiin liittyvistd toimeksiannoista, jotka ilmoitetaan niiden
jarjestelmissi, koneellisesti luettavassa muodossa ja kdyttden yhteistd mallia.
Séilytettdviin tietoihin kuuluvat kaikki merkitykselliset tiedot, jotka
muodostavat toimeksiannon ominaispiirteet, mukaan lukien tiedot, jotka
liittdvit toimeksiannon sen johdosta toteutettuihin litketoimiin, ja joita
koskevat yksityiskohtaiset tiedot on ilmoitettava 26 artiklan 1 ja 3 kohdan
mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen helpottaa ja koordinoi tietojen

asettamista toimivaltaisten viranomaisten saataville timén kohdan nojalla.”;
b)  korvataan 3 kohdan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi, joissa maéritetddn niiden merkityksellisten toimeksiantoihin
liittyvien tietojen yksityiskohdat ja muodot, jotka on sdilytettdva tdmén artiklan

2 kohdan mukaisesti ja joihin ei viitata 26 artiklassa.”;
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25) muutetaan 26 artikla seuraavasti:
a)  korvataan 1 kohdan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

”Toimivaltaisten viranomaisten on direktiivin 2014/65/EU 85 artiklan mukaisesti
otettava kayttoon tarvittavat jarjestelyt varmistaakseen, ettd my0ds seuraavat

toimivaltaiset viranomaiset saavat nidma tiedot:

a)  kyseisten rahoitusvélineiden likviditeetilld mitattuna merkittdvimman

markkinan toimivaltainen viranomainen;

b) toimivaltaiset viranomaiset, jotka vastaavat tietoja siirtdvien

sijoituspalveluyritysten valvonnasta;

c) toimivaltaiset viranomaiset, jotka vastaavat liikketoimen osapuolena olleiden

sivuliikkeiden valvonnasta; ja

d) toimivaltainen viranomainen, joka vastaa kiytettyjen kauppapaikkojen

valvonnasta.

Ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetun toimivaltaisen viranomaisen on ilman
aiheetonta viivéstystd asetettava arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville timén

artiklan mukaisesti ilmoitettavat tiedot.”;
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b)  korvataan 2 ja 3 kohta seuraavasti:

7’2.

Edellé 1 kohdassa sdddettyé velvollisuutta sovelletaan

a)

b)

d)

rahoitusvélineisiin, jotka otetaan kaupankadynnin kohteeksi tai joilla
kdydaan kauppaa kauppapaikassa tai joiden osalta on tehty
kaupankdynnin kohteeksi ottamista koskeva pyynto, riippumatta siité,
toteutetaanko téllaiset liiketoimet kauppapaikassa, lukuun ottamatta
muilla kuin 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilla OTC-johdannaisilla
toteutettavia liiketoimia, joihin sovelletaan velvollisuutta ainoastaan

silloin, kun ne toteutetaan kauppapaikassa;

rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena on rahoitusvéline, jolla
kdydaan kauppaa kauppapaikassa, riippumatta siité, toteutetaanko

téllaiset liikketoimet kauppapaikassa;

rahoitusvilineisiin, joiden kohde-etuutena on indeksi tai kori, joka
koostuu rahoitusvélineisti, joilla kdydaan kauppaa kauppapaikassa,

riippumatta siitd, toteutetaanko tillaiset litketoimet kauppapaikassa;

8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin OTC-johdannaisiin riippumatta

siitd, toteutetaanko téllaiset litketoimet kauppapaikassa.
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3. Ilmoituksissa on oltava erityisesti ostettujen tai myytyjen rahoitusvilineiden
yksityiskohtaiset nimet ja numerot, mééri, toteutuspdivét ja -kellonajat,
voimaantulopdivét ja hinnat seké tiedot, joiden avulla voidaan yksiloida
osapuolet, joiden lukuun sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen
litkketoimen, tiedot, joiden avulla voidaan yksiloida sijoituspdédtoksestd ja
litketoimen toteuttamisesta vastuussa olevat henkilot ja tietokonealgoritmit
sijoituspalveluyrityksessa, tiedot, joiden avulla voidaan yksiléida
ilmoittamisvelvollisuuden alainen yhteisd, ja keinot kyseisten
sijoituspalveluyritysten yksildimiseksi. [Imoituksiin kauppapaikassa tehdysté
liikketoimesta on sisdllyttidva litketoimen tunnistuskoodi, jonka kauppapaikka

luo ja jakaa sekd ostaville ettd myyville kauppapaikan jésenille.

Kauppapaikan ulkopuolella toteutettuja liiketoimia koskevissa ilmoituksissa on
oltava tiedot, joiden avulla voidaan yksil6ida litketoimien tyypit timén
asetuksen 20 artiklan 3 kohdan a alakohdan ja 21 artiklan 5 kohdan

a alakohdan nojalla hyviksyttyjen teknisten sddntelystandardien mukaisesti.
Hyddykejohdannaisista on ilmoitettava, vdhentddkd litketoimi riskeja
objektiivisesti mitattavalla tavalla direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan

mukaisesti.”;
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c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5.  Kauppapaikan ylldpitdjédn on annettava yksityiskohtaiset tiedot minké tahansa
sellaisen jdsenen, osapuolen tai kiyttdjdn sen jarjestelmien vélityksella
toteuttamista liiketoimista, joka ei kuulu timén asetuksen soveltamisalaan 1 ja
3 kohdan mukaisesti, rahoitusvilineilld, joilla kiyd4én kauppaa sen

kauppapaikassa.”;
d) lisdtddn 8 kohdan ensimmaéisen alakohdan edelle alakohta seuraavasti:

”Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava kokonaan tai osittain sen sivuliikkeen
vilityksella toteutetusta liiketoimista sijoituspalveluyrityksen kotijdsenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle. Kolmannen maan yrityksen sivuliikkeen on
toimitettava liiketoimistaan antamansa ilmoitukset sivuliikkeelle toimiluvan
antaneelle toimivaltaiselle viranomaiselle. Jos kolmannen maan yritys on perustanut
sivuliikkeitd useampaan kuin yhteen jésenvaltioon, ndiden sivuliikkeiden on
méidritettdva toimivaltainen viranomainen, joka ottaa vastaan kaikki liiketoimista

annetut ilmoitukset.”;
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e) muutetaan 9 kohta seuraavasti:
1)  muutetaan ensimmadinen alakohta seuraavasti:
— korvataan c alakohta seuraavasti:

”c) ostettujen tai myytyjen rahoitusvélineiden viittaustiedot, mééara,
toteutuspdivét ja -kellonajat, voimaantulopiivat ja hinnat seki
tiedot ja yksityiskohdat, joiden avulla asiakas voidaan yksiloida,
tiedot, joiden avulla voidaan yksiloidd osapuolet, joiden lukuun
sijoituspalveluyritys on toteuttanut kyseisen litketoimen, tiedot,
joiden avulla voidaan yksiloida sijoituspadtoksestd ja litketoimen
toteuttamisesta vastuussa olevat henkil6t ja tietokonealgoritmit
sijoituspalveluyrityksessd, tiedot, joiden avulla voidaan yksildida
ilmoittamisvelvollisuuden alainen yhteiso, keinot kyseisten
sijoituspalveluyritysten yksildimiseksi, litketoimen toteutustapa,
tietokentdt, jotka tarvitaan litketoimista ilmoitettavien tietojen

kisittelemiseksi ja analysoimiseksi 3 kohdan mukaisesti;”;

- kumotaan d alakohta;
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— korvataan e alakohta seuraavasti:

”e) indeksityypit, joista on annettava tiedot 2 kohdan ensimmiisen

alakohdan c alakohdan mukaisesti;”;
- lisdtddn alakohdat seuraavasti:

”j)  edellytykset tiettyjen litketoimien yhdistdmiselle ja keinot jonkin
liikketoimen toteuttamiseen johtavien yhdistettyjen toimeksiantojen

yksiléimiseksi; ja
k)  paivimaédiri, johon mennessi liiketoimista on ilmoitettava.”;
ii))  korvataan toinen ja kolmas alakohta seuraavasti:

” Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa niité teknisten sééntelystandardien
luonnoksia laatiessaan huomioon kansainvélisen kehityksen sekd unionin
tasolla tai kansainviéliselld tasolla sovitut standardit ja ndiden teknisten
saantelystandardien luonnosten yhtenéisyyden asetuksissa (EU) N:o 648/2012
ja (EU) 2015/2365 sédéddettyjen raportointivaatimusten kanssa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaiisessé alakohdassa
tarkoitetut teknisten sdéntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistéén ...
paivdna ...kuuta ... [18 kuukauden kuluttua timan muutosasetuksen

voimaantulopaivésti].
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Siirretdén komissiolle valta tiydentdd tatd asetusta hyvaksymalla
ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen

(EU) N:o 1095/2010 10—-14 artiklan mukaisesti.”;
f)  lisdtdén kohta seuraavasti:

”11. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa viimeistdan ... pdivéni ...kuuta ...
[neljdn vuoden kuluttua vuotta timidn muutosasetuksen voimaantulopdivésti]
komissiolle kertomuksen, jossa arvioidaan litketoimista annettavien ilmoitusten
yhdentdmisen ja tdmin artiklan mukaisten datavirtojen virtaviivaistamisen

toteutettavuutta, jotta voidaan

a)  vidhentdi paillekkaisia tai epidyhtendisid vaatimuksia litketoimia
koskevien tietojen ilmoittamisessa ja erityisesti padllekkéisia tai
epdyhtendisid vaatimuksia, joista sdédetddn tdssd asetuksessa ja
asetuksissa (EU) N:o 648/2012 ja (EU) 2015/2365 sekd muussa asiaan

liittyvdsséd unionin lainsdddédnnossa;

b)  parantaa tietojen standardointia seké tehostaa niiden tietojen jakamista ja
kayttod, jotka mik4 tahansa asiaan liittyva unionin tai kansallisen tason
viranomainen on raportoinut minka tahansa unionin raportointikehyksen

puitteissa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee kertomusta laatiessaan tapauksen
mukaan tiivistd yhteistyotd muiden Euroopan finanssivalvontajérjestelmén

elinten ja Euroopan keskuspankin kanssa.”;
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26)

muutetaan 27 artikla seuraavasti:

a)

b)

korvataan 1 kohdan ensimmaéinen ja toinen alakohta seuraavasti:

”Kun on kyse rahoitusvilineisti, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi tai joilla
kdydaan kauppaa kauppapaikassa, tai kun liitkkeeseenlaskija on hyvaksynyt
kaupankiynnin liikkeeseen lasketulla rahoitusvilineelld tai kun on tehty
kaupankiynnin kohteeksi ottamista koskeva pyynto, kauppapaikkojen on
toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle yksiloivét viitetiedot 26 artiklan
mukaista liitketoimia koskevien tietojen ilmoittamista seki 3, 6, 8, 8 a, 8 b, 10, 14, 20

ja 21 artiklan mukaisia avoimuusvaatimuksia varten.

OTC-johdannaisten osalta yksildivien viitetietojen on perustuttava johonkin
maailmanlaajuisesti sovittuun yksilolliseen tuotetunnisteeseen ja muihin asiaan

liittyviin yksil6iviin viitetietoihin.

Kunkin nimetyn julkistamisyhteison on toimitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle yksiloivét viitetiedot muista kuin tdméin kohdan
ensimmadisen alakohdan piiriin kuuluvista OTC-johdannaisista, jotka kuuluvat

26 artiklan 2 kohdan soveltamisalaan.”;
muutetaan 3 kohta seuraavasti:
1)  lisdtdén ensimmadiseen alakohtaan alakohta seuraavasti:

’c) pédivamadrd, johon mennessa viitetiedot on ilmoitettava.”;
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i1)  lisdtddn ensimmadisen alakohdan jdlkeen alakohta seuraavasti:

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

c) lisdtddn kohta seuraavasti:

”5.  Komissio hyviksyy ... pdivddn ...kuuta ... [kolmen kuukauden kuluttua timéan
muutosasetuksen voimaantulopdivéstd] mennessd 50 artiklan mukaisesti
delegoituja sddadoksid, joilla tiydennetdén tita asetusta maarittaimalla
OTC-johdannaisista 8 a artiklan 2 kohdassa sekd 10 ja 21 artiklassa sdaadettyja

avoimuusvaatimuksia sovellettaessa kaytettavat yksiloivit viitetiedot.

Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksia,
joilla tdydennetdin tatd asetusta méarittdmailla OTC-johdannaisista 26 artiklaa

sovellettaessa kaytettavit yksiloivit viitetiedot.”;
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27) muutetaan 27 d artikla seuraavasti:

a)  korvataan otsikko seuraavasti:

"Hyvdksyttyjen ilmoitusjdrjestelmien ja hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen

toimiluvan myéntdamisessd ja epddmisessd noudatettavat menettelyt”;

b)  korvataan 1, 2 ja 3 kohta seuraavasti:

1.

Hyviksytyksi julkistamisjirjestelyksi tai hyvaksytyksi ilmoitusjarjestelmaksi
hakevan on toimitettava hakemus, jossa annetaan kaikki tiedot, joita
arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen tarvitsee todetakseen, ettd hyviaksytty
julkistamisjarjestely tai hyvaksytty ilmoitusjérjestelma on toimiluvan
myontdmisajankohtana ottanut kdyttoon kaikki tarvittavat jirjestelyt tdmén
osaston mukaisten velvoitteidensa tdyttdmiseksi, mukaan lukien
toimintaohjelma, josta kdyvét ilmi muun muassa suunnitellut palvelumuodot ja

organisaatiorakenne.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen arvioi 20 tyopdivén kuluessa

toimilupahakemuksen vastaanottamisesta, onko hakemus taydellinen.

Jos hakemus ei ole tiydellinen, arvopaperimarkkinaviranomainen tai
soveltuvissa tapauksissa kansallinen toimivaltainen viranomainen asettaa
médrdajan, johon mennessd hyviksytyn julkistamisjarjestelyn tai hyvéksytyn

ilmoitusjirjestelmén on toimitettava lisétietoja.
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Kun arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen on varmistunut siité, ettd hakemus on tdydellinen,
se ilmoittaa asiasta hyvaksytylle julkistamisjirjestelylle tai hyvéksytylle

ilmoitusjérjestelmille.

Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen arvioi kuuden kuukauden kuluessa tiydellisen
hakemuksen vastaanottamisesta, noudattaako hyvéksytty julkistamisjirjestely
tai hyvéksytty ilmoitusjérjestelma titd osastoa. Se antaa perustellun paatoksen
toimiluvan myontdmisesti tai epddmisestd sekd ilmoittaa asiasta toimilupaa
hakeneelle hyviksytylle julkistamisjirjestelylle tai hyviksytylle

ilmoitusjérjestelmaélle viiden tyOpdivin kuluessa paditoksen antamisesta.”;

c)  korvataan 4 kohdan ensimmadisen alakohdan b alakohta seuraavasti:

”b) 27 fartiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisillytettavat tiedot

hyviksyttyjen julkistamisjérjestelyjen tai hyviksyttyjen ilmoitusjirjestelmien

osalta.”;

d) korvataan 5 kohdan ensimmaéinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi

taytantoonpanostandardeiksi, joissa miidritetddn vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja

menettelyt timén artiklan 1 kohdan nojalla annettavia tietoja ja 27 f artiklan

2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisdllytettivid tietoja varten hyvéksyttyjen

julkistamisjdrjestelyjen tai hyviksyttyjen ilmoitusjérjestelmien osalta.”;
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28) lisétéén artiklat seuraavasti:

727 d a artikla
Menettely yhden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan valitsemiseksi kullekin

omaisuuserdlajille

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen jérjestii erillisen valintamenettelyn yhden
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan nimittdmiseksi kullekin seuraavalle

omaisuuserélajille viiden vuoden ajaksi:

a)  joukkovelkakirjat;

b)  osakkeet ja pdrssilistatut rahastot; ja

c) OTC-johdannaiset tai OTC-johdannaisen asianmukaiset alalajit.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kdynnistdd ensimmaisen alakohdan a alakohdan
mukaisen ensimmadisen valintamenettelyn viimeistdén ... pdivéna ...kuuta ...

[yhdeksédn kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopdivasti].

Arvopaperimarkkinaviranomainen kdynnistidd ensimmaéisen alakohdan b alakohdan
mukaisen ensimmadisen valintamenettelyn kuuden kuukauden kuluessa ensimmaisen

alakohdan a alakohdan mukaisen valintamenettelyn kdynnistdmisesté.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen kéynnistdd tdimén kohdan ensimmaisen alakohdan
c alakohdan mukaisen ensimmaéisen valintamenettelyn kolmen kuukauden kuluessa
27 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun delegoidun sdddoksen soveltamisen
alkamispdivastd ja aikaisintaan kuuden kuukauden kuluttua timén kohdan

ensimmadisen alakohdan b alakohdassa sdddetyn valintamenettelyn kdynnistdmisesta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen kéynnistdd ensimmdiisen alakohdan mukaisia
myShempié valintamenettelyjd hyvissd ajoin niin, ettd konsolidoitujen kauppatietojen

tarjoaminen voi jatkua ilman héirigita.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen valitsee kullekin 1 kohdassa tarkoitetulle
omaisuuserélajille konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitimiseen soveltuvan hakijan

seuraavien perusteiden pohjalta:

a)  hakijan tekninen kyky tarjota resilienttejd konsolidoituja kauppatietoja koko

unionissa;

b)  hakijan valmiudet noudattaa 27 h artiklassa sdddettyja toiminnan jérjestadmisti

koskevia vaatimuksia;
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d)

g)

h)

hakijan kyky vastaanottaa, konsolidoida ja levittdd tapauksen mukaan

1)  kauppaa edeltdvid ja kaupan jilkeisid tietoja osakkeista ja porssilistatuista

rahastoista;
1)  kaupan jélkeisia tietoja joukkovelkakirjoista;
iii)  kaupan jilkeisid tietoja OTC-johdannaisista;
hakijan ohjaus- ja hallinnointirakenteen asianmukaisuus;
nopeus, jolla hakija voi levittdd perusmarkkinatietoja ja sddntelytietoja;

tietojen laadun varmistamista koskevien hakijan menetelmien ja jarjestelyjen

tarkoituksenmukaisuus;

kokonaismenot, jotka hakija tarvitsee konsolidoitujen kauppatietojen
kehittdmiseen, ja konsolidoitujen kauppatietojen jatkuvan ylldpitimisen

kustannukset;

niiden maksujen taso, joita hakija aikoo perii eri tyyppisiltd konsolidoitujen
kauppatietojen kéyttdjiltd, sen palkkio- ja kdyttdoikeusmallien yksinkertaisuus

sekd 13 artiklan noudattaminen;
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1)  joukkovelkakirjoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen osalta
27 h artiklan 5 kohdan mukaisten tulojen uudelleenjakamisjirjestelyjen
olemassaolo;

J)  hakijan nykyaikaisten liittyméateknologioiden kéyttd perusmarkkinatietojen ja
sadntelytietojen levittdmisessd sekd yhteyksia varten;

k)  hakijan tietojen sdilyttdmiseksi 27 h a artiklan 3 kohdan mukaisesti kdyttoon
ottamien jarjestelyjen tarkoituksenmukaisuus;

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

m) jérjestelyt, jotka hakija aikoo ottaa kdyttoon tietojen keruusta, kédsittelysti ja
sdilytyksestd aiheutuvan energiankulutuksen lieventamiseksi;

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

3. Hakijan on annettava kaikki tiedot, joita arvopaperimarkkinaviranomainen tarvitsee

todetakseen, ettd hakija on hakemuksen tekoajankohtana ottanut kdyttoon kaikki

tarvittavat jarjestelyt timén artiklan 2 kohdassa sdédettyjen perusteiden tdyttamiseksi

ja 27 h artiklassa sdddettyjen toiminnan jarjestdmistd koskevien vaatimusten

noudattamiseksi.
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4.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kuuden kuukauden kuluessa kunkin
1 kohdassa tarkoitetun valintamenettelyn kiynnistimisestd perustellun paédtoksen,
jossa valitaan konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitdmiseen soveltuva hakija ja

kehotetaan sitd tekemédédn toimilupahakemus ilman aiheetonta viivastysta.

5. Jos yksikéin hakija ei ole tullut valituksi tdimén artiklan nojalla tai saanut toimilupaa
27 d b artiklan nojalla, arvopaperimarkkinaviranomainen kdynnistidd uuden
valintamenettelyn kuuden kuukauden kuluessa tuloksettoman valinta- tai

toimilupamenettelyn péaéttymisesta.

27 d b artikla
Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toimiluvan myontdimisessd ja epddmisessd

noudatettavat menettelyt

1.  Edelld 27 d a artiklan 4 kohdassa tarkoitetun toimiluvan hakijan on annettava kaikki
tiedot, joita arvopaperimarkkinaviranomainen tarvitsee todetakseen, ettd hakija on
toimilupahakemuksen tekoajankohtana ottanut kiyttoon kaikki tarvittavat jarjestelyt

tdmén artiklan 27 d a artiklan 2 kohdassa sééddettyjen perusteiden tdyttdmiseksi.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi 20 tyOpdivin kuluessa

toimilupahakemuksen vastaanottamisesta, onko hakemus taydellinen.

Jos toimilupahakemus ei ole tdydellinen, arvopaperimarkkinaviranomainen asettaa

méérdajan, johon mennessi hakijan on toimitettava lisitietoja.
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Kun arvopaperimarkkinaviranomainen on varmistunut siitd, ettd toimilupahakemus

on tdydellinen, se ilmoittaa asiasta hakijalle.

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi kolmen kuukauden kuluessa tidydellisen
toimilupahakemuksen vastaanottamisesta, noudattaako hakija tdtd osastoa. Se antaa
perustellun paitoksen toimiluvan myontdmisestd tai epadamisestd sekd ilmoittaa
asiasta hakijalle viiden tydpéivan kuluessa téllaisen perustellun paitoksen
antamisesta. Toimiluvan myontdmistd koskevassa paitoksessd on madritettava

edellytykset, joiden mukaisesti hakijan on toimittava.

4.  Myonnettydin toimiluvan 3 kohdan nojalla arvopaperimarkkinaviranomainen voi
myOntdé konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan toimiluvan saaneelle hakijalle
siirtymédkauden tarvittavien operatiivisten ja teknisten jérjestelyjen kayttoon

ottamiseksi.

5. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on jatkuvasti noudatettava 27 h artiklassa
sdddettyja toiminnan jirjestimistd koskevia vaatimuksia sekd edellytyksié, jotka
vahvistetaan tdman artiklan 3 kohdassa tarkoitetussa toimiluvan myontdmista

konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle koskevassa perustellussa paatoksessa.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan, joka ei endd pysty noudattamaan naitéd
vaatimuksia ja edellytyksid, on ilmoitettava tdstd arvopaperimarkkinaviranomaiselle

ilman aiheetonta viivéstysta.

6. Jédljempind 27 e artiklassa tarkoitettu toimiluvan peruuttaminen tulee voimaan vasta,
kun uusi konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja on valittu ja saanut toimiluvan

kyseiselle omaisuuserilajille 27 d a ja 27 d b artiklan mukaisesti.
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7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdintelystandardeiksi,

joissa madritetddn
a) 1 kohdan nojalla annettavat tiedot;

b) 27 fartiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisillytettavit tiedot

konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien osalta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdéntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivand ...kuuta ... [yhdeksdn kuukauden

kuluttua tdimadn muutosasetuksen voimaantulopdivisti].

Siirretdén komissiolle valta tdydentd4 titd asetusta hyviaksymalld ensimméiisessi
alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10—14 artiklan mukaisesti.

8.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
taytintoonpanostandardeiksi, joissa mééritetddn vakiomuotoiset lomakkeet, mallit ja
menettelyt timédn artiklan 1 kohdan nojalla annettavia tietoja ja 27 f artiklan
2 kohdassa tarkoitettuihin ilmoituksiin sisdllytettivia tietoja varten konsolidoitujen

kauppatietojen tarjoajien osalta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmai teknisten
taytantoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivédnd ...kuuta

... [yhdeksdn kuukauden kuluttua tdimidn muutosasetuksen voimaantulopdivista].

Siirretdén komissiolle valta hyvidksya ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset

taytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.”;
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29) lisétdén 27 e artiklaan kohta seuraavasti:

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

tarjoajille ennen peruuttamista.”;
30) korvataan 27 f artiklan 4 kohta seuraavasti:

”4.  Arvopaperimarkkinaviranomainen tai soveltuvissa tapauksissa kansallinen
toimivaltainen viranomainen epéé tai peruuttaa toimiluvan, jos se ei katso, etti
raportointipalvelujen tarjoajan litketoimintaa tosiasiallisesti johtava henkil6 tai
henkil6t ovat riittdvin hyvimaineisia, tai jos on osoitettavissa objektiivisia syité,
joiden perusteella voidaan katsoa, ettd raportointipalvelujen tarjoajan ylimpain
hallintoelimeen tehtiviaksi ehdotetut muutokset vaarantavat raportointipalvelujen
tarjoajan jarkevén ja vakaan hoidon seké sen asiakkaiden etujen ja markkinoiden

eheyden asianmukaisen huomioonottamisen.”;
31) muutetaan 27 g artikla seuraavasti:
a)  lisdtddn kohdat seuraavasti:

”4 a. Hyvéksytyn julkistamisjarjestelyn vaatimusten, jotka koskevat 20 artiklan
1 kohdassa ja 21 artiklan 1 kohdassa sdédettyjen avoimuusvaatimusten piiriin
kuuluvien yritysten paédsya sen palveluihin, on oltava objektiiviset,

syrjiméttomat ja julkiset.
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4b.

Hyviksytyn julkistamisjérjestelyn on julkistettava timén asetuksen nojalla
tarjottaviin raportointipalveluihin liittyvét hinnat ja maksut. Sen on
julkistettava erikseen jokaisen suoritettavan palvelun hinnat ja maksut, mukaan
lukien alennukset ja hyvitykset seké perusteet niiden saamiseksi. Sen on

annettava raportoivien yhteisdjen péddstd kdyttdmadin erityispalveluja erikseen.

Hyviksytyn julkistamisjérjestelyn on pidettdvé asiaankuuluvan toimivaltaisen
viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saatavilla tiedot

litkketoiminnastaan véhintddn viiden vuoden ajan.”;

b)  kumotaan 7 kohta;

32) korvataan 27 h artikla seuraavasti:

”27 h artikla

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien toiminnan jdrjestdmistd koskevat vaatimukset

1.  Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on 27 d b artiklassa tarkoitettujen

toimiluvan ehtojen mukaisesti tdytettdvi seuraavat vaatimukset:

a)

b)

sen on keréttiva kaikki tietojen toimittajien siirtimat tiedot, jotka liittyvét

sithen omaisuuserdlajiin, jota varten sille on mydnnetty toimilupa;

sen on kerdttiva maksuja kéyttd;ilta ja tarjottava samalla yksityissijoittajille,
tiedeyhteison jisenille, kansalaisjérjestoille ja toimivaltaisille viranomaisille

maksutta padsy konsolidoituihin kauppatietoihin;

PE-CONS 63/23

VVP/los 117
ECOFIN.1.B FI



d)

g)

sen on osakkeita ja pdrssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen

kauppatietojen osalta jaettava uudelleen osa tuloistaan 6 kohdan mukaisesti;

sen on levitettdva perusmarkkinatietoja ja sddntelytietoja kayttdjille jatkuvana
sdhkdisend muuttuvana datavirtana syrjiméttomin ehdoin niin reaaliaikaisesti

kuin on teknisesti mahdollista;

sen on varmistettava, ettd perusmarkkinatiedot ja sédéntelytiedot ovat helposti
saatavilla, koneellisesti luettavissa ja kaikkien kéyttdjien, myos

yksityissijoittajien, kiytettavissa,

silld on oltava kéytossa jarjestelmit, joiden avulla voidaan tehokkaasti tarkistaa
tietojen toimittajien siirtimien tietojen tdydellisyys, osoittaa ilmeiset virheet

sekd pyytad tietojen uudelleenldhettdmisti;

kun konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja on taloudellisten toimijoiden
ryhmén méérdysvallassa, silld on oltava kdytossd vaatimusten noudattamista
koskeva jérjestelma4, jolla varmistetaan, ettei konsolidoitujen kauppatietojen

ylldpitdminen johda kilpailun védristymiseen.

Ensimmadisen alakohdan d alakohtaa sovellettaessa osakkeita ja porssilistattuja

rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja ei saa julkistaa

markkinatunnistekoodia levittdessdédn yleisolle Euroopan parhaan osto- ja

myyntitarjouksen niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mahdollista.
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2. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on hyvéksyttivi, julkaistava
verkkosivustollaan ja saatettava sdénnollisesti ajan tasalle palvelutasovaatimukset,

jotka kattavat kaikki seuraavat:
a) luettelo tietojen toimittajista, joilta tietoja saadaan;

b)  kayttijille tarjottavien perusmarkkinatietojen ja sédéntelytietojen toimitustavat

ja -nopeus;

c) toimenpiteet, joilla varmistetaan toiminnan jatkuvuus perusmarkkinatietojen ja

sddntelytietojen tarjoamisessa.

3. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla on oltava kédytdssd vakaat turvajarjestelyt,
joiden avulla voidaan varmistaa tiedonsiirtovilineiden suojaus tietojen toimittajien ja
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan vélilld sekd konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan ja kayttijien vililld ja minimoida tiedon turmeltumisen ja luvattoman
kayton riski. Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalla on oltava kéytossa riittavat

resurssit ja varajirjestelyt palvelujensa tarjoamiseksi ja yllapitimiseksi jatkuvasti.

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

viitetiedot.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on tarjottava maksutta paasy luetteloonsa ja
varmistettava, ettd luetteloa tarkastellaan ja pidivitetddn sadnndllisesti, jotta saadaan
kokonaisvaltainen kuva kaikista konsolidoitujen kauppatietojen kattamista

rahoitusvilineista.
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5. Muita rahoitusvilineitd kuin osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien
konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja voi jakaa uudelleen osan konsolidoitujen

kauppatietojen tuottamista tuloista tietojen toimittajille.

6.  Osakkeita ja porssilistattuja rahastoja koskevien konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan on jaettava uudelleen osa konsolidoitujen kauppatietojen tuottamista
tuloista 27 d b artiklan 3 kohdassa tarkoitetussa perustellussa paatoksessa ilmoitetulla
tavalla yhden tai useamman seuraavista perusteista tayttéville tietojen toimittajille,

jaljempénd ’tulojen uudelleenjakamisjdrjestelma’:

a) tietojen toimittaja on sdénnelty markkina tai pk-yritysten kasvumarkkina, jonka
osakkeiden vuotuinen kaupankdyntivolyymi on enintddn yksi prosentti
osakkeiden vuotuisesta kaupankdyntivolyymista unionissa, jédljempédnd "pieni

kauppapaikka’;

b) tietojen toimittaja on kauppapaikka, joka on toteuttanut osakkeiden tai
porssilistattujen rahastojen ensimmadisen kaupankédynnin kohteeksi ottamisen
... paivdna .. .kuuta ... [viisi vuotta ennen timadn muutosasetuksen

voimaantulopdivid] tai sen jilkeen;

c) tiedot siirtdd jokin kauppapaikka ja ne liittyvit sellaisia osakkeita ja
porssilistattuja rahastoja koskeviin liitketoimiin, jotka on toteutettu jossakin
kauppaa edeltdvdd avoimuutta toteuttavassa kaupankdyntijirjestelmassé, jos
nidma liiketoimet eivit ole perdisin toimeksiannoista, joihin on sovellettu
kauppaa edeltdvad avoimuutta koskevaa vapautusta 4 artiklan 1 kohdan

c alakohdan nojalla.
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7. Tulojen uudelleenjakamisjérjestelméé sovellettaessa konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoajan on otettava huomioon seuraava kaupankiyntivolyymi, jaljempana

"merkityksellinen kaupankédyntivolyymi’:

a) 6 kohdan a alakohtaa sovellettaecssa mainitun kauppapaikan tuottama

yhteenlaskettu vuotuinen kaupankdyntivolyymi;
b) 6 kohdan b alakohtaa sovellettaessa

1)  pienten kauppapaikkojen tapauksessa niiden yhteenlaskettu vuotuinen

kaupankéyntivolyymi;

i)  muiden kauppapaikkojen kuin pienten kauppapaikkojen tapauksessa
mainitussa alakohdassa tarkoitettuihin osakkeisiin ja porssilistattuihin

rahastoihin liittyvd kaupankdyntivolyymi;

c) 6 kohdan c alakohtaa sovellettacssa mainitussa alakohdassa tarkoitettuihin

osakkeisiin ja porssilistattuihin rahastoihin liittyva volyymi.

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on madritettiva tietojen toimittajille tulojen
uudelleenjakamisjarjestelmissd uudelleenjaettavien tulojen maérd kertomalla
merkityksellinen kaupankayntivolyymi kullekin 6 kohdassa sdddetylle perusteelle
annetulla painotuksella 8 kohdan nojalla hyviksytyissé teknisissa

sadntelystandardeissa méaritetylld tavalla.

Jos kauppapaikat tayttavit useamman kuin yhden 6 kohdassa sdddetyistd perusteista,
toisessa alakohdassa tarkoitetun laskennan tuloksena saadut maarit on laskettava

kumuloituvasti yhteen.
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8. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi,

joissa
a)  madritetddn kullekin 6 kohdassa sdédetylle perusteelle annettu painotus;

b)  madritetddn tarkemmin 7 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettu tietojen

toimittajille uudelleenjaettavien tulojen mairan laskentamenetelma;

c)  madritetddn perusteet, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoaja voi siind tapauksessa, ettd konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja
osoittaa, ettd tietojen toimittaja on vakavasti ja toistuvasti rikkonut 22 a, 22 b ja
22 c artiklassa tarkoitettuja tietovaatimuksia, tilapéisesti keskeyttdd kyseisen
tietojen toimittajan osallistumisen tulojen uudelleenjakamisjirjestelméén, ja
madritetddn edellytykset, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen

tarjoajan on
1)  aloitettava uudelleen tulojen uudelleenjakaminen; ja

i1)  siind tapauksessa, ettei nditd vaatimuksia ole rikottu, suoritettava

mainitulle tietojen toimittajalle pidétetyt tulot korkoineen.

Tadmén kohdan ensimmadisen alakohdan a alakohtaa sovellettaessa 6 kohdan

a alakohdassa sdddetylld perusteella on oltava suurempi painotus kuin mainitun
kohdan b alakohdassa sidddetylld perusteella ja mainitun kohdan b alakohdassa
sdddetylld perusteella suurempi painotus kuin mainitun kohdan c alakohdassa

sdddetylld perusteella.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaisessé alakohdassa tarkoitetut
teknisten sdédntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistién ... pdivénd ...kuuta

... [yhdeksdn kuukauden kuluttua tdimidn muutosasetuksen voimaantulopdivisti].

Siirretddn komissiolle valta tdydentda titd asetusta hyvaksymailld ensimmaiisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010

10-14 artiklan mukaisesti.”;

33) lisdtddn artikla seuraavasti:

”27 h a artikla

Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien ilmoittamisvelvollisuudet

1.  Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on vuosittain julkaistava verkkosivustollaan
tietojen laatua ja tietojdrjestelmid koskevia tulostilastoja ja poikkeamaraportteja.

Naéiden tulostilastojen ja poikkeamaraporttien on oltava julkisesti saatavilla maksutta.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi,
joissa madritetddn 1 kohdassa sdddetyn ilmoittamisvelvollisuuden sisilto, ajoitus,

muoto ja terminologia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sdéntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn ... pdivdnd ...kuuta ... [ 18 kuukauden kuluttua

tdmédn muutosasetuksen voimaantulopdivasti].
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Siirretdéin komissiolle valta tiydentdd tatd asetusta hyvaksymalld ensimméisessa
alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010
10—14 artiklan mukaisesti.

3.  Konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajan on pidettidva asiaankuuluvan toimivaltaisen
viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saatavilla tiedot

litkketoiminnastaan véhintién viiden vuoden ajan.”;
34) lisatddn 27 i artiklaan kohdat seuraavasti:

”4 a. Hyviaksytyn ilmoitusjérjestelmin vaatimusten, jotka koskevat 26 artiklassa sdddetyn
ilmoittamisvelvollisuuden piiriin kuuluvien yritysten padsya sen palveluihin, on

oltava objektiiviset, syrjimattomat ja julkiset.

Hyvéksytyn ilmoitusjirjestelmén on julkistettava timén asetuksen nojalla
sdddettyihin raportointipalveluihin liittyvit hinnat ja maksut. Sen on julkistettava
erikseen jokaisen suoritettavan palvelun hinnat ja maksut, mukaan lukien alennukset
ja hyvitykset sekd perusteet niiden saamiseksi. Sen on annettava raportoivien
yhteisdjen padstd kiyttdmiin erityispalveluja erikseen. Hyviksytyn
ilmoitusjérjestelmén veloittamien hintojen ja maksujen on oltava sidoksissa

kustannuksiin.

4b. Hyviksytyn ilmoitusjirjestelmén on pidettdva asiaankuuluvan toimivaltaisen
viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saatavilla tiedot

litketoiminnastaan véhintiédn viiden vuoden ajan.”;
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35)

muutetaan 28 artikla seuraavasti:

a)

b)

d)

korvataan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

”Finanssialalla toimivien vastapuolten ja finanssialan ulkopuolisten vastapuolten,
jotka kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisen
méidritysvelvollisuuden piiriin, on toteutettava liitketoimia muiden tillaisten
finanssialalla toimivien vastapuolten tai muiden téllaisten finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten kanssa johdannaisilla, jotka kuuluvat johdannaislajiin, jonka on
ilmoitettu kuuluvan 32 artiklan mukaisen kaupankdyntivelvollisuuden piiriin ja joka

mainitaan 34 artiklassa tarkoitetussa rekisterissd, yksinomaan”;
kumotaan 2 kohdan ensimméinen alakohta;
lisitddn kohta seuraavasti:

2 a. Liiketoimiin sellaisilla johdannaisilla, jotka on vapautettu asetuksen
(EU) N:o 648/2012 II osaston mukaisesta médritysvelvollisuudesta tai jotka

eivit kuulu sen piiriin, ei sovelleta kaupankéyntivelvollisuutta.”;
korvataan 4 kohdan kolmannen alakohdan b alakohta seuraavasti:

”’b) kauppapaikoilla on selkeit ja avoimet sddnnét, mika takaa sen, ettd
johdannaisilla voidaan kidyda kauppaa hyvéé kauppatapaa noudattaen,

asianmukaisesti ja tehokkaasti, seki sen, ettd ne ovat vapaasti luovutettavissa;”;
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36) muutetaan 31 artikla seuraavasti:

a)  korvataan otsikko seuraavasti:

“Kaupan jdlkeiset riskinvihennyspalvelut”,

b)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

7’1.

Tamén asetuksen 8 a, 10 ja 21 artiklassa sdddettyjd avoimuusvaatimuksia,
tdmin asetuksen 28 artiklassa sdddettyd kaupankéyntivelvollisuutta ja
direktiivin 2014/65/EU 27 artiklassa sdddettyd velvoitetta toteuttaa
toimeksiannot asiakkaan kannalta mahdollisimman edullisin ehdoin ei
sovelleta OTC-johdannaisilla toteutettuihin liiketoimiin, jotka muodostetaan ja

vahvistetaan kaupan jélkeisten riskinvdhennyspalvelujen tuloksena.”;

¢)  kumotaan 2 kohta;

d)  korvataan 3 ja 4 kohta seuraavasti:

”3 .

Sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitéjien, jotka ovat kaupan
jélkeisten riskinvdhennyspalvelujen tarjoajia, on sdilytettava tdydelliset ja
tasmilliset tiedot tdmén artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista liiketoimista, joita
koskevia tietoja ei jo kirjata tai ilmoiteta asetuksen (EU) N:o 648/2012
mukaisesti. Néiden sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on
pyynnostd asetettava ndma tiedot nopeasti asiaankuuluvan toimivaltaisen

viranomaisen tai arvopaperimarkkinaviranomaisen saataville.
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4.  Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid,

joilla tdydennetdin tatd asetusta médrittamalla
a)  kaupan jélkeiset riskinvdhennyspalvelut 1 kohtaa sovellettaessa;
b) liiketoimet, joita koskevat tiedot on kirjattava 3 kohdan nojalla.”;
37) muutetaan 32 artikla seuraavasti:
a)  korvataan 2 kohdan a alakohta seuraavasti:

”a) tdmdin artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetulla johdannaislajilla tai sen
alaryhmélld on kdytdva kauppaa vahintdin yhdessé 28 artiklan 1 kohdassa

tarkoitetussa kauppapaikassa; ja”;
b)  korvataan 4 kohdan ensimmaéinen alakohta seuraavasti:

”Arvopaperimarkkinaviranomainen yksiloi ja ilmoittaa komissiolle omasta
aloitteestaan 2 kohdassa vahvistettujen perusteiden mukaisesti ja julkisen kuulemisen
jérjestettyddn johdannaislajit tai yksittdiset johdannaissopimukset, joihin olisi
sovellettava velvollisuutta kdyda kauppaa timén asetuksen 28 artiklan 1 kohdassa
tarkoitetuissa kauppapaikoissa mutta joita varten mikédn keskusvastapuoli ei ole

vield saanut toimilupaa asetuksen (EU) N:o 648/2012 14 tai 15 artiklan nojalla.”;
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c) lisdtddn kohdat seuraavasti:

”4 a. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen pitdd asetuksen (EU) N:o 648/2012

4b.

4c.

6 a artiklassa tarkoitettua maaritysvelvollisuuden keskeyttdmistd timén artiklan
5 kohdassa tarkoitettuna kaupankdyntivelvollisuuden voimaantuloa koskevien
perusteiden huomattavana muutoksena, se voi pyytdd komissiota
keskeyttdmaién tdméan asetuksen 28 artiklan 1 kohdassa saddetyn
kaupankéyntivelvollisuuden samojen OTC-johdannaislajien osalta, joita

kyseinen médritysvelvollisuuden keskeyttdmispyyntd koskee.

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytdd komissiota keskeyttimaan

28 artiklan 1 kohdassa sidddetyn kaupankdyntivelvollisuuden tiettyjen
OTC-johdannaislajien tai tietyntyyppisen vastapuolen osalta, jos téllainen
keskeyttdminen on tarpeen, jotta viltetddn haitalliset vaikutukset likviditeettiin
tai rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka tai voidaan puuttua niihin ja
varmistetaan rahoitusmarkkinoiden moitteeton toiminta unionissa, ja jos

keskeyttdminen on oikeasuhteinen kyseisiin tavoitteisiin ndhden.

Edelld 4 a ja 4 b kohdassa tarkoitettuja pyyntdjé ei saa julkaista.
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4 d. Vastaanotettuaan 4 a ja 4 b kohdassa tarkoitetut pyynnoét komissio toteuttaa

ilman aiheetonta viivastystd ja arvopaperimarkkinaviranomaisen esittimien

perusteiden ja ndyton perusteella jommankumman seuraavista toimista:

a)  keskeyttdd tdytantoonpanosididdokselld kaupankdyntivelvollisuuden OTC-

johdannaislajien tai tietyntyyppisten vastapuolten osalta;
b)  hylkda keskeytyspyynnon.

Ensimmaisen alakohdan b alakohtaa sovellettaessa komissio ilmoittaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle keskeytyspyynnon hylkdamisen syyt.
Komissio ilmoittaa hylkdédmisestd vilittomasti Euroopan parlamentille ja
neuvostolle ja vélittdd niille arvopaperimarkkinaviranomaiselle esitetyt syyt.
Euroopan parlamentille ja neuvostolle toimitettuja hylkddmisti ja sen syita

koskevia tietoja ei saa julkaista.

Ensimmadisen alakohdan a alakohdassa tarkoitettu keskeytys on aluksi
voimassa enintddn kolme kuukautta mainitussa alakohdassa tarkoitetun

tdytdntoonpanosdddoksen julkaisemispéivasta.

Jos ensimmaisen alakohdan a alakohdassa tarkoitetun keskeytyksen perusteet
ovat edelleen voimassa, komissio voi taytdntoonpanosdaadokselld jatkaa
mainitun keskeytyksen voimassaoloa enintdén kolmen kuukauden jaksoissa

siten, ettd keskeytyksen kokonaiskesto ei ylitd 12:ta kuukautta.

PE-CONS 63/23

VVP/los 129
ECOFIN.1.B FI



Ensimmadisen alakohdan a alakohdassa ja timin kohdan neljannessa
alakohdassa tarkoitetut tiytantdonpanosdadokset hyvéksytddn 51 artiklassa

tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.”;
38) lisitddn artikla seuraavasti:

732 a artikla

Kaupankdyntivelvollisuuden erillinen keskeyttiminen

1.  Komissio voi jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen pyynnosta
taytantoonpanosaadoksellad keskeyttdd 28 artiklassa sdddetyn
kaupankiyntivelvollisuuden, jdljempéni ’johdannaisia koskeva
kaupankiyntivelvollisuus’, tiettyjen finanssialalla toimivien vastapuolten osalta,
tapauksen mukaan arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan. Toimivaltaisen
viranomaisen on ilmoitettava, miksi se katsoo, ettd keskeyttdmisen edellytykset
tayttyvit. Toimivaltaisen viranomaisen on erityisesti osoitettava, ettd jokin

finanssialalla toimiva vastapuoli sen lainkdyttdalueella

a)  toimii sddnnollisesti markkinatakaajana johdannaisia koskevan
kaupankdyntivelvollisuuden piiriin kuuluvalle OTC-johdannaiselle ja saa
saannollisesti pyyntdjd antaa hintatarjous niistd johdannaisia koskevan
kaupankéyntivelvollisuuden piiriin kuuluvista johdannaisista ETA-alueen
ulkopuoliselta vastapuolelta, jolla ei ole aktiivista jdsenyyttd jossakin
ETA-alueen kauppapaikassa, joka tarjoaa kaupankiyntid kyseiselld
johdannaisia koskevan kaupankédyntivelvollisuuden piiriin kuuluvalla

OTC-johdannaisella; tai
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b)  toimii sddnnodllisesti markkinatakaajana johdannaisia koskevan
kaupankiyntivelvollisuuden piiriin kuuluvalle luottoriskinvaihtosopimukselle

ja

1) aikoo kdyda kauppaa johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden
piiriin kuuluvilla luottoriskinvaihtosopimuksilla omaan lukuun jossakin
kauppapaikassa, joka on avoin ainoastaan sellaisille vastapuolille, jotka
ovat asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 14 alakohdassa méériteltyja
keskusvastapuolen maéritysosapuolia, jaljempana *valittdjalta valittdjélle

-kauppapaikka’;

i1)  aikoo kdydi kauppaa johdannaisia koskevan kaupankéyntivelvollisuuden
piiriin kuuluvilla luottoriskinvaihtosopimuksilla omaan lukuun sellaisen
vastapuolen kanssa, joka on markkinatakaaja ja jolla ei ole aktiivista
jasenyyttd jossakin ETA-alueen valittdjaltd vilittdjille -kauppapaikassa,
joka tarjoaa kaupankéyntid kyseisilld johdannaisia koskevan

kaupankdyntivelvollisuuden piiriin kuuluvilla OTC-johdannaisilla; ja

ii1) madrittdd kyseiset luottoriskinvaihtosopimukset jossakin
keskusvastapuolessa, jolle on mydnnetty toimilupa tai joka on tunnustettu

asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisesti.

Tamaén kohdan ensimmaisessé alakohdassa tarkoitettu taytantoonpanosdddos

hyvéksytddn 51 artiklassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.
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2. Arvioidessaan, keskeyttddko se johdannaisia koskevan kaupankiyntivelvollisuuden
1 kohdan nojalla, komissio harkitsee, keskeytetdanko se tietyilld markkinoilla, ja
ottaa huomioon, olisiko tdllaisella johdannaisia koskevan
kaupankéyntivelvollisuuden keskeyttamiselld véaristava vaikutus asetuksen

(EU) N:o 648/2012 II osaston mukaiseen maaritysvelvollisuuteen.

Komissio ottaa my0s yhteyttd muiden jésenvaltioiden muihin toimivaltaisiin
viranomaisiin arvioidakseen, ovatko finanssialalla toimivat vastapuolet muissa
jasenvaltioissa kuin siind, joka esittdd pyynnon 1 kohdan nojalla, jaljempana
pyynndn esittdva jasenvaltio’, samanlaisessa tilanteessa kuin finanssialalla toimiva

vastapuoli pyynnon esittdvassi jdsenvaltiossa.

Muun jésenvaltion kuin pyynnén esittidvin jasenvaltion toimivaltainen viranomainen
voi 1 kohdassa tarkoitetun taytintoonpanosdddoksen hyviksymisen jdlkeen pyytad
lisddmadn tdytdntoonpanosidddokseen finanssialalla toimivia vastapuolia, jotka ovat
samanlaisessa tilanteessa kuin finanssialalla toimiva vastapuoli pyynndn esittidvissa
jasenvaltiossa. Mainitun pyynnon esittdvén jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen

on osoitettava, miksi se katsoo, ettd keskeyttdmisen edellytykset tayttyvit.

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

b alakohdan ii alakohdassa tarkoitetun vastapuolen osalta.
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Edelld 1 kohdassa tarkoitettuun tdytintoonpanosidédokseen on liitettdva

keskeyttdmistd pyytdvén toimivaltaisen viranomaisen esittdmaét todisteet.

Edella 1 kohdassa tarkoitettu tdytintoonpanosdddos on annettava tiedoksi
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, ja se on julkaistava 34 artiklassa tarkoitetussa

rekisterissa.

Komissio tarkastelee sddannéllisesti uudelleen, ovatko johdannaisia koskevan

kaupankéyntivelvollisuuden keskeyttdmisen perusteet edelleen voimassa.”;

39) muutetaan 35 artikla seuraavasti:

a)

korvataan 1 kohdan ensimmaéisen alakohdan johdantokappale seuraavasti:

“Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 7 artiklan soveltamista
keskusvastapuolen on suostuttava méérittdméaan rahoitusvélineitd syrjiméttomasti ja
avoimesti, my0s mité tulee madrityspalvelujdrjestelmédan paisyyn liittyviin
vakuusvaatimuksiin ja siitd veloitettaviin maksuihin, riippumatta siitd, missi

kauppapaikassa liiketoimi toteutetaan.
Ensimmaisen alakohdan vaatimusta ei sovelleta porssilistattuihin johdannaisiin.

Keskusvastapuolen on erityisesti varmistettava, ettd kauppapaikalla on oikeus niiden
sopimusten syrjimattoméain kohteluun, joilla kdydéaan kauppaa kyseisessd

kauppapaikassa, seuraavien seikkojen osalta:”;
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b)  korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3. Keskusvastapuolen on annettava kauppapaikalle kolmen kuukauden kuluessa
2 kohdassa tarkoitetun pyynnon vastaanottamisesta kirjallinen vastaus, jossa se
joko myontda padsyn edellyttden, ettd asiaankuuluva toimivaltainen
viranomainen on myOntinyt padsyn 4 kohdan mukaisesti, tai epad paasyn.
Keskusvastapuoli voi eviti padsyd koskevan pyynnon 6 kohdan a alakohdassa
sdddetyin edellytyksin. Jos keskusvastapuoli epdéd padsyn, sen on esitettdva
vastauksessaan kattavat perustelut paatokselleen ja ilmoitettava paitoksesta
toimivaltaiselle viranomaiselleen kirjallisesti. Jos kauppapaikka on
sijoittautunut muuhun jésenvaltioon kuin keskusvastapuoli, keskusvastapuolen
on vilitettdva kyseinen kirjallinen vastaus my0s kauppapaikan toimivaltaiselle
viranomaiselle. Keskusvastapuolen on myonnettiva pédasy jirjestelmiin
kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on antanut myonteisen vastauksen

padsya koskevaan pyyntoon.”;
c¢)  muutetaan 4 kohta seuraavasti:
1)  korvataan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

”Keskusvastapuolen toimivaltainen viranomainen tai kauppapaikan
toimivaltainen viranomainen myontdd kauppapaikalle padasyn
keskusvastapuoleen edellyttden, ettd padsy et uhkaa markkinoiden sujuvaa ja
moitteetonta toimintaa erityisesti likviditeetin hajaantumisen johdosta eikd

vaikuta kielteisesti jarjestelmariskiin.”;

i1)  kumotaan toinen ja kolmas alakohta;
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40) muutetaan 36 artikla seuraavasti:
a)  korvataan 1 kohdan ensimmaiinen alakohta seuraavasti:

”Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 648/2012 8 artiklan soveltamista kauppapaikan
on pyynnostd annettava kauppatietoja syrjiméttomasti ja avoimesti, myos mita tulee
padsysté veloitettaviin maksuihin, mille tahansa keskusvastapuolelle, jolle on
myoOnnetty toimilupa tai joka on tunnustettu mainitun asetuksen nojalla ja joka on
halukas méaéarittiméén rahoitusvilineilld kyseisessd kauppapaikassa toteutettuja

litketoimia. Tatd vaatimusta ei sovelleta

a)  johdannaissopimuksiin, jotka kuuluvat jo asetuksen (EU) N:o 648/2012

8 artiklassa sdddettyjen padsya koskevien velvollisuuksien piiriin;

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

”3. Kauppapaikan on annettava keskusvastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa
2 kohdassa tarkoitetun pyynnon vastaanottamisesta kirjallinen vastaus, jossa se
joko myontda padsyn edellyttden, ettd asiaankuuluva toimivaltainen
viranomainen on myontényt padsyn 4 kohdan mukaisesti, tai epdd padsyn.
Kauppapaikka voi eviti padsya koskevan pyynnon 6 kohdan a alakohdassa
sdddetyin edellytyksin. Jos kauppapaikka epdd pdésyn, sen on esitettava
vastauksessaan kattavat perustelut paatokselleen ja ilmoitettava paitoksesta
toimivaltaiselle viranomaiselleen kirjallisesti. Jos keskusvastapuoli on
sijoittautunut muuhun jésenvaltioon kuin kauppapaikka, kauppapaikan on
vilitettava kyseinen kirjallinen vastaus myds keskusvastapuolen
toimivaltaiselle viranomaiselle. Kauppapaikan on myonnettiva padsy
jarjestelmiin kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun se on antanut myonteisen

vastauksen padsya koskevaan pyyntoon.”;
c¢)  muutetaan 4 kohta seuraavasti:
1)  korvataan ensimmadinen alakohta seuraavasti:

”Kauppapaikan toimivaltainen viranomainen tai keskusvastapuolen
toimivaltainen viranomainen myontdd keskusvastapuolelle padsyn
kauppapaikkaan edellyttien, ettd padsy ei uhkaa markkinoiden sujuvaa ja
moitteetonta toimintaa erityisesti likviditeetin hajaantumisen johdosta ja etti
kauppapaikka on ottanut kiyttoon asiaankuuluvat mekanismit tédllaisen

hajaantumisen estimiseksi eikd padsy vaikuta kielteisesti jarjestelmariskiin.”;
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41)

d)

e)

ii)  kumotaan toinen ja kolmas alakohta;
kumotaan 5 kohta;

kumotaan 6 kohdan ensimmaisen alakohdan d alakohta;

korvataan 38 artiklan 1 kohta seuraavasti:

791.

Kolmanteen maahan sijoittautunut kauppapaikka voi pyytdd paasyé unioniin
sijoittautuneeseen keskusvastapuoleen vain, jos komissio on hyviksynyt 28 artiklan

4 kohdan mukaisesti padtoksen, joka koskee kyseistd kolmatta maata.

Kolmanteen maahan sijoittautunut keskusvastapuoli voi pyytdd pddsyd unionin
kauppapaikkaan edellyttden, ettd kyseinen keskusvastapuoli on tunnustettu asetuksen

(EU) N:o 648/2012 25 artiklan nojalla.

Kolmanteen maahan sijoittautuneet keskusvastapuolet ja kauppapaikat voivat
hyodyntédé 35 ja 36 artiklassa tarkoitettuja pddsyoikeuksia vain mainittujen artiklojen
soveltamisalaan kuuluvien rahoitusvilineiden osalta ja edellyttden, ettd komissio on
hyvéksynyt timén artiklan 3 kohdan mukaisesti paatoksen, jossa todetaan, ettd
kolmannen maan lainsdddénto- ja valvontakehyksen katsotaan tarjoavan tehokkaan
vastaavan jdrjestelmén, jolla ulkomaisten jirjestelmien mukaisesti toimiluvan
saaneille keskusvastapuolille ja kauppapaikoille myOnnetdén padsy kyseiseen

kolmanteen maahan sijoittautuneisiin keskusvastapuoliin ja kauppapaikkoihin.”;
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42)

43)

44)

korvataan 38 g artiklan 1 kohdan johdantokappale seuraavasti:

”Jos arvopaperimarkkinaviranomainen toteaa, ettd 38 b artiklan 1 kohdan a alakohdassa
lueteltu henkil6 on jattdnyt noudattamatta jotakin 2022 c artiklassa tai IV a osastossa

sdddetyistd vaatimuksista, se toteuttaa yhden tai useamman seuraavista toimista:”;
korvataan 38 h artiklan 1 kohdan ensimméiinen alakohta seuraavasti:

”Jos arvopaperimarkkinaviranomainen toteaa 38 k artiklan 5 kohdan mukaisesti, ettd

38 b artiklan 1 kohdan a alakohdassa lueteltu henkil6 on tahallisesti tai tuottamuksellisesti
jéttdnyt noudattamatta jotakin 22—22 ¢ artiklassa tai IV a osastossa sdddetyistd
vaatimuksista, se tekee padtoksen tdméin artiklan 2 kohdan mukaisen sakon

méadrdamisestd.”;
lisatdan artikla seuraavasti:

39 a artikla

Kielto tarjota maksua toimeksiantovirrasta

1. Sijoituspalveluyritykset, jotka toimivat direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan
11 alakohdassa madriteltyjen yksityisasiakkaiden tai mainitun direktiivin liitteessa II
olevassa Il jaksossa tarkoitettujen ammattimaisten asiakkaiden lukuun, eivit saa
vastaanottaa mitddn vélityspalkkiota, provisiota tai ei-rahallisia etuja miltaan
kolmannelta osapuolelta ndiden asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssa
toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden toimeksiantojen vélittdmisestd millekédn
kolmannelle osapuolelle niiden toteuttamiseksi tietyssé toteuttamispaikassa,

jéljempidnd "toimeksiantovirrasta suoritettava maksu’.
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Ensimmadisti alakohtaa ei sovelleta toimeksiantojen toteuttamispaikkojen
transaktiopalkkioista annettaviin hyvityksiin tai alennuksiin, jos ne sallitaan unionin
kauppapaikan tai kolmannen maan kauppapaikan hyviksytyssa ja julkisessa
tariffirakenteessa, kun ne yksinomaan hyodyttavit asiakasta. Téllaiset alennukset tai

hyvitykset eivit saa johtaa rahalliseen etuun sijoituspalveluyritykselle.

2. Jiasenvaltio, jossa perustetaan ennen ... pdivad ...kuuta ... [timin muutosasetuksen
voimaantulopdivéd] asiakkaiden lukuun toimivia sijoituspalveluyrityksid, jotka
vastaanottavat vélityspalkkion, provision tai ei-rahallisen edun milta tahansa
kolmannelta osapuolelta nididen asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisesta tietyssa
toteuttamispaikassa tai ndiden asiakkaiden toimeksiantojen vélittdmisestd mille
tahansa kolmannelle osapuolelle niiden toteuttamiseksi tietyssé toteuttamispaikassa,
voi vapauttaa lainkdyttdalueellaan olevat sijoituspalveluyritykset 1 kohdassa
sdddetysté kiellosta 30 pdivddn kesdkuuta 2026 saakka, jos ndiméa
sijoituspalveluyritykset tarjoavat sijoituspalveluja asiakkaille, joiden kotipaikka on

mainitussa jisenvaltiossa tai jotka ovat sijoittautuneet mainittuun jésenvaltioon.

Soveltaakseen ensimmaisessd alakohdassa tarkoitettua vapautusta jdsenvaltion, joka
tayttdd ensimmaéisessd alakohdassa sdddetyn edellytyksen, on ilmoitettava tista
arvopaperimarkkinaviranomaiselle viimeistdédn ... pdivédna ...kuuta ... [kuuden
kuukauden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopaivéasti].
Arvopaperimarkkinaviranomainen ylldpitdé luetteloa titd vapautusta kayttavista
Jjdsenvaltioista. Luettelo on asetettava yleison saataville ja saatettava sadnnollisesti

ajan tasalle.”;
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45) muutetaan 50 artikla seuraavasti:
a)  korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Siirretddn komissiolle 2 pdivistd heindkuuta 2014 madradméattoméksi ajaksi
1 artiklan 9 kohdassa, 2 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 5 artiklan 10 kohdassa,
8 a artiklan 4 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 27 artiklan 4 ja 5 kohdassa,
31 artiklan 4 kohdassa, 38 k artiklan 10 kohdassa, 38 n artiklan 3 kohdassa,
40 artiklan 8 kohdassa, 41 artiklan 8 kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa,
45 artiklan 10 kohdassa seké 52 artiklan 10, 14 b ja 15 kohdassa tarkoitettu

valta antaa delegoituja sdadoksid.”;
b)  korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 1 artiklan
9 kohdassa, 2 artiklan 2 ja 3 kohdassa, 5 artiklan 10 kohdassa, 8§ a artiklan
4 kohdassa, 17 artiklan 3 kohdassa, 27 artiklan 4 ja 5 kohdassa, 31 artiklan
4 kohdassa, 38 k artiklan 10 kohdassa, 38 n artiklan 3 kohdassa, 40 artiklan
8 kohdassa, 41 artiklan 8 kohdassa, 42 artiklan 7 kohdassa, 45 artiklan
10 kohdassa seka 52 artiklan 10, 14 b ja 15 kohdassa tarkoitetun sddddsvallan
siirron. Peruuttamispaitokselld lopetetaan tuossa paatoksessd mainittu
sdadosvallan siirto. Peruuttaminen tulee voimaan sitd pdivad seuraavana
pdivand, jona sitd koskeva pditos julkaistaan Euroopan unionin virallisessa
lehdessd, tai jonakin myShempénd, kyseisessd pdatoksessid mainittuna pdivéina.
Peruuttamispéétds ei vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen sddaddsten

patevyyteen.”;
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c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

7’5.

Edellé olevan 1 artiklan 9 kohdan, 2 artiklan 2 tai 3 kohdan, 5 artiklan

10 kohdan, 8 a artiklan 4 kohdan, 17 artiklan 3 kohdan, 27 artiklan 4 tai

5 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 38 k artiklan 10 kohdan, 38 n artiklan

3 kohdan, 40 artiklan 8 kohdan, 41 artiklan 8 kohdan, 42 artiklan 7 kohdan,

45 artiklan 10 kohdan tai 52 artiklan 10, 14 b tai 15 kohdan nojalla annettu
delegoitu sdddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai
neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdados on
annettu tiedoksi Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa
sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen mainitun
miirdajan padttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivit vastusta sdddosta.
Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta titd médrdaikaa jatketaan

kolmella kuukaudella.”;

46) muutetaan 52 artikla seuraavasti:

a)  kumotaan 11, 12 ja 13 kohta;
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b)  korvataan 14 kohta seuraavasti:

’14.

14 a.

Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi 30 pdivadn kesidkuuta 2026 mennessi
tiiviissd yhteistyOssd 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustetun sidosryhmien
asiantuntijaryhmén kanssa markkinakysyntdi osakkeita ja porssilistattuja
rahastoja koskeville konsolidoiduille kauppatiedoille, ndiden konsolidoitujen
kauppatietojen vaikutusta unionin markkinoiden ja yritysten houkuttelevuuteen
ja kansainvéliseen kilpailukykyyn seka sitd, ovatko konsolidoidut kauppatiedot
saavuttaneet tavoitteensa vahentda tiedon epdsymmetriaa markkinaosapuolten
vililld ja tehdé unionista houkuttelevampi paikka investoinneille.
Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa komissiolle kertomuksen siitd, onko
konsolidoituihin kauppatietoihin tarkoituksenmukaista lisdta lisiominaisuuksia,
kuten markkinatunnistekoodin levittiminen kauppaa edeltdvien tietojen osalta.
Komissio toimittaa tdimén kertomuksen perusteella tapauksen mukaan

lainsdddéntoehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Komissio toimittaa kolmen vuoden kuluttua ensimméiisen konsolidoituihin
kauppatietoihin liittyvén toimiluvan myontdmisesti
arvopaperimarkkinaviranomaista ja 22 b artiklan 2 kohdan nojalla perustettua
sidosryhmien asiantuntijaryhmaa kuultuaan Euroopan parlamentille ja

neuvostolle kertomuksen, jossa késitellddn seuraavia seikkoja:
a)  konsolidoitujen kauppatietojen kattamat omaisuuserélajit;

b)  konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle siirrettyjen tietojen oikea-

aikaisuus ja laatu;
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d)

g)

h)

perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen levittimisen oikea-aikaisuus ja

laatu;

perusmarkkinatietojen ja siddntelytietojen rooli toteutuksen liukuman

vihentdmisessa;

konsolidoitujen kauppatietojen kayttdjien lukuméadra

omaisuuserélajeittain;

perusmarkkinatietojen ja sddntelytietojen vaikutus tiedon epasymmetrian

korjaamiseen eri markkinaosapuolten vélilld;

tietojen siirrossa konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle kiytettdvien

tiedonsiirtoprotokollien tarkoituksenmukaisuus;

tulojen uudelleenjakamisjirjestelmén tarkoituksenmukaisuus ja toiminta,
erityisesti niiden tietojen toimittajien osalta, jotka ovat pienid

kauppapaikkoja;

perusmarkkinatietojen ja siddntelytietojen vaikutukset pk-yrityksiin

tehtdviin sijoituksiin.
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14 b. Komissio arvioi ... pdivéén ...kuuta ... [12 kuukauden kuluttua timéan
muutosasetuksen voimaantulopdivistd] mennessa tiiviissd yhteistydssa
arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa mahdollisuutta ulottaa timén
asetuksen 26 artiklan vaatimukset koskemaan direktiivin 2011/61/EU 4 artiklan
1 kohdan b alakohdassa médriteltyjd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
ja direktiivin 2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan b alakohdassa mairiteltyja
rahastoyhtiditd, jotka tarjoavat sijoituspalveluja ja -toimintaa ja jotka
toteuttavat litketoimia rahoitusvilineilld. Komissio sisdllyttdd kyseiseen
arviointiin erityisesti kustannus-hydtyanalyysin ja arvioinnin tadllaisen

laajentamisen ulottuvuudesta.

Siirretdén komissiolle kyseisen arvioinnin perusteella ja
pddomamarkkinaunionin tavoitteet huomioon ottaen valta antaa 50 artiklan
mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla muutetaan tétd asetusta laajentamalla
26 artiklan vaatimusten soveltamisalaa timédn kohdan ensimmaéisen alakohdan

mukaisesti.
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14 c. Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa viimeistdén ... pdivénd ...kuuta ...
[neljdn vuoden kuluttua timén muutosasetuksen voimaantulopéivistd]
komissiolle kertomuksen, jossa arvioidaan 5 artiklan 1 kohdassa vahvistetun
volyymin ylédrajan tarkoituksenmukaisuutta ja tarvetta poistaa se tai ulottaa se
koskemaan muita kaupankéyntijarjestelmid tai toimeksiantojen
toteuttamispaikkoja, jotka johtavat hintansa viitehinnasta, ottaen huomioon
kansainvéliset parhaat kdytdnnot, unionin rahoitusmarkkinoiden kilpailukyvyn
ja kyseisen volyymin yldrajan vaikutukset tasapuoliseen ja asianmukaiseen

kaupankdyntiin markkinoilla sekd hinnanmuodostuksen tehokkuuteen.”;
c) muutetaan 15 kohta seuraavasti:
1)  korvataan johdantokappale seuraavasti:

”Siirretddn komissiolle valta antaa 50 artiklan mukaisesti delegoituja saadoksié

tdmin asetuksen tdydentdmiseksi madrittdimalla toimenpiteitd, joilla”;
ii)  kumotaan a—d alakohta;
iii)  korvataan e alakohta seuraavasti:

”e) varmistetaan, ettd perusmarkkinatiedot ja sdédntelytiedot toimitetaan
kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja ne vastaavat ndiden tietojen kéyttdjien

tarpeita koko unionissa;”;
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iv)  kumotaan f alakohta;
v)  korvataan g ja h alakohta seuraavasti:

”g) madritetddn jarjestelyt, joita sovelletaan, kun konsolidoitujen

kauppatietojen tarjoaja ei endd tdytd valintaperusteita;

h)  maéiritetidin jarjestelyt, joiden mukaisesti konsolidoitujen kauppatietojen
tarjoaja voi jatkaa konsolidoitujen kauppatietojen ylldpitdmista
edellyttden, ettd millekdén uudelle yhteisolle ei ole myonnetty toimilupaa

valintamenettelyssa.”;
47) muutetaan 54 artikla seuraavasti:
a)  kumotaan 2 kohta;
b) lisdtddn kohta seuraavasti:

”3.  Asetuksen (EU) N:o 600/2014, sellaisina kuin sitd sovelletaan ennen ... pdivadd
...kuuta ... [tdimin muutosasetuksen voimaantulopiivéd], nojalla hyviksyttyjen
delegoitujen sdddosten sddnnoksid, sovelletaan edelleen asetuksen
(EU) N:o 600/2014, sellaisina kuin sitd sovelletaan mainitusta pdivastd, nojalla

hyviéksyttyjen delegoitujen sdddosten soveltamisen alkamispdivadan saakka.”.
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2 artikla

Voimaantulo ja soveltaminen

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentené pdivéna sen jdlkeen, kun se on julkaistu

Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

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

Tehty ...ssa/ssd ... pdivdna ...kuuta ...

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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