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I JOHDANTO

SEUT 294 artiklan médrdysten ja yhteispadtosmenettelyyn sovellettavista kdytdnnon
menettelytavoista annetun yhteisen julistuksen! mukaisesti neuvosto, Euroopan parlamentti ja
komissio ovat olleet useita kertoja epavirallisesti yhteydessa toisiinsa, jotta ehdotuksesta paistiisiin

yhteisymmaérrykseen ensimmaisessé kasittelyssa.

Esittelija Markus FERBER (PPE, DE) esitti tdssd yhteydessd talous- ja raha-asioiden valiokunnan
puolesta edelld mainittuun direktiiviehdotukseen kompromissitarkistuksen (tarkistus 12). Tasta
tarkistuksesta oli sovittu edelld mainitussa epévirallisessa yhteydenpidossa. Muita tarkistuksia ei

esitetty.

1 EUVL C 145, 30.6.2007, s. 5.
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II AANESTYS

Taysistunnon dénestyksessd 10. helmikuuta 2021 hyvéksyttiin edelld mainittua direktiiviehdotusta
koskeva kompromissitarkistus (tarkistus 12). Néin tarkistettu komission ehdotus muodostaa
Euroopan parlamentin ensimmaéisen késittelyn kannan, joka on liitteené olevassa, parlamentin

11. helmikuuta 2021 antamassa lainsdddéntopéitoslauselmassaZ.

Euroopan parlamentin kanta vastaa sitd, mitd toimielinten kesken oli aiemmin sovittu. Neuvoston

pitdisi ndin ollen voida hyviksyd Euroopan parlamentin kanta.

Sd4dos annettaisiin sitten Euroopan parlamentin kantaa vastaavassa muodossa.

Lainsdadéantopéaétoslauselmassa olevaan parlamentin kannan versioon on merkitty komission
ehdotukseen tehdyistd tarkistuksista johtuvat muutokset. Lisdykset komission tekstiin on
lihavoitu ja kursivoitu. Poistot on osoitettu merkilla " || .
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Rahoitusvilineiden markkinat ***1

Euroopan parlamentin lainsaidintopiatoslauselma 11. helmikuuta 2021 ehdotuksesta
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi direktiivin 2014/65/EU muuttamisesta silti
osin kuin on kyse tiedonantovaatimuksista, tuotehallinnasta ja positiolimiiteisti covid-19-
pandemiasta elpymisen edistimiseksi (COM(2020)0280 — C9-0210/2020 —2020/0152(COD))

(Tavallinen lainsaéitamisjirjestys: ensimmaéinen kisittely)

Euroopan parlamentti, joka

— ottaa huomioon komission ehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle
(COM(2020)0280),

— ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 294 artiklan 2 kohdan seka
53 artiklan 1 kohdan, joiden mukaisesti komissio on antanut ehdotuksen Euroopan
parlamentille (C9-0210/2020),

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

— ottaa huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean 29. lokakuuta 2020 antaman
lausunnon?,

— ottaa huomioon asiasta vastaavan valiokunnan tygjérjestyksen 74 artiklan 4 kohdan
mukaisesti hyviksymaén alustavan sopimuksen sekd neuvoston edustajan 16. joulukuuta 2020
paivitylla kirjeelld antaman sitoumuksen hyviksyéd Euroopan parlamentin kanta Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 294 artiklan 4 kohdan mukaisesti,

— ottaa huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean 29. lokakuuta 2020 antaman
lausunnon?,

— ottaa huomioon tydjarjestyksen 59 artiklan,
— ottaa huomioon talous- ja raha-asioiden valiokunnan mietinnén (A9-0208/2020),
1.  vahvistaa jiljempénd esitetyn ensimmadisen késittelyn kannan;

2. pyytdd komissiota antamaan asian uudelleen Euroopan parlamentin késiteltiviksi, jos se
korvaa ehdotuksensa, muuttaa sitd huomattavasti tai aikoo muuttaa sitd huomattavasti;

3. kehottaa puhemiestd vilittdmédn parlamentin kannan neuvostolle ja komissiolle seké
kansallisille parlamenteille.

3 EUVL C 10, 11.1.2021, s. 30.
Ei vield julkaistu virallisessa lehdessa.
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P9 _TC1-COD(2020)0152

Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu ensimmaisessi kisittelyssa 11. helmikuuta 2021,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2021/... antamiseksi direktiivin
2014/65/EU muuttamisesta silti osin kuin on kyse tiedonantovaatimuksista, tuotehallinnasta
ja positiolimiiteisti sekd direktiivien 2013/36/EU ja (EU) 2019/878 muuttamisesta silti osin kuin
on kyse niiden soveltamisesta sijoituspalveluyrityksiin covid-19-Kriisista elpymisen

edistimiseksi

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 53 artiklan 1

kohdan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jdlkeen kun esitys lainsddtdmisjirjestyksessd hyviaksyttaviksi siddokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon’,

noudattavat tavallista lainsditimisjirjestysti®,

5 EUVL C 10, 11.1.2021, s. 30.
Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 11. helmikuuta 2021.
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sekd katsovat seuraavaa:

(1) Covid-19-pandemialla on vakavia vaikutuksia ihmisiin, yrityksiin,
terveydenhuoltojirjestelmiin seké jasenvaltioiden talouteen ja rahoitusjiirjestelmiin.
Komissio korosti 27 pédivéanad toukokuuta 2020 antamassaan tiedonannossa "Euroopan
h-hetki: korjaamalla ja kehittiméll4 parempaa seuraavalle sukupolvelle", ettd
maksuvalmiuden siilyttdiminen ja rahoituksen saatavuus ovat jatkuva haaste. Sen vuoksi on
ratkaisevan tirkedd tukea elpymistd covid-19-pandemian aiheuttamasta vakavasta talouden
hairiostd tekemalla rajattuja ja kohdennettuja muutoksia olemassa olevaan unionin
rahoituspalvelualan lainsdddantoon. Ndiden muutosten yleisendi tavoitteena olisi siten
oltava tarpeettoman byrokratian poistaminen ja sellaisten huolellisesti kalibroitujen
toimenpiteiden kiyttoonottaminen, joita pidetiiin tehokkaina talouden myllerryksen
lieventimiseksi. Tdssd yhteydessi olisi viiltettivii tekemdsti muutoksia, jotka lisddvit
alan hallinnollista rasitetta, ja jitettivi monimutkaiset lainsddddntoon liittyviit
kysymykset ratkaistaviksi Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU’
kaavaillussa uudelleentarkastelussa. Ndma muutokset muodostavat toimenpidepaketin, ja

ne hyviksytiddn pddomamarkkinoiden elpymispaketin nimella.

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

N
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3)

Direktiivi 2014/65/EU hyvéksyttiin vuonna 2014 vastattaessa vuosina 2007-2008
syntyneeseen finanssikriisiin. Kyseiselld direktiivilld on vahvistettu merkittdvasti unionin
rahoitusjirjestelméa ja taattu korkeatasoinen sijoittajansuoja kaikkialla unionissa.
Saantelyn monimutkaisuuden ja sijoituspalveluyrityksille sdintdjen noudattamisesta
aiheutuvien kustannusten vihentdmiseksi seki kilpailun védristymien poistamiseksi
voitaisiin harkita lisdtoimia edellyttiien, ettii sijoittajansuoja otetaan samalla riittivéssd

mddrin huomioon.

Sijoittajien suojelemiseksi tarkoitettujen vaatimusten osalta direktiivilla 2014/65/EU ei ole
tdysin saavutettu sen tavoitetta toteuttaa toimenpiteitd, joissa otetaan riittdvasti huomioon
kunkin sijoittajien luokan eli yksityisasiakkaiden, ammattimaisten asiakkaiden ja
hyviéksyttidvien vastapuolten, erityispiirteet. Jotkin ndistd vaatimuksista eivit ole aina
parantaneet sijoittajansuojaa vaan ovat toisinaan enemmankin vaikeuttaneet
sijoituspédétosten sujuvaa tekemisti. Siksi joitain direktiivissd 2014/65/EU saédettyja
vaatimuksia olisi muutettava, jotta voidaan helpottaa sijoituspalvelujen tarjoamista ja
sijoitustoiminnan harjoittamista, ja kyseiset muutokset olisi tehtivii tasapainoisella ja

sijoittajia tdysimddrdisesti suojaavalla tavalla.
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Joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlasku on ratkaisevan tirkedid pidoman
hankkimiseksi ja covid-19-kriisisti selvidimiseksi. Tuotehallintavaatimukset voivat
rajoittaa I joukkovelkakirjalainojen myyntid. I Joukkovelkakirjalainoja, joihin ei sisdlly
muita johdannaisia kuin ennenaikaisen takaisinmaksun mahdollistava lauseke, pidetdin
yleensa turvallisina ja yksinkertaisina tuotteina, jotka ovat yksityisasiakkaiden saatavilla.
Joukkovelkakirjalainan ennenaikaisen lunastuksen tapauksessa joukkovelkakirja, johon ei
sisdlly muita johdannaisia kuin ennenaikaisen takaisinmaksun mahdollistava lauseke,
suojaa sijoittajia tappioilta varmistamalla, ettd nima sijoittajat saavat maksun, joka vastaa
niiden jiljelld olevien kuponkimaksujen nettonykyarvon ja joukkovelkakirjalainan
lainapddoman, jotka ne olisivat saaneet, jos joukkovelkakirjalainaa ei olisi lunastettu,
yhteenlaskettua méérad. Tuotehallintavaatimuksia ei pitdisi tdten end soveltaa

I joukkovelkakirjalainoihin, joihin ei sisdlly muita johdannaisia kuin ennenaikaisen
takaisinmaksun mahdollistava lauseke. Lisdksi hyviksyttivilli vastapuolilla katsotaan
olevan riittivisti tietimystd rahoitusvilineisti. Sen vuoksi on perusteltua vapauttaa
hyviiksyttiivit vastapuolet yksinomaan niille markkinoitavia tai jaeltavia

rahoitusvilineiti koskevista tuotehallintavaatimuksista.
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Sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010% perustetun
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen), jaljempana
'arvopaperimarkkinaviranomainen', esittima kannanottopyynté direktiivin 2014/65/EU
mukaisten kannustimia sekd kuluja ja veloituksia koskevien tiedonantovaatimusten
vaikutuksesta ettd komission toteuttama julkinen kuuleminen vahvistivat, ettd
ammattimaiset asiakkaat ja hyvéksyttavit vastapuolet eivét tarvitse vakiomuotoisia ja
pakollisia kulutietoja, koska ne saavat jo tarvittavat tiedot neuvotellessaan
palveluntarjoajansa kanssa. Ammattimaisille asiakkaille ja hyviksyttaville vastapuolille
toimitettavat tiedot on riétéldity niiden tarpeisiin, ja ne ovat usein yksityiskohtaisempia.
Ammattimaisille asiakkaille ja hyvéksyttiville vastapuolille tarjottavat palvelut olisi sen
vuoksi vapautettava kuluja ja veloituksia koskevista tiedonantovaatimuksista lukuun
ottamatta sijoitusneuvontaa ja salkunhoitoa koskevia palveluja, koska sijoitusneuvontaa tai
salkunhoitoa koskevaan asiakassuhteeseen ryhtyvilld ammattimaisilla asiakkailla ei
valttdmattd ole riittdvasti asiantuntemusta tai tietimystd, jotta téillaiset palvelut voitaisiin

vapauttaa ndistd vaatimuksista.

8 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pdivdand marraskuuta
2010, Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen)
perustamisesta sekd pddtoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission padtoksen
2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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Talld hetkelld sijoituspalveluyritysten on tehtdvé jatkuvissa asiakassuhteissa kustannus—
hyd6tyanalyysi tietyistd salkkutoimista, joissa rahoitusvélineitd vaihdetaan.
Sijoituspalveluyritysten on niin ollen hankittava asiakkailtaan tarvittavat tiedot ja
pystyttiva osoittamaan, ettd tillaisesta vaihtamisesta koituvat hyddyt ovat kustannuksia
suuremmat. Koska kyseinen menettely on liian raskas ammattimaisten asiakkaiden osalta,
jotka tekevit usein vaihtoja, niille tarjottavat palvelut olisi vapautettava tista
vaatimuksesta. Ammattimaiset asiakkaat siilyttiisivat kuitenkin mahdollisuuden péattaa
osallistumisestaan. Koska yksityisasiakkaat tarvitsevat korkeatasoista suojaa, kyseinen

vapautus olisi rajattava ammattimaisille asiakkaille tarjottaviin palveluihin.

Asiakkaat, jotka ovat jatkuvassa asiakassuhteessa sijoituspalveluyritykseen, saavat
pakollisia tietoja palveluista joko sddnndllisin véliajoin tai tietyn laukaisevan tekijén
perusteella. Sijoituspalveluyritykset ja niiden ammattimaiset asiakkaat sekd hyvaksyttavét
vastapuolet eivit pida tillaisia palveluja koskevia tietoja hyddyllisind. Nama tiedot ovat
osoittautuneet erityisen hyodyttomiksi ddrimmaiisen epdvakailla markkinoilla toimiville
ammattimaisille asiakkaille ja hyvaksyttéville vastapuolille, koska niitd toimitetaan usein ja
paljon. Ammattimaiset asiakkaat ja hyvéiksyttavit vastapuolet reagoivat usein kyseisiin
tietoihin joko jattdmaélld ne lukematta tai tekemdilla pikaisia sijoituspdédtoksid sen sijaan,
ettd jatkaisivat pitkdn aikavélin sijoitusstrategiaansa. Hyvéksyttidvien vastapuolten ei timén
vuoksi pitdisi endd saada pakollisia tietoja palveluista. Ammattimaisten asiakkaidenkaan ei
endd pitdisi saada tdllaisia tietoja, mutta niilld olisi oltava mahdollisuus péattad itse niiden

vastaanottamisesta.
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Liikkeeseenlaskijat, erityisesti pienet ja markkina-arvoltaan keskisuuret yritykset,
tarvitsevat tukea vahvoilta pidomamarkkinoilta viilittomdsti covid-19-pandemian
jélkeen. Pienten ja markkina-arvoltaan keskisuurten liikkeeseenlaskijoiden tutkimus on
olennaisen tirkedi, jotta litkkeeseenlaskijat voidaan saattaa paremmin yhteen
sijoittajien kanssa. Kyseinen tutkimus lisdi liikkeeseenlaskijoiden nikyvyyttd ja
varmistaa siten riittivit investoinnit ja likviditeetin. Sijoituspalveluyritysten olisi saatava
maksaa yhdessd tutkimuksen toimittamisesta ja toteutuspalvelujen toimittamisesta
tiettyjen edellytysten tiyttyessi. Yhtend edellytyksend olisi oltava, etti tutkimus
toimitetaan liikkeeseenlaskijoista, joiden markkina-arvo tutkimuksen toimittamista
edeltineiden 36 kuukauden oli enintiiin yksi miljardi euroa kalenterivuoden lopun
hintatarjousten perusteella. Timdn markkina-arvoon liittyviin vaatimuksen olisi
katsottava kattavan sekii listatut ettd listaamattomat yritykset siten, ettii jalkimmdisten
osalta taseeseen kirjattu oma piidoma ei ylittinyt yhden miljardin euron kynnysarvoa.
Olisi huomattava myos, etti soveltamisalaan kuuluvat myos hiljattain listautuneet ja
listaamattomat yritykset, jotka on perustettu alle 36 kuukautta sitten, edellyttiien, ettii ne
voivat osoittaa, etti niiden markkina-arvo ei ylittinyt 1 miljardin euron kynnysarvoa
niiden listautumisen jilkeisten kalenterivuoden lopun hintatarjousten perusteella tai
oman pddoman perusteella niiltd tilikausilta, joina ne ovat listattuja tai niiti ei ollut
listattu. Sen varmistamiseksi, ettd poikkeusta voidaan soveltaa myés hiljattain
perustettuihin, alle 12 kuukautta toiminnassa olleisiin yrityksiin, ndiden yritysten osalta
riittid, etteiviit ne ole perustamisensa jéilkeen ylittineet yhden miljardin euron

kynnysarvoa.
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Direktiivilld 2014/65/EU otettiin kdyttoon kauppapaikkoja, kauppojen sisdisid toteuttajia
Jja muita toteuttamispaikkoja koskevat ilmoitusvaatimukset siitd, miten toimeksiannot on
toteutettu asiakkaalle mahdollisimman edullisin ehdoin. Niiden perusteella laaditut tekniset
raportit siséltévit paljon yksityiskohtaisia méérallisié tietoja toteuttamispaikasta,
rahoitusvélineestd, hinnasta, kustannuksista ja toteutuksen todennikoisyydesta. Niitd
luetaan vain harvoin I , mistd on osoituksena kauppapaikkojen, kauppojen sisdisten
toteuttajien ja toteuttamispaikkojen verkkosivustojen katselukertojen erittiin vahdinen
maidrd. Koska raportit eivit anna sijoittajille ja muille kéyttijille mahdollisuutta tehda
merkityksellisid vertailuja niiden sisdltimien tietojen perusteella, kyseisten raporttien

julkaiseminen olisi keskeytettdava viliaikaisesti.

Sijoituspalveluyritysten ja niiden asiakkaiden vélisen viestinnén ja siten itse
sijoitusprosessin helpottamiseksi sijoituksia koskevia tietoja ei pitdisi endd toimittaa
paperimuodossa, vaan ne olisi oletusarvoisesti toimitettava sahkoisesti.
Yksityisasiakkaiden olisi kuitenkin voitava pyytdd kyseisten tietojen toimittamista

paperimuodossa.
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(11) Direktiivissd 2014/65/EU sallitaan, ettd henkil6ihin, jotka kdyvit kauppaa
hyoddykejohdannaisilla taikka padstooikeuksilla tai niiden johdannaisilla ammattimaisesti,
voidaan soveltaa poikkeusta vaatimuksesta hankkia sijoituspalveluyrityksen toimilupa, kun
niiden kaupankdyntitoiminta on niiden pédasiallisen liiketoiminnan oheistoimintaa.
Nykytilanteessa henkildiden, jotka haluavat hy6tyéd oheistoimintaa koskevasta
poikkeuksesta, on ilmoitettava asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle vuosittain
kayttdvénsa titd poikkeusta ja toimitettava tarvittavat tiedot tdyttddkseen kahden
madridllisen testin vaatimukset, joilla médritetdén, onko niiden kaupankdyntitoiminta niiden
padasiallisen liiketoiminnan oheistoimintaa. Ensimmaisessé testissd verrataan yhteison
spekulatiivisen kaupankiynnin volyymia kokonaiskaupankéyntiin unionissa
omaisuuserdluokittain. Toisessa testissd verrataan spekulatiivisen kaupankdynnin volyymia
kaikkien omaisuuseridluokkien osalta yhteison rahoitusvilineiti koskevaan
kokonaiskaupankéyntiin konsernitasolla. Toisesta testistd on vaihtoehtoinen muoto, jossa
spekulatiiviseen kaupankdyntiin kiytettyd arvioitua pdiomaa verrataan padasialliseen
litketoimintaan konsernitasolla tosiasiallisesti kiytetyn pddoman madraan. I Sen
selvittdmiseksi, milloin toiminta on katsottava oheistoiminnaksi, toimivaltaisten
viranomaisten olisi voitava perustaa arvionsa I madréllisten ja laadullisten osatekijoiden
yhdistelmdiiin selkedisti mdiriteltyjen ehtojen puitteissa. Komissiolla olisi oltava valtuudet
antaa ohjeita siiti, millaisissa tilanteissa kansalliset viranomaiset voivat soveltaa
mddrdllisid ja laadullisia kynnysarvoja koskevia perusteita yhdisteleviii lihestymistapaa,
sekd laatia perusteita koskeva delegoitu siiidos. Oheistoimintaa koskevaa poikkeusta
voidaan soveltaa sellaisiin henkildihin, mukaan lukien markkinatakaajat, jotka kayvit
kauppaa omaan lukuunsa tai tarjoavat muussa kuin omaan lukuunsa kiytavéssi kaupassa
sijoituspalveluja, jotka liittyvét hyddykejohdannaisiin taikka pddistooikeuksiin tai niiden
Jjohdannaisiin, piiasiallisen liiketoimintansa kohteena oleville asiakkaille tai toimittajille.
Poikkeusta olisi voitava kiyttaa kunkin mainitun tapauksen osalta erikseen ja
kokonaisuutena silloin, kun toiminta on konsernitasolla tarkasteltuna niiden pédéasiallisen
litketoiminnan oheistoimintaa. Oheistoimintaa koskevaa poikkeusta ei pitiisi soveltaa
henkil6ihin, jotka soveltavat huippunopeaa algoritmista kaupankdyntimenetelmaa tai ovat
osa konsernia, jonka pédasiallisena litketoimintana on sijoituspalvelujen tarjoaminen tai

pankkitoiminta tai jotka toimivat hyddykejohdannaisiin liittyvdnd markkinatakaajana. I
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Nykytilanteessa toimivaltaisten viranomaisten on vahvistettava raja-arvot, jotka koskevat

kauppapaikassa kaupankédynnin kohteena olevien hyddykejohdannaisten ja taloudelliselta

kannalta vastaavien OTC-sopimusten (EEOTC-sopimukset) muodostaman nettoméaérdisen

position kokoa, joka henkil6ll4 enintdén voi olla kaikkina aikoina, ja sovellettava ndita
raja-arvoja. Koska positiolimiittijarjestelmé on osoittautunut epaedulliseksi uusien
hyodykemarkkinoiden kehitykselle, syntymévaiheessa olevat hyddykemarkkinat olisi
jatettdva positiolimiittijdrjestelmén ulkopuolelle. Positiolimiitteja olisi sen sijaan
sovellettava ainoastaan kauppapaikassa kaupankéynnin kohteena oleviin kriittisiin tai
merkittdviin hyddykejohdannaisiin ja niitd koskeviin EEOTC-sopimuksiin. Kriittiset tai
merkittdvit johdannaiset ovatl hyddykejohdannaisia, joita koskevissa avoinna olevissa
sopimuksissa on keskimiérin vahintdén 300 000 erdd yhden vuoden aikana. Koska
maatalousalan hyodykejohdannaiset ovat kansalaisille kriittisen térkeitd, maatalousalan
hyodykejohdannaiset ja niitd koskevat EEOTC-sopimukset pysyvét nykyisen

positiolimiittijdrjestelmén alaisina. I
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(13) Direktiivissd 2014/65/EU ei sallita suojautumista koskevia poikkeuksia millekdén
finanssialan yhteisolle. Useat pddasiassa kaupallista toimintaa harjoittavat konsernit, jotka
perustivat finanssialan yhteison kaupankdyntitoimintaansa varten, ovat joutuneet
tilanteeseen, jossa niiden finanssialan yhteiso ei voinutkaan harjoittaa kaupankayntia
kaikilta osin konsernin lukuun, koska tdma finanssialan yhteiso ei tiyttinyt suojautumista
koskevan poikkeuksen edellytyksid. Taméan vuoksi finanssialan yhteiséille olisi otettava
kayttoon suppeasti mééritelty suojautumista koskeva poikkeus. Tétd suojautumista
koskevaa poikkeusta olisi voitava soveltaa, jos pddasiassa kaupallista toimintaa
harjoittavaan konserniin kuuluva henkild on rekisterditynyt sijoituspalveluyritykseksi ja
kiy kauppaa kyseisen kaupallista toimintaa harjoittavan konsernin lukuun. Jotta
suojautumista koskeva poikkeus rajoitettaisiin koskemaan niitd finanssialan yhteisj4,
jotka kdyvit kauppaa padasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin kuuluvien
finanssialan ulkopuolisten yhteisdjen lukuun, tdta poikkeusta olisi sovellettava ainoastaan
téllaisen finanssialan yhteison positioihin, jotka objektiivisesti mitattavalla tavalla
vihentivit konserniin kuuluvien finanssialan ulkopuolisten yhteisdjen kaupalliseen

toimintaan valittomasti liittyvia riskeja.

(14) Jopa likvideissd sopimuksissa on tavallista, ettd vain muutamat markkinaosapuolet
toimivat markkinatakaajina hyodykemarkkinoilla. Kun nididen markkinaosapuolten on
sovellettava positiolimiittejd, ne eivit pysty olemaan yhtd tehokkaita markkinatakaajia.
Téstd syystd olisi otettava kdyttoon finanssialalla toimiviin ja finanssialan ulkopuolisiin
vastapuoliin sovellettava positiolimiittijarjestelmiéd koskeva poikkeus sellaisten positioiden
osalta, jotka syntyvit litketoimista, jotka toteutetaan likviditeetin tarjoamista koskevien

velvoitteiden tayttdmiseksi.
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(15) Positiolimiittijirjestelmdiin tehtivien muutosten tarkoituksena on tukea uusien
energiasopimusten kehittimistd, eikd niilld pyriti héllentimddin maatalousalan

hyodykejohdannaisiin sovellettavia vaatimuksia.

(16) Nykyisessa positiolimiittijarjestelmassd ei mydskiin oteta huomioon arvopaperistettujen
johdannaisten ainutlaatuisia ominaispiirteiti. Arvopaperistetut johdannaiset ovat
direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan c alakohdassa tarkoitettuja
siirtokelpoisia arvopapereita. Arvopaperistettujen johdannaisten markkinoille on
ominaista suuri mdird erilaisia liikkeeseenlaskuja, joista jokainen rekisteroidddin
arvopaperikeskukseen tietynkokoisena, ja mahdollisissa korotuksissa noudatetaan
asianomaisen toimivaltaisen viranomaisen asianmukaisesti hyviksymdd erityisti
menettelyd. Tamd eroaa hyodykejohdannaissopimuksista, joissa avoinna olevien
sopimusten lukumddird ja siten position koko ovat potentiaalisesti rajoittamattomia.
Liikkeeseenlaskuhetkellii liikkeeseenlaskijalla tai liikkeeseenlaskun jakautumisesta
vastaavalla vilittijillid on hallussaan 100 prosenttia liikkeeseenlaskusta, mikd asettaa
koko positiolimiittijirjestelmdn soveltamisen kyseenalaiseksi. Lisdiksi suurin osa
arvopaperistetuista johdannaisista on viime kiidessi suuren yksityissijoittajajoukon
hallussa, mistii ei aiheudu vastaavaa mdidrdidvin markkina-aseman vidrinkdyton riskid
tai asianmukaisiin hinnoittelu- ja toimitusedellytyksiin kohdistuvaa riskii kuin
hyodykejohdannaissopimusten kohdalla. Arvopaperistettuihin johdannaisiin ei
mydskddn sovelleta spot-kuukauden ja kaikkien muiden kuukausien Kisitteitd, joiden
osalta positiolimiitit vahvistetaan direktiivin 2014/65/EU 57 artiklan 3 kohdan
mukaisesti. Arvopaperistetut johdannaiset olisi sen vuoksi jitettdva

positiolimiittijirjestelmén ja ilmoitusvaatimusten soveltamisen ulkopuolelle.
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(17)

(18)

Direktiivin 2014/65/EU voimaantulon jilkeen mitédn sopimusta ei ole todettu samaksi
hyddykejohdannaiseksi. Kyseisessd direktiivissd kdytetyn "saman hyddykejohdannaisen"
kasitteen vuoksi laskentamenetelma, jolla mééritetdan kaikkien muiden kuukausien
positiolimiitti, on haitallinen sille kauppapaikalle, jossa on vihemmén likvidit markkinat,
kun kauppapaikat kilpailevat samaan kohde-etuuteen perustuvilla hyddykejohdannaisilla,
joilla on samat ominaispiirteet. Taméan vuoksi direktiivissd 2014/65/EU oleva viittaus
"samaan sopimukseen" olisi poistettava. Toimivaltaisten viranomaisten olisi voitava sopia,
ettd niiden kauppapaikoissa kaupankdynnin kohteena olevat hyodykejohdannaiset
perustuvat samoihin kohde-etuuksiin ja niilld on samat ominaispiirteet, jolloin direktiivin
2014/65/EU 57 artiklan 6 kohdan ensimmdisen alakohdan mukaisen toimivaltaisen

keskusviranomaisen olisi asetettava positiolimiitti.

Kauppapaikkojen tavoissa hoitaa positioita on merkittévid eroja unionin sisélld. Téaten

positioiden hoidon valvontatoimenpiteitd olisi tarpeen mukaan vahvistettava.
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(19)

Jotta voidaan varmistaa unionin euroméérdisten hyddykemarkkinoiden kehittyminen
edelleen, komissiolle olisi siirrettdva valta hyviaksyd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti I sdddosvallan siirron nojalla annettavia delegoituja
saddoksid, jotka koskevat kaikkia seuraavia seikkoja: menettely, jota kédyttden henkilot
voivat hakea I poikkeusta niille positioille, jotka syntyvit liiketoimista, jotka toteutetaan
likviditeetin tarjoamista koskevien velvoitteiden tiayttdmiseksi, menettely, jota kdyttden
padasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin kuuluva finanssialan yhteisé voi
hakea suojautumista koskevaa poikkeusta kyseisen finanssialan yhteison sellaisten
positioiden osalta, jotka objektiivisesti mitattavissa olevalla tavalla vihentavét kyseiseen
padasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin kuuluvien finanssialan
ulkopuolisten yhteis6jen kaupalliseen toimintaan vélittdmasti liittyvié riskejd, positioiden
hoidon valvontatoimenpiteiden siséllon selventiminen sekd perusteiden kehittiminen sen
selvittdmiseksi, milloin toiminta on konsernitasolla katsottava padasiallisen liiketoiminnan
oheistoiminnaksi. On erityisen tirkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa
asianmukaiset kuulemiset, my0s asiantuntijatasolla, ja ettd niméd kuulemiset toteutetaan
paremmasta lainsdddannostd 13 paivanad huhtikuuta 2016 tehdyssa 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 jdsenvaltioiden
asiantuntijoille, ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asiantuntijoilla on jérjestelmallisesti
oikeus osallistua komission asiantuntijaryhmien kokouksiin, joissa valmistellaan

delegoituja sdddoksia.

9

EUVL L 123, 12.5.2016, s. 1.
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(20) EU:n paistokauppajdrjestelmd on unionin johtava hanke véhihiiliseen talouteen siirtymista
koskevan tavoitteen saavuttamisessa Euroopan vihreén kehityksen ohjelman mukaisesti.
Péastooikeuksien ja niiden johdannaisten kauppa on tarked tekijd unionin hiilimarkkinoilla,
ja sithen sovelletaan direktiivid 2014/65/EU sekéd Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetusta (EU) N:o 600/2014'°. Direktiivin 2014/65/EU mukainen oheistoimintaa koskeva
poikkeus antaa tietyille markkinaosapuolille mahdollisuuden toimia
padstdoikeusmarkkinoilla tiettyjen ehtojen tiayttyessd ilman, ettd niiltd edellytetdan
sijoituspalveluyrityksen toimilupaa. Kun otetaan huomioon asianmukaisten, hyvin
sadnneltyjen ja valvottujen rahoitusmarkkinoiden merkitys, padstokauppajérjestelmén
merkittdva rooli unionin kestdvyystavoitteiden saavuttamisessa ja hyvin toimivien
paistooikeuksien jilkimarkkinoiden merkitys paistokauppajirjestelmén toiminnan
tukemisessa, on olennaisen tiarkedd suunnitella oheistoimintaa koskeva poikkeus
asianmukaisesti siten, etti se edistdé néité tavoitteita. Tdma on erityisen tirkeéd, kun
paistooikeuksilla kdydddn kauppaa kolmansien maiden kauppapaikoissa. Jotta voidaan
taata unionin rahoitusvakaus, markkinoiden eheys, sijoittajansuoja ja tasapuoliset
toimintaedellytykset ja varmistaa, ettd padstokauppajirjestelmé toimii jatkossakin
avoimesti ja vakaasti kustannustehokkaiden padstoviahennysten varmistamiseksi,
komission olisi seurattava padstdoikeuksien ja niiden johdannaisten kaupan kehittymisti
unionissa ja kolmansissa maissa, arvioitava oheistoimintaa koskevan poikkeuksen
vaikutusta padstokauppajdrjestelméain ja tarvittaessa ehdotettava aiheellisia muutoksia

oheistoimintaa koskevan poikkeuksen soveltamisalan ja soveltamisen osalta.

10 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivind toukokuuta
2014, rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L
173, 12.6.2014, s. 84).
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(21) Jotta voidaan lisdti oikeudellista selkeyttd, vilttid tarpeettoman hallinnollisen rasitteen
aiheutumista jisenvaltioille ja varmistaa yhdenmukainen oikeudellinen kehys
sijoituspalveluyrityksille, joiden on mddrdi kuulua 26 pdivisti kesikuuta 2021 Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2019/2034" soveltamisalaan, on
tarkoituksenmukaista lykdtd pdivimddrdd, johon mennessid Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi (EU) 2019/878'? on saatettava osaksi kansallista lainsdiidintéi
sijoituspalveluyrityksiin sovellettavien toimenpiteiden osalta. Sen varmistamiseksi, etti
direktiivin (EU) 2019/2034 67 artiklassa sdiddettyd sijoituspalveluyrityksii koskevaa
oikeudellista kehystii sovelletaan johdonmukaisesti, mddrdiaikaa direktiivin (EU)
2019/878 sijoituspalveluyrityksidi koskevien sidnnosten saattamiselle osaksi kansallista

lainsddddntod olisi néiin ollen jatkettava 26 piiividn kesdikuuta 2021.

22) Sen varmistamiseksi, ettii saavutetaan direktiiveihin 2013/36/EU ja (EU) 2019/878
tehtyjen muutosten taustalla olevat tavoitteet, ja erityisesti jisenvaltioille koituvien
haitallisten vaikutusten vilttimiseksi on asianmukaista sddtdd, ettd kyseisid muutoksia
sovelletaan 28 pdivistdi joulukuuta 2020. Vaikka muutoksia sovelletaan taannehtivasti,
asianomaisten henkiloiden luottamuksensuoja sdilyy, sillii muutokset eiviit rajoita

talouden toimijoiden tai yksiloiden oikeuksia ja velvollisuuksia.

I Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/2034, annettu 27 péivini marraskuuta

2019, sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta ja direktiivien 2002/87/EY, 2009/65/EY,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU ja 2014/65/EU muuttamisesta (EUVL L 314, 5.12.2019, s.
64).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/878, annettu 20 paivina toukokuuta 2019,
direktiivin 2013/36/EU muuttamisesta vapautettujen yhteisdjen, rahoitusalan holdingyhtididen,
rahoitusalan sekaholdingyhtididen, palkitsemisen, valvontatoimenpiteiden ja -valtuuksien seka
paddoman ylldpitdmistoimenpiteiden osalta (EUVL L 150, 7.6.2019, s. 253).
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(23) Direktiivit 2013/36/EU, 2014/65/EU ja (EU) 2019/878 olisi sen vuoksi muutettava timén

mukaisesti.

(24) Talla muutosdirektiivilld on tarkoitus tdydentdd voimassa olevaa unionin lainsdddant6a,
joten sen tavoite voidaan saavuttaa paremmin unionin tasolla kuin toteuttamalla erilaisia
kansallisia aloitteita. Rahoitusmarkkinat ovat tyypillisesti ja yhd kasvavassa madrin
luonteeltaan rajat ylittavid. Kyseisen yhdentymisen vuoksi yksittdiset kansallisen tason
toimenpiteet olisivat huomattavasti tehottomampia ja johtaisivat markkinoiden
pirstoutumiseen, miké puolestaan aiheuttaisi toimijalle suotuisimman siéntelyn

hyvéksikédyttod ja kilpailun véadristymista.

25) Jasenvaltiot eivét voi riittdvélla tavalla saavuttaa tdimén direktiivin tavoitetta eli kehittda
olemassa olevaa unionin lainsdddénto4, jolla varmistetaan sijoituspalveluyrityksiin
kaikkialla unionissa sovellettavat yhtendiset ja asianmukaiset vaatimukset, vaan se voidaan
sen 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 tdssi direktiivissi ei ylitetd sitd, mika on tarpeen tdmén

tavoitteen saavuttamiseksi.
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(26) Jasenvaltiot ovat selittavistd asiakirjoista 28 pdivdnd syyskuuta 2011 annetun
jasenvaltioiden ja komission yhteisen poliittisen lausuman'® mukaisesti sitoutuneet
perustelluissa tapauksissa liittdimaan ilmoitukseen toimenpiteistd, jotka koskevat direktiivin
saattamista osaksi kansallista lainsdddéntod, yhden tai useamman asiakirjan, joista kdy ilmi
direktiivin osien ja kansallisen lainsddadédnnon osaksi saattamiseen tarkoitettujen vélineiden
vastaavien osien suhde. Tdmén direktiivin osalta lainsdétdja pitda tillaisten asiakirjojen

toimittamista perusteltuna.

(27) Kun otetaan huomioon tarve ottaa kiyttoon kohdennettuja toimenpiteitd, joilla tuetaan
talouden elpymistéd covid-19-kriisistd mahdollisimman pikaisesti, tdiman direktiivin olisi
tultava kiireellisesti voimaan sitd pdivdi seuraavana pdivénd, jona se julkaistaan Euroopan

unionin virallisessa lehdessd,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN DIREKTIIVIN:

13 EUVL C 369, 17.12.2011, s. 14.
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1 artikla
Direktiivin 2014/65/EU muuttaminen

Muutetaan direktiivi 2014/65/EU seuraavasti:

1)

Muutetaan 2 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1 kohdan j alakohta seuraavasti:

J

)

henkilét, jotka

1)  kiyvit kauppaa hyddykejohdannaisilla taikka paastdoikeuksilla tai niiden
johdannaisilla omaan lukuunsa, mukaan lukien markkinatakaajat, lukuun
ottamatta henkiloiti, jotka kiyvit kauppaa omaan lukuunsa

toteuttaessaan asiakastoimeksiantoja; tai

i1)  tarjoavat muussa kuin omaan lukuunsa kéytivéssi kaupassa
sijoituspalveluja, jotka liittyvit hyddykejohdannaisiin taikka
padstooikeuksiin tai niiden johdannaisiin, padasiallisen liiketoimintansa

kohteena oleville asiakkaille tai toimittajille,
edellyttden, ettéd

— kunkin mainitun tapauksen osalta erikseen ja kokonaisuutena tdma
tapahtuu konsernitasolla tarkasteltuna niiden paiasiallisen litketoiminnan

oheistoimintana;
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—  ndmai henkildt eivit ole osa konsernia, jonka pééasiallinen liiketoiminta
on tdssd direktiivissa tarkoitettua sijoituspalvelujen tarjoamista tai jonkin
direktiivin 2013/36/EU liitteessd I luetellun toimen suorittamista tai

hy6dykejohdannaisiin liittyvad markkinatakaajana toimimista;

—  ndmai henkil6t eivit sovella huippunopeaa algoritmista

kaupankdyntimenetelmai; ja

— ndma henkil6t ilmoittavat pyynndstd toimivaltaiselle viranomaiselle,
milld perusteella ne katsovat, ettd niiden i ja ii alakohdan mukainen

toiminta on niiden pédasiallisen liiketoiminnan oheistoimintaa.";

b)  korvataan 4 kohta seuraavasti:

"4,

Komissio hyviiksyy 31 pdividin heindkuuta 2021 mennessd 89 artiklan
mukaisesti delegoidun séiiddoksen timdn direktiivin tiydentimiseksi
mddrittimdilli timdn artiklan 1 kohdan j alakohdan soveltamiseksi perusteet
sen selvittimiseksi, milloin toiminta on konsernitasolla katsottava

pddasiallisen liiketoiminnan oheistoiminnaksi.
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Ndissdi perusteissa on otettava huomioon seuraavat osatekijit:

a)  alittaako unionissa kaupankdiynnin kohteena olevien kiiteissuorituksena
toteutettavien hyiodykejohdannaisten taikka pddistooikeuksien tai niiden
johdannaisten, pois lukien kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olevat
hyodykejohdannaiset taikka pidistooikeudet tai niiden johdannaiset, jiljellii
olevan vastuun nettomdidirin nimellisarvo kolmen miljardin euron

vuosittaisen kynnysarvon; tai

b)  onko konsernin, johon henkiléo kuuluu, kiyttimd pidoma kohdennettu

valtaosin konsernin pddasialliseen liiketoimintaan; tai

¢) ylittiiko 1 kohdan j alakohdassa tarkoitetun toiminnan volyymi muun

kaupankdynnin kokonaisvolyymin konsernitasolla tarkasteltuna vai ei.

Tdssd kohdassa tarkoitettua toimintaa on tarkasteltava konsernitasolla.

a) asetuksen (EU) N:o 648/2012 3 artiklassa tarkoitetut konsernin sisdiset
transaktiot, joiden tarkoituksena on koko konsernia koskeva likviditeetin tai

riskien hallinta;
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b)  hyédykejohdannaisia taikka piidstooikeuksia tai niiiden johdannaisia
koskevat liiketoimet, jotka objektiivisesti mitattavalla tavalla viihentiiviit

litketoimintaan tai rahoitustoimintaan vilittomdsti liittyvidi riskejii;

¢)  hyédykejohdannaisia taikka pddistooikeuksia tai néiiiden johdannaisia
koskevat litketoimet, jotka toteutetaan likviditeetin tarjoamista
kauppapaikalle koskevien velvoitteiden tiyttimiseksi, kun téillaisten
velvoitteiden tiyttimistdi edellyttivit joko sddintelyviranomaiset unionin
oikeuden tai kansallisten lakien, asetusten ja hallinnollisten mddirdiysten

mukaisesti taikka kauppapaikat."

2) Muutetaan 4 artiklan 1 kohta seuraavasti:
a) lisdtiddn alakohta seuraavasti:

"8 a) 'rahoitusvilineiden vaihtamisella' rahoitusvélineen myyntié ja toisen
rahoitusvélineen ostamista tai sellaisen oikeuden kayttdmisti, jolla muutetaan
olemassa olevaa rahoitusvéalinettd;";
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b)

o

d)

lisatddn alakohta seuraavasti:

"44 a) 'ennenaikaisen takaisinmaksun mahdollistavalla lausekkeella’ lauseketta,

jonka tarkoituksena on suojata sijoittajaa varmistamalla, ettii
joukkovelkakirjalainan ennenaikaisen lunastuksen tapauksessa
litkkeeseenlaskijan on maksettava joukkovelkakirjalainan haltijana olevalle
sijoittajalle mdidird, joka vastaa jiljelli olevien maturiteettiin saakka
odotettavissa olevien kuponkimaksujen nettonykyarvon ja lunastettavan

Jjoukkovelkakirjalainan lainapddoman yhteenlaskettua mddrdd;"';

korvataan 59 alakohta seuraavasti:

""59) 'maatalousalan hyiddykejohdannaisilla’ johdannaissopimuksia, jotka liittyviit

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1308/2013* 1
artiklassa ja liitteessd I olevassa I-XX ja XXIV/1 osassa lueteltuihin
tuotteisiin seki Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)

N:o 137972013 ** liitteessd I lueteltuihin tuotteisiing

*%

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1308/2013, annettu
17 péiviind joulukuuta 2013, maataloustuotteiden yhteisesti
markkinajiirjestelysti ja neuvoston asetusten (ETY) N:o 922/72, (ETY) N:o
234/79, (EY) N:0 1037/2001 ja (EY) N:o 1234/2007 kumoamisesta (EUVL L
347,20.12.2013, s. 671).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1379/2013, annettu
11 pdiiviind joulukuuta 2013, kalastus- ja vesiviljelytuotealan yhteisesti
markkinajiirjestelysti ja neuvoston asetusten (EY) N:o 1184/2006 ja (EY)
N:o 1224/2009 muuttamisesta seki neuvoston asetuksen (EY) N:o 104/2000
kumoamisesta (EUVL L 354, 28.12.2013, s. 1)."';

lisatdan alakohta seuraavasti:

"62 a) 'sdhkoiselld muodolla' mitd tahansa muuta pysyvidi vilinettd kuin paperia;";
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3)

e) lisdtidn alakohta seuraavasti:

""65) 'piidasiassa kaupallista toimintaa harjoittavalla konsernilla' konsernia,
jonka pddasiallinen liiketoiminta ei ole tiissd direktiivissd tarkoitettua
sijoituspalvelujen tarjoamista tai jonkin direktiivin 2013/36/EU liitteessd 1
luetellun toimen suorittamista tai hyodykejohdannaisiin liittyviid

markkinatakaajana toimimista."

Lisdtddn artikla seuraavasti:

"16 a artikla

Vapautukset tuotehallintavaatimuksista

Sijoituspalveluyritys vapautetaan 16 artiklan 3 kohdan toisesta viidenteen alakohdassa
ja 24 artiklan 2 kohdassa sdddetyisti vaatimuksista, kun sen tarjoama sijoituspalvelu
koskee joukkovelkakirjalainoja, joihin ei sisilly muita johdannaisia kuin ennenaikaisen
takaisinmaksun mahdollistava lauseke tai kun rahoitusvilineiti markkinoidaan tai

jaellaan yksinomaan hyviksyttiville vastapuolille."
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4)

Muutetaan 24 artikla seuraavasti:

lisatdan 4 kohtaan alakohdat seuraavasti:

"Kun rahoitusvélineestd tehdddn osto- tai myyntisopimus kéyttden etdviestinti, joka
estiid kuluja ja veloituksia koskevien tietojen toimittamisen etukiiteen,
sijoituspalveluyritys voi toimittaa tiedot kuluista ja veloituksista jokeo sihkoisessa
muodossa tai yksityisasiakkaan pyynnésti paperilla ilman aiheetonta viivytysti

litketoimen toteuttamisen jdlkeen, jos molemmat seuraavista edellytyksisté tayttyvit:

i)  asiakas on antanut suostumuksensa siihen, etté tiedot toimitetaan ilman

aiheetonta viivytystd liikketoimen toteuttamisen jilkeen;

i1)  sijoituspalveluyritys on antanut asiakkaalle mahdollisuuden lykété liiketoimen

toteuttamista sithen asti, kunnes asiakas on saanut tiedot.

Kolmannen alakohdan vaatimusten lisdksi sijoituspalveluyrityksen on annettava
asiakkaalle mahdollisuus saada tiedot kuluista ja veloituksista puhelimitse ennen

litketoimen toteuttamista.",
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b)  lisdtddn kohta seuraavasti:

"5 a. Sijoituspalveluyritysten on toimitettava kaikki tiedot, jotka tdméan direktiivin
mukaan on toimitettava, asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille sdhkoisessa
muodossa, paitsi jos asiakas tai potentiaalinen asiakas on yksityisasiakas tai
potentiaalinen yksityisasiakas, joka on pyytdnyt saada tiedot paperilla, jolloin

tiedot on annettava paperilla maksutta.

Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava yksityisasiakkaille tai potentiaalisille

yksityisasiakkaille, ettd niilld on mahdollisuus saada tiedot paperilla.

Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava nykyisille yksityisasiakkaille, jotka
saavat paperilla tiedot, jotka timén direktiivin mukaan on toimitettava, ettd ne
saavat jatkossa ndmad tiedot sdhkdisessd muodossa, vihintddn kahdeksan
viikkoa ennen ndiden tietojen ldhettdmistd sdhkoisessd muodossa.
Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava kyseisille nykyisille yksityisasiakkaille,
ettd ne voivat joko saada tiedot jatkossakin paperilla tai vaihtaa sdhkoisessa
muodossa toimitettaviin tietoihin. Sijoituspalveluyritysten on myos
ilmoitettava nykyisille yksityisasiakkaille, ettd sihkoiseen muotoon siirtyminen
tapahtuu automaattisesti, elleivit ne pyyda tietojen paperilla toimittamisen
jatkamista kyseisen kahdeksan viikon ajanjakson kuluessa. Nykyisille
yksityisasiakkaille, jotka jo saavat sihkéisessid muodossa tiedot, jotka timdn

direktiivin mukaan on toimitettava, ei tarvitse ilmoittaa asiasta.'’;
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c¢) lisditidin kohta seuraavasti:

"9 a. Jisenvaltioiden on varmistettava, ettii kolmannen osapuolen tekemien
tutkimusten toimittamisen sijoituspalveluyrityksille, jotka tarjoavat
asiakkaille salkunhoitoa tai muita sijoitus- tai oheispalveluja, katsotaan

tayttivin 1 kohdan mukaiset velvoitteet, jos

a)  sijoituspalveluyrityksen ja tutkimuspalvelun tarjoajan viililli on ennen
toteutuspalvelun tai tutkimuspalvelun toimittamista tehty sopimus,
jossa yksiloidddiin, mikd osa toteutuspalveluja ja tutkimusta koskevista

yhdistetyisti maksuista tai yhteismaksusta kohdistuu tutkimukseen;

b)  sijoituspalveluyritys ilmoittaa asiakkailleen tutkimuksen toimittaville
kolmansille osapuolille suoritetuista toteutuspalveluja ja tutkimusta

koskevista yhteismaksuista; ja

¢)  tutkimus, josta yhdistetyt maksut tai yhteismaksu suoritetaan, koskee
litkkeeseenlaskijoita, joiden markkina-arvo tutkimuksen toimittamista
edeltineiden 36 kuukauden aikana oli enintiiin yksi miljardi euroa
kalenterivuoden lopun hintatarjousten perusteella niilti vuosilta, joina
ne ovat listattuja tai niitd ei ollut listattu, tai oman pddoman perusteella

niiltd tilikausilta, joina ne ovat listattuja tai niiti ei ollut listattu.

5959/21 sis/SAS/ts 30
LITE GIP.2 FI



Titii artiklaa sovellettaessa tutkimuksen katsotaan kisittivin
tutkimusaineiston tai -palvelut, jotka liittyviit yhteen tai useampaan
rahoitusvilineeseen tai muuhun omaisuuserddn taikka rahoitusvilineiden
tosiasiallisiin tai potentiaalisiin liikkeeseenlaskijoihin, tai kdsittivin
tutkimusaineiston tai -palvelut, jotka liittyviit liheisesti tiettyyn toimialaan tai
markkinaan siten, etti ne vaikuttavat kyseisen toimialan tai markkinan
rahoitusvilineitd, omaisuuserid tai liikkeeseenlaskijoita koskeviin

néiikemyksiin.

Tutkimukseen kuuluvat myos aineisto tai palvelut, joissa suositetaan tai
ehdotetaan suoraan tai vilillisesti sijoitusstrategiaa ja esitetidn perusteltu
néiikemys rahoitusvilineiden tai omaisuuserien nykyisesti tai tulevasta
arvosta tai hinnasta tai jotka muutoin sisiltivit analyyseji ja uudenlaisia
néiikemyksid ja joissa tehdiiin uuteen tai olemassa olevaan tietoon perustuvia
pddtelmid, joilla voidaan vaikuttaa sijoitusstrategiaan ja jotka voivat olla
merkityksellisid ja tuoda lisiarvoa pdiitoksille, joita sijoituspalveluyritys tekee

sellaisten asiakkaiden lukuun, joita kyseisestii tutkimuksesta veloitetaan."
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5)

6)

Lisatidan 25 artiklan 2 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Tarjotessaan joko sijoitusneuvontaa tai salkunhoitoa, mihin liittyy rahoitusvélineen
vaihtaminen, sijoituspalveluyritysten on hankittava tarvittavat tiedot asiakkaan
sijoituksesta ja analysoitava rahoitusvéilineen vaihtamisen kustannukset ja hyodyt.
Tarjotessaan sijoitusneuvontaa sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkaalle,
ovatko rahoitusvilineen vaihtamisesta aiheutuvat hyddyt suuremmat kuin tédllaiseen

vaihtoon liittyvat kustannukset."
Lisatdadn 27 artiklan 3 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Tassd kohdassa sdddettyd sddnnéllistid ilmoitusvaatimusta yleisolle ei sovelleta ennen ...
pdivad ... kuuta ... [tdimdn muutosdirektiivin voimaantulopéiva + kaksi vuotta]. Komissio
tarkastelee kattavasti tiissd kohdassa sdddettyjen ilmoitusvaatimusten riittivyyttd ja
antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen ... pdiviiin ...kuuta ... [timdn

muutosdirektiivin voimaantulopdiivi + yksi vuosi] mennessd."
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7) Lisditiidn 27 artiklan 6 kohtaan alakohta seuraavasti:

""Komissio tarkastelee kattavasti tissi kohdassa sdddettyjen sddnnollisten

ilmoitusvaatimusten riittivyytti ja antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle

kertomuksen ... piivédn ...kuuta ... [timdn muutosdirektiivin voimaantulopdivii + yksi
vuosi| mennessd."
8) Lisétdan artikla seuraavasti:

"29 a artikla

Ammattimaisille asiakkaille tarjottavat palvelut

1. Edella 24 artiklan 4 kohdan c alakohdassa sdddettyjd vaatimuksia ei sovelleta muihin
ammattimaisille asiakkaille tarjottaviin palveluihin kuin sijoitusneuvontaan ja
salkunhoitoon.

2. Edelld 25 artiklan 2 kohdan kolmannessa alakohdassa ja 25 artiklan 6 kohdassa
sdddettyja vaatimuksia ei sovelleta ammattimaisille asiakkaille tarjottaviin
palveluihin, elleivdt nimé asiakkaat ilmoita sijoituspalveluyritykselle joko
sihkaoisessi muodossa tai paperilla haluavansa kayttaa kyseisissd sddnnoksissi
sdddettyjd oikeuksia.

3.  Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyritykset pitivét kirjaa
2 kohdassa tarkoitetuista asiakkaiden ilmoituksista."
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9) Korvataan 30 artiklan 1 kohdan ensimmdinen alakohta seuraavasti:

"1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sijoituspalveluyrityksilld, joilla on toimilupa

asiakkaiden lukuun tapahtuvaa toimeksiantojen toteuttamista ja/tai omaan lukuun

tapahtuvaa kaupankdyntid ja/tai toimeksiantojen vastaanottamista tai valittimista

varten, on mahdollisuus helpottaa tai toteuttaa liitketoimia hyvaksyttavien

vastapuolten kanssa ilman, ettd niiden on noudatettava 24 artiklaa, lukuun ottamatta

sen 5 a kohtaa, 25 artiklaa, 27 artiklaa ja 28 artiklan 1 kohtaa kyseisissa litketoimissa

tai kyseisiin liiketoimiin suoraan liittyvissd oheispalveluissa."

10) Muutetaan 57 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

Hl.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset vahvistavat
arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti hyviksytyissi
teknisissd sddntelystandardeissa madrittelemdd laskentamenetelmad kayttden
limiitit, jotka koskevat kauppapaikassa kaupankidynnin kohteena olevien
maatalousalan hyodykejohdannaisten ja kriittisten tai merkittévien
hyddykejohdannaisten seké taloudelliselta kannalta vastaavien OTC-
sopimusten muodostaman nettoméadriisen position kokoa, joka henkilolla
enintdin voi olla kaikkina aikoina, ja ettd toimivaltaiset viranomaiset soveltavat
néitd limiitteji. Hyddykejohdannaisen on katsottava olevan kriittinen tai
merkittivi, kun lopullisen position haltijoiden kaikkien nettopositioiden
yhteenlaskettu mddrd vastaa niiden avoinna olevien sopimusten kokoa, joka
on keskimdidrin vihintddn 300 000 eriid vuoden mittaisen ajanjakson aikana.
Limiitit on asetettava henkilon kaikkien positioiden ja koko konsernin tasolla

henkildn lukuun pidettyjen positioiden perusteella, jotta

a)  estetddn markkinoiden vaarinkaytto;
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b)

tuetaan asianmukaisia hinnoittelu- ja toimitusedellytyksid, mukaan lukien
markkinoita vééristdvien positioiden estiminen ja erityisesti
johdannaisten toimituskuukauden hintojen ja kohde-etuutena olevan
hyodykkeen spot-hintojen 1dhentymisen varmistaminen, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta hinnanmuodostusta kohde-etuutena olevan

hyodykkeen markkinoilla.

Edelld 1 kohdassa tarkoitettuja positiolimiitteja ei sovelleta

a)

b)

finanssialan ulkopuolisen yhteison positioihin tai sen lukuun pidettyihin
positioihin, jotka objektiivisesti mitattavalla tavalla vihentdvét kyseisen
finanssialan ulkopuolisen yhteison kaupalliseen toimintaan vélittomasti

liittyvid riskeja;

pédasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin kuuluvan ja
tdhin pddasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin
kuuluvan finanssialan ulkopuolisen yhteisén lukuun toimivan
finanssialan yhteison positioihin tai sen lukuun pidettyihin positioihin,
kun kyseiset positiot objektiivisesti mitattavalla tavalla vihentévit
kyseisen finanssialan ulkopuolisen yhteison kaupalliseen toimintaan

valittomasti liittyvia riskeja;
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c) finanssialalla toimivien ja finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
sellaisiin positioihin, jotka ovat objektiivisesti mitattavalla tavalla
seurausta litketoimista, jotka on toteutettu likviditeetin tarjoamista
kauppapaikalle koskevien velvoitteiden tayttdmiseksi 2 artiklan 4 kohdan

neljannen alakohdan ¢ alakohdan mukaisesti;

d) edelld 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan ¢ alakohdassa tarkoitettuihin
kaikkiin muihin arvopapereihin, jotka liittyvat liitteessd I olevan C osan

10 kohdassa tarkoitettuun hyodykkeeseen tai kohde-etuuteen.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sdantelystandardeiksi, joissa maidritetdin menettely, jolla finanssialan yhteiso,
joka kuuluu pédasiassa kaupallista toimintaa harjoittavaan konserniin, voi
hakea suojautumista koskevaa poikkeusta sellaisten kyseisen finanssialan
yhteison positioiden osalta, jotka objektiivisesti mitattavalla tavalla vihentévit
konsernin finanssialan ulkopuolisten yhteisdjen kaupalliseen toimintaan

vilittomasti liittyvid riskeja.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
saantelystandardeiksi, joissa mééritetian menettely, jonka mukaisesti henkil6t
voivat hakea I poikkeusta positioille, jotka ovat seurausta liiketoimista, jotka
on toteutettu likviditeetin tarjoamista kauppapaikalle koskevien velvoitteiden

tayttdmiseksi.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa kolmannessa ja neljannessa
alakohdassa tarkoitetut teknisten sddntelystandardien luonnokset
komissiolle viimeistdédn ... pdivand ...kuuta ... [yhdeksdn kuukauden

kuluttua timédn muutosdirektiivin voimaantulopéivista].

Siirretddn komissiolle valta tiydentéd tatd direktiivid hyvaksymalla
tdmén kohdan kolmannessa ja neljannessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan

mukaisesti.";

b)  korvataan 3 ja 4 kohta seuraavasti:

H3.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luettelon 1 kohdassa tarkoitetuista
kriittisistd tai merkittdvistd hyodykejohdannaisista ja laatii luonnokset
teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa madritetddn laskentamenetelma, jota
toimivaltaisten viranomaisten on sovellettava vahvistaessaan spot-kuukauden
positiolimiitit ja kaikkien muiden kuukausien positiolimiitit, jotka koskevat
kohde-etuuden luovuttamisen tai nettoarvon tilityksen kautta toteutettavia

hyddykejohdannaisia ja perustuvat kyseisen johdannaisen ominaispiirteisiin.
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Laatiessaan luetteloa 1 kohdassa tarkoitetuista kriittisisti tai merkittavista

hyoddykejohdannaisista arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon

seuraavat osatekijét:

a)

b)

markkinaosapuolten lukumaaré;

kyseisen johdannaisen kohde-etuutena oleva hyodyke.

Madrittaessdan ensimmaisessa alakohdassa tarkoitetun laskentamenetelméan

arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa huomioon seuraavat osatekijét:

a)

b)

d)

kohde-etuutena olevan hydodykkeen toimitettavissa oleva maar;

avoinna olevien johdannaissopimusten kokonaisméérd ja avoinna olevien
sellaisten muiden rahoitusvélineiden kokonaismééré, joissa kohde-

etuutena on sama hyodyke;
markkinaosapuolten lukumééri ja koko;

kohde-etuutena olevan hyddykkeen markkinoiden ominaispiirteet,
mukaan lukien tuotanto- ja kulutusmallit sekd markkinoille kuljettamista

koskevat mallit;
uusien hyodykejohdannaisten kehittiminen;

kokemukset, joita positiolimiiteistd on saatu kauppapaikkaa yllapitavilta
sijoituspalveluyrityksiltd tai markkinoiden ylldpitdjiltd ja muilta

lainkdyttoalueilta.
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Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ensimmaéisessd alakohdassa
tarkoitetut teknisten siddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdén ...
paivind ...kuuta ... [yhdeksdn kuukauden kuluttua timadn muutosdirektiivin

voimaantulopéivisti)].

Siirretdén komissiolle valta tdydentéd tatd direktiivid hyviksymailld timén
kohdan ensimmaisessid alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit

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

4.  Toimivaltaisen viranomaisen on asetettava komission 3 kohdan mukaisesti
hyvéksymissé teknisissd sddntelystandardeissa sdddettyéd laskentamenetelmaa
kiyttden positiolimiitit kauppapaikoissa kaupankdynnin kohteena oleville
kriittisille tai merkittdville hyddykejohdannaisille I ja maatalousalan
hyodykejohdannaisille. Téllaisten positiolimiittien on katettava myods

taloudelliselta kannalta vastaavat OTC-sopimukset.

Toimivaltaisen viranomaisen on tarkasteltava uudelleen ensimmaisessi
alakohdassa tarkoitettuja positiolimiittejd, kun markkinoilla tapahtuu
merkittdvd muutos, mukaan lukien merkittivd muutos hyodykkeiden
toimitettavissa olevassa madrdssi tai avoinna olevissa sopimuksissa, ja
kaytettava tissd perusteena méirittiméiinsa hydodykkeiden toimitettavissa
olevaa méérdi ja avoinna olevia sopimuksia sekd asetettava kyseiset
positiolimiitit uudelleen komission 3 kohdan mukaisesti hyvéiksymissa

teknisissé sddntelystandardeissa sdddetyn laskentamenetelmén mukaisesti.";
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c) korvataan 6, 7 ja 8 kohta seuraavasti:

"6. Jos samaan kohde-etuuteen perustuvilla maatalousalan hyodykejohdannaisilla,
joilla on samat ominaispiirteet, kiydyn kaupan volyymi on merkittiivii
useamman kuin yhden lainkiyttoalueen kauppapaikoissa tai jos samaan
kohde-etuuteen perustuvilla kriittisilla tai merkittavilld hyddykejohdannaisilla,
joilla on samat ominaispiirteet, kdydddn kauppaa useamman kuin yhden
lainkdyttdalueen kauppapaikoissa, sen kauppapaikan toimivaltaisen
viranomaisen, jossa kaupankdynti on volyymiltaan suurin, jiljempéani
'toimivaltainen keskusviranomainen', on asetettava yhtendinen positiolimiitti,
jota on madra soveltaa kaikkeen kyseisilld johdannaisilla kdytdvain kauppaan.
Toimivaltaisen keskusviranomaisen on kuultava sellaisten muiden
kauppapaikkojen toimivaltaisia viranomaisia, joissa néilld maatalousalan
hyédykejohdannaisilla kiydyn kaupan volyymi on merkittivd tai joissa
kdydidn kauppaa ndilla kriittisilli tai merkittivilla hyodykejohdannaisilla,
yhtendisestd positiolimiitistd, jota on mééra soveltaa, seké tdmin yhtendisen

positiolimiitin mahdollisista muutoksista.

Toimivaltaisten viranomaisten, jotka eivit hyviksy sitd, ettd toimivaltainen
keskusviranomainen asettaa yhtendisen positiolimiitin, on esitettava kirjallisesti
kaikilta osin ja yksityiskohtaisesti syyt, joiden vuoksi ne katsovat, etteivit 1
kohdassa sdddetyt vaatimukset tdyty. Arvopaperimarkkinaviranomainen
ratkaisee toimivaltaisten viranomaisten viliset mahdolliset erimielisyydet
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan mukaisten valtuuksiensa

mukaisesti.
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Niiden kauppapaikkojen toimivaltaisten viranomaisten, joissa kdydédn kauppaa
samaan kohde-etuuteen perustuvilla maatalousalan hyddykejohdannaisilla,
joilla on samat ominaispiirteet, tai samaan kohde-etuuteen perustuvilla
kriittisilla tai merkittévilld hyodykejohdannaisilla, joilla on samat
ominaispiirteet, sekd ndihin hyddykejohdannaisiin liittyvien positioiden
haltijoiden toimivaltaisten viranomaisten on huolehdittava
yhteistyojarjestelyistd, jotka koskevat muun muassa asiaan liittyvien tietojen
vaihtamista, jotta mahdollistetaan yhtendisen positiolimiitin seuranta ja

tdytdntoonpanon valvonta.

Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa vahintdin vuosittain sitd, miten
toimivaltaiset viranomaiset ovat panneet tdytintoon
arvopaperimarkkinaviranomaisen 3 kohdan mukaisesti vahvistamaa
laskentamenetelmaé kéyttden asetetut positiolimiitit. Arvopaperiviranomainen
varmistaa tdssd yhteydessé, ettd yhtendistd positiolimiittid sovelletaan
tosiasiallisesti samaan kohde-etuuteen perustuviin maatalousalan
hyodykejohdannaisiin ja kriittisiin ja merkittdviin sopimuksiin, joilla on samat
ominaispiirteet, riippumatta siitd, missé niilld kdydaan kauppaa 6 kohdassa

tarkoitetulla tavalla.
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Jasenvaltioiden on varmistettava, ettid kauppapaikkaa yllépitava
sijoituspalveluyritys tai markkinoiden yllapitdjd, joka kdy kauppaa
hyoddykejohdannaisilla, suorittaa positioiden hoidon valvontatoimenpiteita,

joihin sisdltyvit kauppapaikan valtuudet
a)  valvoa henkildiden avoinna olevien sopimusten positioita;

b)  saada henkil6iltd kdyttoonsa tietoja ja kaikki merkityksellinen
dokumentaatio syntyneen position tai vastuun koosta ja
kayttotarkoituksesta, tietoja tosiasiallisista edunsaajista tai omistajista,
mahdollisista yhteisista jarjestelyistd seki kaikista asiaan liittyvista
varoista tai veloista kyseisilld markkinoilla, mukaan lukien tapauksen
mukaan positiot jdsenten ja osapuolten vilitykselld muissa
kauppapaikoissa olevissa samaan kohde-etuuteen perustuvissa
hyédykejohdannaisissa, joilla on samat ominaispiirteet, ja

taloudelliselta kannalta vastaavissa OTC-sopimuksissa;

¢)  vaatia henkil6d sulkemaan positio tai pienentiméén sitd véliaikaisesti tai
pysyvisti ja toteuttamaan yksipuolisesti toimia position sulkemisen tai

pienentdmisen varmistamiseksi, jos henkil6 ei noudata vaatimusta; ja
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d)  vaatia henkild tarjoamaan véliaikaisesti likviditeettid takaisin kyseisille
markkinoille sovitulla hinnalla ja volyymilla, jolloin nimenomaisena

tarkoituksena on lieventdd suuren tai maarddvén position vaikutuksia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi
sdantelystandardeiksi, joissa madritellddn positioiden hoidon
valvontatoimenpiteiden sisdlto ja otetaan siten huomioon asianomaisten

kauppapaikkojen ominaispiirteet.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten
sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdén ... pdivina ...kuuta ...

[yhdeksédn kuukauden kuluttua timédn muutosdirektiivin voimaantulopéivistd)].

Siirretdéin komissiolle valta tdydentdd tata direktiivid hyviksymailld timén
kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen

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

korvataan 12 kohdan d alakohta seuraavasti:

"d) timdn artiklan 6 kohdassa tarkoitettu merkittivi volyymi;".
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11)

Muutetaan 58 artikla seuraavasti:

@)

b)

lisditddin 1 kohtaan alakohta seuraavasti:

""Positiosta ilmoittamista ei sovelleta 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan

c alakohdassa tarkoitettuihin kaikkiin muihin arvopapereihin, jotka liittyviit

liitteessd I olevan C osan 10 kohdassa tarkoitettuun hyodykkeeseen tai kohde-

etuuteen."

korvataan 2 kohta seuraavasti:

"2,

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd hydodykejohdannaisilla taikka
paidstooikeuksilla tai niiden johdannaisilla kauppapaikan ulkopuolella kauppaa
kiyvit sijoituspalveluyritykset antavat 57 artiklan 6 kohdassa tarkoitetulle
toimivaltaiselle keskusviranomaiselle tai, mikdli toimivaltaista
keskusviranomaista ei ole, sen kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle,
jossa hyodykejohdannaisilla taikka pddstooikeuksilla tai niiden
johdannaisilla kiydiiin kauppaa, vihintidin péivittdin tdydellisen erittelyn
taloudelliselta kannalta vastaaviin OTC-sopimuksiin liittyvistd positioistaan ja
tarvittaessa kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena oleviin
hyddykejohdannaisiin taikka péadstdoikeuksiin tai niiden johdannaisiin
liittyvistd positioistaan sekd positioista, joita on niiden asiakkailla ja ndiden
asiakkaiden asiakkailla aina loppuasiakkaaseen saakka asetuksen (EU) N:o
600/2014 26 artiklan ja soveltuvin osin asetuksen (EU) N:o 1227/2011

& artiklan mukaisesti."

5959/21
LITE

sis/SAS/ts 45
GIP.2 FI



12) Korvataan 73 artiklan 2 kohta seuraavasti:

13)

"2,

"2.

Jisenvaltioiden on edellytettiivd, ettii sijoituspalveluyrityksilli, markkinoiden
yllapitdjilli, asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisesti toimiluvan saaneilla
sovelletaan mainitun asetuksen 2 artiklan 3 mukaista poikkeusta,
sijoituspalvelujen tai -toiminnan ja oheispalvelujen osalta luottolaitoksilla sekii
kolmansien maiden yritysten sivuliikkeilli on kiytossdin asianmukaiset menettelyt
tyontekijoitidn varten, jotta nimd voivat ilmoittaa mahdollisista tai tosiasiallisista

rikkomisista sisdisesti erityisen riippumattoman ja itsendisen kanavan kautta."

Korvataan 89 artiklan 2-5 kohta seuraavasti:

Siirretidiin komissiolle 2 piiviisti heindkuuta 2014 mddrdidamdittomdksi ajaksi 2
artiklan 3 ja 4 kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan toisessa alakohdassa ja
2 kohdassa, 13 artiklan 1 kohdassa, 16 artiklan 12 kohdassa, 23 artiklan 4
kohdassa, 24 artiklan 13 kohdassa, 25 artiklan 8 kohdassa, 27 artiklan 9 kohdassa,
28 artiklan 3 kohdassa, 30 artiklan 5 kohdassa, 31 artiklan 4 kohdassa, 32 artiklan
4 kohdassa, 33 artiklan 8 kohdassa, 52 artiklan 4 kohdassa, 54 artiklan 4
kohdassa, 58 artiklan 6 kohdassa, 64 artiklan 7 kohdassa, 65 artiklan 7 kohdassa

ja 79 artiklan 8 kohdassa tarkoitettu valta antaa delegoituja séddoksid.

Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 2 artiklan 3 ja 4
kohdassa, 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan toisessa alakohdassa ja 2 kohdassa, 13
artiklan 1 kohdassa, 16 artiklan 12 kohdassa, 23 artiklan 4 kohdassa, 24 artiklan
13 kohdassa, 25 artiklan 8 kohdassa, 27 artiklan 9 kohdassa, 28 artiklan 3
kohdassa, 30 artiklan 5 kohdassa, 31 artiklan 4 kohdassa, 32 artiklan 4 kohdassa,
33 artiklan 8 kohdassa, 52 artiklan 4 kohdassa, 54 artiklan 4 kohdassa, 58 artiklan
6 kohdassa, 64 artiklan 7 kohdassa, 65 artiklan 7 kohdassa ja 79 artiklan 8
kohdassa tarkoitetun sddddsvallan siirron. Peruuttamispddtoksellii lopetetaan
tuossa pddtoksessd mainittu siddosvallan siirto. Peruuttaminen tulee voimaan sitii
pdivdd seuraavana pdiviind, jona siti koskeva pdiitos julkaistaan Euroopan
unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin myohempiind, kyseisessd pddtoksessd
mainittuna pdivéind. Peruuttamispddtos ei vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen

sdddaosten piitevyyteen.
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Heti kun komissio on antanut delegoidun sddddksen, komissio antaa sen tiedoksi

yhtiaikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Edellii olevien 2 artiklan 3 ja 4 kohdan, 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan toisen
alakohdan ja 2 kohdan, 13 artiklan 1 kohdan, 16 artiklan 12 kohdan, 23 artiklan 4
kohdan, 24 artiklan 13 kohdan, 25 artiklan 8 kohdan, 27 artiklan 9 kohdan, 28
artiklan 3 kohdan, 30 artiklan 5 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 32 artiklan 4
kohdan, 33 artiklan 8 kohdan, 52 artiklan 4 kohdan, 54 artiklan 4 kohdan, 58
artiklan 6 kohdan, 64 artiklan 7 kohdan, 65 artiklan 7 kohdan tai 79 artiklan 8
kohdan nojalla annettu delegoitu siiddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan
parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siiti, kun
asianomainen sdddos on annettu tiedoksi Euroopan parlamentille ja neuvostolle,
ilmaissut vastustavansa siti tai jos sekd Euroopan parlamentti ettii neuvosto ovat
ennen mainitun mddrdajan pddttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettii ne eiviit
vastusta sdddosti. Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta tiiti

mddrdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella."
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14)

Lisatdan 90 artiklaan kohta seuraavasti:

"1 a. Komissio tarkastelee 31 péivéédn joulukuuta 2021 mennessa uudelleen 2 artiklan 1
kohdan j alakohdassa sdddetyn poikkeuksen vaikutusta péaéastooikeuksiin tai niiden
johdannaisiin ja liittdd kyseiseen uudelleentarkasteluun tarvittaessa
lainsdddéntoehdotuksen kyseisen poikkeuksen muuttamiseksi. Tadssd yhteydessa
komissio arvioi padstdoikeuksien ja niiden johdannaisten kauppaa unionissa ja
kolmansissa maissa, 2 artiklan 1 kohdan j alakohdassa sédédetyn poikkeuksen
vaikutusta sijoittajansuojaan, padstooikeuksien ja niiden johdannaisten markkinoiden
eheyttd ja avoimuutta seka sité, olisiko hyvéksyttdva toimenpiteitd kolmansien

maiden kauppapaikoissa kdytdavin kaupan osalta."
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2 artikla
Direktiivin (EU) 2019/878 muuttaminen

Korvataan 2 artiklan 1 kohta seuraavasti:

!'1.

Jisenvaltioiden on annettava ja julkaistava viimeistddn 28 piivéind joulukuuta 2020

sddnnokset

a) tamdin direktiivin sddnnosten noudattamiseksi silti osin kuin ne koskevat

luottolaitoksia;

b)  timdin direktiivin 1 artiklan 1 ja 9 kohdan noudattamiseksi direktiivin 2013/36/EU
2 artiklan 5 ja 6 kohdan sekii 21 b artiklan osalta silti osin kuin ne koskevat

luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksid.
Niiden on viipymiittii ilmoitettava tisti komissiolle.

Niiden on sovellettava nditi sdinnoksid 29 pdivisti joulukuuta 2020. Sdidnndéksid, jotka
ovat tarpeen niiden timdn direktiivin 1 artiklan 21 alakohdassa ja 29 alakohdan a, b ja ¢
alakohdassa sdddettyjen direktiivin 2013/36/EU 84 artiklaa ja 98 artiklan 5 ja 5 a kohtaa
koskevien muutosten noudattamiseksi, sovelletaan kuitenkin 28 pdivisti kesdikuuta
2021, ja sidnnoksid, jotka ovat tarpeen timdin direktiivin 1 artiklan 52 ja 53 alakohdassa
sdddettyjen direktiivin 2013/36/EU 141 b ja 141 c artiklaa ja 142 artiklan 1 kohtaa

koskevien muutosten noudattamiseksi, 1 pdivisti tammikuuta 2022 alkaen.

Jisenvaltioiden on viimeistidn 26 pdivind kesikuuta 2021 annettava ja julkaistava
timdn direktiivin sidnndsten noudattamisen edellyttimiit sidnnokset siltd osin kuin ne
koskevat sijoituspalveluyrityksid, lukuun ottamatta ensimmdisen alakohdan b

alakohdassa tarkoitettuja séidinndoksid, ja sovellettava niiti.

Ndiissd jasenvaltioiden antamissa siidnnoksissd on viitattava tihdn direktiiviin tai niihin
on liitettivii tillainen viittaus, kun ne julkaistaan virallisesti. Jisenvaltioiden on

sdddettivi siitd, miten viittaukset tehdddn."
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3 artikla
Direktiivin 2013/36/EU muuttaminen

Korvataan 94 artiklan 2 kohdan kolmas, neljis ja viides alakohta seuraavasti:

""Henkiloston, jonka ammatillisella toiminnalla on olennainen vaikutus laitoksen riskiprofiiliin
92 artiklan 3 kohdan mukaisesti, lukuun ottamatta sijoituspalveluyritysten henkilostod,
yksiloimiseksi EPV laatii teknisten sddntelystandardien luonnokset, joissa vahvistetaan perusteet

seuraavien seikkojen mddrittelemiseksi:
a) Johtotehtiiviit ja valvontatoiminnot;

b) olennainen liiketoimintayksikko ja merkittiivi vaikutus asiaankuuluvan

litketoimintayksikon riskiprofiiliin; ja

c) muut henkilostoryhmiit, joita ei nimenomaisesti mainita 92 artiklan 3 kohdassa ja joiden
ammatillinen toiminta vaikuttaa laitoksen riskiprofiiliin yhti olennaisesti kuin siind

tarkoitettujen henkiléstoryhmien toiminta.

EPV toimittaa nimd teknisten siiantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistiiin

28 pdiivind joulukuuta 2019.

Siirretidn komissiolle valta tiydentdi titd direktiivid hyviksymiillii tissi kohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.
Sijoituspalveluyrityksiin sovellettavien teknisten sdidntelystandardien osalta timdin direktiivin
94 artiklan 2 kohdassa, sellaisena kuin se on muutettuna Euroopan parlamentin ja neuvoston

direktiivilld (EU) 2018/843%, sdddettyd valtuutusta sovelletaan 26 pdividn kesikuuta 2021.

® Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2018/843, annettu 30 pdivind
toukokuuta 2018, rahoitusjirjestelmdin kiyton estimisesti rahanpesuun tai terrorismin
rahoitukseen annetun direktiivin (EU) 2015/849 ja direktiivien 2009/138/EY ja
2013/36/EU muuttamisesta (EUVL L 156, 19.6.2018, s. 43)."
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4 artikla

Saattaminen osaksi kansallista lainsdadantoa

1. Jasenvaltioiden on annettava ja julkaistava tdman direktiivin noudattamisen edellyttadmat
lait, asetukset ja hallinnolliset méérdykset viimeistdén ... pdivand ...kuuta ... [yhdeksin
kuukautta timén muutosdirektiivin voimaantulopéivéastéd]. Niiden on viipymaétta
toimitettava ndma sddnnokset kirjallisina komissiolle.

Niiden on sovellettava niitd sddnnoksid ... pdivasta ...kuuta ... [12 kuukautta timén
muutosdirektiivin voimaantulopdivésti)].

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssi direktiivissd sddnnellyistd kysymyksistd antamansa
keskeiset kansalliset sdédnndkset kirjallisina komissiolle.

3. Poiketen siitd, miti 1 kohdassa sdddetidn, direktiivien 2013/36/EU ja (EU) 2019/878
muutoksia sovelletaan 28 pdiviisti joulukuuta 2020.
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5 artikla

Uudelleentarkastelu

Komissio tarkastelee 31 piiiviiin heindkuuta 2021 mennessdi komission jirjestimdn julkisen
kuulemisen perusteella uudelleen muun muassa a) arvopaperimarkkinoiden rakenteen toimintaa
ottaen huomioon vuoden 2020 jilkeiset talouden uudet realiteetit, markkinarakennetta koskevat
datassa ja sen laadussa olevat ongelmat seki avoimuutta koskevat sdinnot, mukaan lukien
kolmansiin maihin liittyviit ongelmat, b) tutkimusta koskevia sdiintojd, c) kaikenlaisia neuvojille
suoritettavia maksuja ja neuvojien ammattipdtevyytti koskevia sdiintoji, d) tuotehallintaa, e)
tappioiden ilmoittamista ja f) asiakkaiden luokittelua. Komissio antaa tarvittaessa

lainsddddintoehdotuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

6 artikla

Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan sitd piivda seuraavana pédivani, jona se julkaistaan Euroopan unionin

virallisessa lehdessd.

7 artikla

Osoitus
Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.

Tehty ...ssa/ssd ... pdivdnd ...kuuta ... .

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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