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PERUSTELUT

1. DELEGOIDUN SAADOKSEN TAUSTA
Oikeudellinen tausta

Huhtikuun 16. péiviand 2014 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
N:o 596/2014' (markkinoiden véirinkiyttdasetus) vahvistetaan yhtendinen kehys
markkinoiden  vddrinkdyton estdmiseksi ja  havaitsemiseksi  rahoitusmarkkinoilla.
Viimeisimmat lainsddddntomuutokset markkinoiden vadrinkdyttdasetukseen tehtiin Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston  asetuksella (EU)  2024/2809%  (listautumissiados).
Listautumissddadokselld  pyrittiin -~ keventdmddn ja  suhteuttamaan  yrityksiin  sekd
listautumishetkelld ettd listautumisen jdlkeen sovellettavia vaatimuksia niin, ettd samalla
sdilytetdén riittdva avoimuus, sijoittajansuoja ja markkinoiden luotettavuus.

Johtotehtivissia toimivien henkildiden suljettuina ajanjaksoina toteuttamat liiketoimet

Markkinoiden  vairinkdyttdasetuksen 19  artiklassa  sdddetddn  sisédpiirikauppojen
torjuntatoimenpiteistd, jotka koskevat johtotehtdvissd toimivia henkiloitd ja heiddn
lahipiiriinsd kuuluvia henkil6itd. Niihin toimenpiteisiin kuuluu se, ettd johtotehtivissd
toimivia henkil6itd kielletdén toteuttamasta liiketoimia asiaankuuluvilla rahoitusvilineilld
tiettyind mdidriteltyind ajanjaksoina (suljetut ajanjaksot), paitsi jos sovelletaan jotain
poikkeusta. Markkinoiden vairinkédyttoasetuksen 19 artiklan 13 kohdassa komissiolle
annetaan valtuudet tismentdd olosuhteet, joissa liikkeeseenlaskija voi sallia kaupankdynnin
suljetun ajanjakson aikana markkinoiden vairinkdyttdasetuksen 19 artiklan 12 kohdan nojalla,
minkd komissio teki delegoidussa asetuksessa (EU) 2016/522.

Listautumissdddoksessd siséllytettiin muut rahoitusvélineet kuin osakkeet markkinoiden
védrinkdyttoasetuksen 19 artiklan 12 kohdassa sidddettyjen poikkeusten soveltamisalaan. Sen
vuoksi delegoitua asetusta (EU) 2016/522 on tarpeen pdivittdd vastaavasti.

Tarjoustietojen vaihtomekanismi

Sen lisdksi, ettd listautumissdddokselld kevennettiin litkkeeseenlaskijoiden hallinnollista
taakkaa, silld vahvistettiin toimivaltaisten viranomaisten valmiuksia havaita ja valvoa rajat
ylittdvid markkinoiden védrinkayttotapauksia luomalla mekanismi, joka mahdollistaa
sellaisista kauppapaikoista perdisin olevien tarjoustietojen jatkuvan ja oikea-aikaisen vaihdon,
joilla on merkittdvd rajatylittdvd ulottuvuus (ks. markkinoiden véirinkdyttoasetuksen 25 a
artikla). Listautumissdfddoksessd komissiolle siirrettiin valta antaa delegoituja sdddoksid
kyseisten kauppapaikkojen nimedmiseksi sen perusteella, miten merkittdvid ne ovat
markkinoiden  védrinkdyton  valvonnan  kannalta 1) eri  rahoitusvilinelajien
kaupankdyntivolyymien kokonaisméérdn osalta (vdhintddn 100 miljardia euroa vuodessa
neljén viime vuoden ajalta) ja ii) sellaisten rahoitusvélineiden kaupankéyntivolyymien osalta,
joiden likvidein markkina on toisessa jdsenvaltiossa (vdhintddn 50 prosenttia suhteena
mitattuna). Ensimmdiisessd vaiheessa tarjoustietojen vaihtomekanismi kattaa ainoastaan
osakkeet. Toisessa vaiheessa mekanismi olisi laajennettava kattamaan joukkovelkakirjoja ja
futuureja koskevat tarjoustiedot, kunhan Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA)
antaa myonteisen suosituksen.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 péivand huhtikuuta 2014,
markkinoiden véirinkdytostd (markkinoiden véadrinkdyttdasetus) sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY
kumoamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j).
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Markkinoiden manipuloinnin indikaattorit

Markkinoiden viirinkdyttdasetuksen 12 artiklassa sdddetddn toiminnoista, joita pidetddn
markkinoiden manipulointina. Téllaisia toimintoja ovat

a) litkketoimeen ryhtyminen, kauppaa koskevan toimeksiannon antaminen tai muu
toiminta, joka

1)  antaa tai todenndkdisesti antaa vddrid tai harhaanjohtavia signaaleja
rahoitusvélineen, siithen liittyvdn hyddykettd koskevan spot-sopimuksen tai
paidstooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen tarjonnasta, kysynnistd tai
hinnasta; tai

il) varmistaa tai todenndkOisesti varmistaa, ettd yhden tai useamman
rahoitusvélineen, siithen liittyvdn hyddykettd koskevan spot-sopimuksen tai
paidstooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hinta asettuu epétavalliselle
tai keinotekoiselle tasolle,

b) litketoimeen ryhtyminen, kauppaa koskevan toimeksiannon antaminen tai muu
sellainen toiminta tai toimintatapa, joka vaikuttaa tai todennikdoisesti vaikuttaa yhden
tai useamman rahoitusvilineen, siithen liittyvin hyddykettd koskevan spot-
sopimuksen tai pddstdoikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hintaan ja jossa
kiytetddn kuvitteellisia keinoja taikka muunlaista vilpillistd menettelyd tai
jérjestelya.

Markkinoiden védrinkdyttoasetuksen liitteessd I esitetddn ohjeellinen luettelo valetointen tai
muiden vilpillisten menettelyjen tai jérjestelyjen kayttoon liittyvistd markkinoiden
manipuloinnin indikaattoreista ja ohjeellinen luettelo viériin tai harhaanjohtaviin signaaleihin
sekd hintojen varmistamiseen liittyvistd markkinoiden manipuloinnin indikaattoreista
(markkinoiden manipuloinnin indikaattorit).

Markkinoiden véérinkdyttdasetuksen 12 artiklan 5 kohdassa siirretdéin komissiolle valta
tarkentaa markkinoiden manipuloinnin indikaattoreita niihin liittyvien osatekijoiden
selventdmiseksi ja rahoitusmarkkinoilla tapahtuneen teknisen kehityksen huomioon
ottamiseksi. Komissio tdsmensi nditd indikaattoreita komission delegoidun asetuksen (EU)
2016/5222 liitteessi I1.

Delegoidun asetuksen tavoitteet

Télld delegoidulla asetuksella muutetaan delegoitua asetusta (EU) 2016/522 seuraavien
tavoitteiden saavuttamiseksi:

. markkinoiden vairinkdyttoasetuksen 19 artiklan 12 kohdassa sédédettyjen,
johtotehtdvissd  toimivien henkildiden suljettuina ajanjaksoina  tapahtuvaa
kaupankdyntid koskevaan kieltoon sovellettavien poikkeusten laajemman
soveltamisalan huomioon ottaminen;

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/522, annettu 17 pédivénd joulukuuta 2015, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 tdydentdmisestd kolmansien maiden tiettyihin julkisiin
elimiin ja keskuspankkeihin sovellettavan poikkeuksen, markkinoiden manipuloinnin indikaattorien,
tietojen julkistamisen raja-arvojen, lykkd&dmistd koskevat ilmoitukset vastaanottavan toimivaltaisen
viranomaisen, suljettuina ajanjaksoina sallitun kaupankiynnin sekéd johtohenkildiden ilmoitettavien
litketoimien tyyppien osalta (EUVL L 88, 5.4.2016, S. I,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/522/0j).
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J luettelon laatiminen nimetyistd kauppapaikoista markkinoiden vairinkéyttdoasetuksen
25 a artiklassa tarkoitetun osakkeita koskevien tarjoustietojen vaihtomekanismin
tdytantoOnpanoa varten;

. markkinoiden manipuloinnin indikaattorit maarittdvia kiyténtoja koskevan liitteen 11
paivittdminen, jotta voidaan ottaa huomioon tekninen kehitys, kuten algoritminen
kaupankéynti, ja korjata joitakin virheellisia ristiviittauksia.

Delegoituun asetukseen (EU) 2016/522 tehtavilldi muutoksilla pyritddn vahvistamaan
toimivaltaisten viranomaisten valmiuksia havaita markkinoiden véaarinkédyttotapaukset ja
varmistaa markkinoiden véadrinkdyttéd koskevien sddntdjen noudattaminen yha
integroituneemmassa ja monimutkaisemmassa kaupankayntiympéristossa.

2. SAADOKSEN HYVAKSYMISTA EDELTANEET KUULEMISET

Komissio pyysi 6. kesdkuuta 2024 ESMAIlta teknistd lausuntoa niiden kauppapaikkojen
yksildimisestd, jotka kuuluvat osakkeita koskevien tarjoustietojen vaihtoa koskevan uuden
mekanismin (markkinoiden véirinkdyttdasetuksen 25 a artikla) soveltamisalaan. ESMA
jérjesti sidosryhmien julkisen kuulemisen menetelmidstd sellaisten kauppapaikkojen
maidrittdmiseksi, joilla on merkittdvd rajatylittdvd ulottuvuus. Kuuleminen jérjestettiin 12.
joulukuuta 2024 ja 13. helmikuuta 2025 viliseni aikana.® Kuulemisen tulokset, mukaan
lukien ehdotettu luettelo nimetyistd kauppapaikoista, ilmoitettiin komissiolle toukokuussa
2025.

Ehdotetut pdivitykset kéaytdntdihin, joissa médritetddn markkinoiden manipuloinnin
indikaattorit, perustuvat toimivaltaisten viranomaisten kokemuksiin markkinoiden
véddrinkdyton valvonnasta, ja niissd otetaan huomioon ESMAIlta helmikuussa 2025 saadussa
luottamuksellisessa kirjeessd annettu lausunto.

Komissio kuuli Euroopan arvopaperikomitean asiantuntijaryhmiid (EGESC) delegoidun
asetuksen luonnoksesta 18. joulukuuta 2025 — 12. tammikuuta 2026. Komissio sai tdnd aikana
yhden huomautuksen, jossa luonnosta tuettiin ja todettiin, ettd listautumissddddksen jilkeen
tarvitaan lisimuutoksia, jotta osakkeiden takaisinosto-ohjelmista voidaan raportoida kootusti.
Komissio toteaa, ettd osakkeiden takaisinosto-ohjelmia koskevat muutokset edellyttdisivét
komission  delegoidussa asetuksessa (EU) 2016/1052  vahvistettujen teknisten
sddntelystandardien muuttamista, minkd vuoksi ne eivdt kuulu timén delegoidun asetuksen
soveltamisalaan.

Delegoidun asetuksen luonnoksesta keréttiin palautetta paremman sédntelyn portaalin kautta
neljdn viikon ajan 17. joulukuuta 2025 — 14. tammikuuta 2026 paremmasta lainsdddannosta
tehdyssd toimielinten vélisessd sopimuksessa vahvistettujen periaatteiden mukaisesti.
Komissio sai kuusi huomautusta, joissa luonnosta tuettiin yleisesti ottamatta esiin mitdén
olennaisia ongelmia. Yksi vastaaja havaitsi yhden oikeudellisen epdjohdonmukaisuuden
johtotehtdvissd toimivien henkildiden suljettuina ajanjaksoina tapahtuvaa kaupankdyntid
koskevaan kieltoon sovellettavien poikkeusten listautumissdaddokselld laajennetun
soveltamisalan ja delegoidun asetuksen (EU) 2016/522 vililld. Komissio muutti delegoidun
asetuksen luonnosta varmistaakseen, ettd delegoitu asetus (EU) 2016/522 vastaa tdsmallisesti
markkinoiden védrinkdyttoasetuksessa sdddettyd kyseisten poikkeusten laajennettua
soveltamisalaa.

3 Consultation on the draft technical advice concerning MAR and MiFID II SME GM.
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3. DELEGOIDUN SAADOKSEN OIKEUDELLINEN SISALTO

Asetuksen 1 artiklalla muutetaan delegoitua asetusta (EU) 2016/522 siltd osin kuin on kyse
johtotehtdvissd toimivien henkildiden suljettuina ajanjaksoina toteuttamista liiketoimista,
tarjoustietojen vaihtomekanismista ja markkinoiden manipuloinnin indikaattoreista.

Ehdotetussa 2 artiklassa vahvistetaan timéan delegoidun asetuksen voimaantulopdiva.

Fl



Fl

KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) .../...,

annettu 8.4.2026,

komission delegoidun asetuksen (EU) 2016/522 muuttamisesta siltid osin kuin on kyse

suljettuina ajanjaksoina sallitusta kaupankiynnisti, sellaisten nimettyjen

kauppapaikkojen luettelosta, joilla on merkittiavi rajatylittivi ulottuvuus markkinoiden

vadrinkiyton valvonnassa, ja markkinoiden manipuloinnin indikaattoreista

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon markkinoiden véarinkdytostd (markkinoiden vidrinkdyttdasetus) seki
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta 16 pdivdnd huhtikuuta 2014
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014%, seki erityisesti
sen 12 artiklan 5 kohdan, 19 artiklan 13 kohdan ja 25 a artiklan 7 kohdan,

sekd katsoo seuraavaa:

(1)

2)

Asetuksen (EU) N:o 596/2014 19 artiklan 11 kohdassa kielletddn johtotehtdvissa
toimivia henkilditd kdymaistd kauppaa tietyilld rahoitusvilineilld liikkeeseenlaskijan
tilinpaatdsraportointia edeltdvien 30 kalenteripdivdn aikana (suljettu ajanjakso), ellei
sovelleta jotakin poikkeusta. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU)
2024/2809° muutettiin asetuksen (EU) N:o 596/2014 19 artiklan 12 kohtaa siten, etti
poikkeusten soveltamisala laajennettiin kattamaan muut rahoitusvilineet kuin
osakkeet. Kyseinen asetuksen (EU) N:o 596/2014 19 artiklan 12 kohtaan tehty muutos
olisi otettava huomioon komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2016/5226,

Unionin kaupankdyntiympéristd on viime vuosina muuttunut huomattavasti
kauppapaikkojen maddrdn kasvun myo6td. Tillainen kasvu aiheuttaa merkittdvid
valvontahaasteita, koska rahoitusvélineilld kidyddan unionissa usein kauppaa monissa
kauppapaikoissa ja yli rajojen. Tamd lisdd riskid siitd, ettd markkinoiden
vadrinkdytossd on mukana useita eri jasenvaltioissa sijaitsevia kauppapaikkoja. Téhin
haasteeseen vastaamiseksi asetuksen (EU) N:o 596/2014 25 a artiklassa edellytetéén,

EUVL L 173,12.6.2014, s. 1, ELI: http://data.curopa.eu/eli/reg/2014/596/0j.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2024/2809, annettu 23 pidivind lokakuuta 2024,
asetusten (EU) 2017/1129, (EU) N:o 596/2014 ja (EU) N:o 600/2014 muuttamisesta unionin julkisten
padomamarkkinoiden houkuttelevuuden lisddmiseksi yritysten kannalta ja pienten ja keskisuurten
yritysten ~ pddoman  saannin  helpottamiseksi (EUVL L,  2024/2809, 14.11.2024,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2024/2809/0j).

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/522, annettu 17 pédivénd joulukuuta 2015, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 tdydentdmisestd kolmansien maiden tiettyihin julkisiin
elimiin ja keskuspankkeihin sovellettavan poikkeuksen, markkinoiden manipuloinnin indikaattorien,
tietojen julkistamisen raja-arvojen, lykkd&dmistd koskevat ilmoitukset vastaanottavan toimivaltaisen
viranomaisen, suljettuina ajanjaksoina sallitun kaupankiynnin sekéd johtohenkildiden ilmoitettavien
litketoimien tyyppien osalta (EUVL L 88, 5.4.2016, S. I,
ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/522/0j).

Fl


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/AUTO/?uri=OJ:L:2014:173:TOC
http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/oj
http://data.europa.eu/eli/reg/2024/2809/oj
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/522/oj

Fl

€)

4

ettd ne toimivaltaiset viranomaiset, jotka valvovat sellaisia kauppapaikkoja, joilla on
merkittdva rajatylittiva ulottuvuus, perustavat mekanismin kyseisiltd kauppapaikoilta
asetuksen (EU) N:o 600/2014 25 artiklan nojalla saatujen rahoitusvélineitd koskevien
tarjoustietojen jatkuvaa vaihtoa varten. Asetuksen (EU) N:o 596/2014 25 a artiklan
mukaan toimivaltaisten viranomaisten on ensimmadisessd vaiheessa viimeistddn 5
pdivand kesdkuuta 2026 perustettava mekanismi, joka mahdollistaa osakkeita
koskevien tarjoustietojen jatkuvan ja oikea-aikaisen vaihdon. Toisessa vaiheessa,
viimeistddn 5 pdivina kesdkuuta 2028, mekanismi on laajennettava kattamaan myds
joukkovelkakirjoja ja futuureja koskevat tarjoustiedot. Asetuksen (EU) N:o 596/2014
25a artiklan 7 kohdassa siirretddn komissiolle valta laatia luettelo nimetyistd
kauppapaikoista, joilla on merkittdvd rajatylittdvd ulottuvuus markkinoiden
vadrinkdyton valvonnassa. Komissio on Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen
(ESMA) data-analyysin perusteella ja asetuksen (EU) N:o 596/2014 25 a artiklan 7
kohdassa sdddetyt kriteerit huomioon ottaen yksildinyt kauppapaikat, joilla on
merkittdvd rajatylittivd  ulottuvuus markkinoiden véirinkdyton valvonnassa
osakkeiden osalta. Delegoitua asetusta (EU) 2016/522 olisi muutettava siten, ettd
sithen sisidllytetdén luettelo kyseisistd yksildidyistd kauppapaikoista.

Komissio tdsmensi asetuksen (EU) N:o 596/2014 liitteessd I sdédettyja markkinoiden
manipuloinnin indikaattoreita delegoidun asetuksen (EU) 2016/522 liitteessd I1. Ottaen
huomioon toimivaltaisten viranomaisten kokemukset markkinoiden vairinkdyton
valvonnasta ja tekninen kehitys, kuten algoritmisten kaupankiyntitekniikoiden kéytto,
delegoidun asetuksen (EU) 2016/522 liitettd II on tarpeen piivittdd ja tdsmentéd, ettd
markkinaosapuolten ja  toimivaltaisten viranomaisten olisi  markkinoiden
manipuloinnin indikaattoreita soveltaessaan otettava huomioon, ettd markkinoiden
manipulointia voidaan toteuttaa ajanjaksoissa, jotka ovat lyhyempii tai pidempid kuin
yksi pdiva tai yksi kaupankdyntijakso, erityisesti jos markkinoiden manipulointi liittyy
vihemmén likvideihin rahoitusvélineisiin tai sithen liittyy algoritmista kaupankdyntié.
Markkinoiden manipulointia voidaan toteuttaa myos sellaisilla kauppaa koskevilla
toimeksiannoilla tai liiketoimilla, jotka aiheuttavat merkittdvid muutoksia jonkin
rahoitusvélineen volyymiin. Sen vuoksi on myds tarpeen tdsmentdd, ettd
markkinaosapuolet ja toimivaltaiset viranomaiset voivat asetuksen (EU) N:o 596/2014
liitteessd I olevan A jakson a ja d alakohdassa esitettyjd indikaattoreita sovellettaessa
ottaa huomioon myds sellaiset kauppaa koskevat toimeksiannot tai liiketoimet, jotka
johtavat rahoitusvilineen, sithen liittyvdn hyddykettd koskevan spot-sopimuksen tai
paéstdoikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen volyymin eikd pelkdstddn hinnan
merkittdvddn muutokseen. Jotta voidaan ottaa huomioon vilillisten vastuiden
mahdollisuus, on lisdksi tarpeen tidsmentdd, ettd asetuksen (EU) N:o 596/2014
liitteessd I olevan A jakson b alakohdassa esitetyn indikaattorin soveltamiseksi
markkinatoimijat ja toimivaltaiset viranomaiset voivat ottaa huomioon myos sellaisten
henkiloiden antamat kauppaa koskevat toimeksiannot tai liiketoimet, joilla ei ole
merkittdvdd osto- tai myyntipositiota mutta joilla on merkittdvd intressi kyseisen
rahoitusvélineen hinnanmuutokseen tai jotka altistuvat sille, myds vakuuksien
muutospyyntdjen tai velan sopimusvakuuksien kautta. Oikeudellisen selkeyden
parantamiseksi ja valvonnan ldhentdmisen varmistamiseksi on myds aiheellista
tdsmentdd A jakson b, d ja e alakohdassa esitettyjen indikaattoreiden tiettyjé
osatekijoitd. Lopuksi on tarpeen korjata virheellisii ristiviittauksia.

Koska suljettuina ajanjaksoina sallitun kaupankdynnin soveltamisalan méérittamiselld,
sellaisten kauppapaikkojen yksildinnilld, joilla on merkittdva rajatylittdva ulottuvuus,
ja markkinoiden manipuloinnin tarkistetuilla indikaattoreilla pyritddn parantamaan
markkinoiden vddrinkdyttod koskevan kehyksen tehokkuutta erityisesti vahvistamalla
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toimivaltaisten viranomaisten valmiuksia tunnistaa markkinoiden
vadrinkdyttotapaukset ja varmistaa niitd koskevien sdéntdjen noudattaminen, tdssé
asetuksessa vahvistetaan sddnnoksid, jotka perustuvat asetuksen (EU) N:o 596/2014 12
artiklan 5 kohdassa, 19 artiklan 13 kohdassa ja 25 a artiklan 7 kohdassa sdddettyihin
valtuutuksiin.

Delegoitu asetus (EU) 2016/522 olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Delegoidun asetuksen (EU) 2016/522 muuttaminen

Muutetaan delegoitu asetus (EU) 2016/522 seuraavasti:

1)

2)

3)

4)
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korvataan otsikko seuraavasti:

“Komission delegoitu asetus (EU) 2016/522, annettu 17 péaivina
joulukuuta 2015, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o
596/2014 tiydentimisesti siltd osin kuin on Kkyse mainitun asetuksen
kolmansien maiden tiettyihin julkisiin elimiin ja keskuspankkeihin
soveltamista koskevasta poikkeuksesta, markkinoiden manipuloinnin
indikaattoreista, tietojen julkistamisen raja-arvoista, lykkidmista
koskevat ilmoitukset vastaanottavasta toimivaltaisesta viranomaisesta,
suljettuina ajanjaksoina sallitusta kaupankiynnisti, johtohenkiloiden
ilmoitettavien liiketoimien tyypeisti sekid sellaisten nimettyjen
kauppapaikkojen luettelosta, joilla on merkittivi rajatylittiva ulottuvuus
markkinoiden vairinkiyton valvonnassa”;

muutetaan 1 artikla seuraavasti:

a)

b)

korvataan 6 alakohta seuraavasti:

”6.  liiketoimityyppejd, jotka  synnyttdvdt  velvollisuuden ilmoittaa
johtohenkildiden litketoimista;”;

lisdtdan 7 kohta seuraavasti:

7. kauppapaikkoja, joilla on merkittdva rajatylittdva ulottuvuus markkinoiden
védrinkdyton valvonnassa.”;

korvataan 7 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2. Asetuksen (EU) N:o 596/2014 19 artiklan 12 kohdan a alakohdassa
madritetyissd olosuhteissa johtotehtdvissd toimivan henkilon on ennen suljetun
ajanjakson aikana toteutettavaa kaupankdyntid esitettidvid liikkeeseenlaskijalle
perusteltu kirjallinen pyyntd saadakseen téltd luvan myydad valittomasti
osakkeita tai muita rahoitusvélineitd kuin osakkeita suljetun ajanjakson aikana.

Kirjallisessa pyynnossd on kuvailtava suunniteltua myyntid ja selvitettavi,
miksi osakkeiden tai muiden rahoitusvilineiden kuin osakkeiden myynti on
ainoa kohtuullinen vaihtoehto saada tarvittava rahoitus.”;

muutetaan 8 artikla seuraavasti:

a)

korvataan 1 kohta seuraavasti:

”1. Kun liikkeeseenlaskija harkitsee luvan myontdmistd osakkeidensa tai
muiden rahoitusvélineiden kuin osakkeiden vilittomille myynnille suljetun
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ajanjakson aikana, liikkeeseenlaskijan on arvioitava 7 artiklan 2 kohdassa
tarkoitettu kirjallinen pyynto tapauskohtaisesti. Liikkeeseenlaskijalla on oikeus
sallia osakkeiden tai muiden rahoitusvélineiden kuin osakkeiden viliton myynti
ainoastaan silloin, kun téllaisten liiketoimien olosuhteet katsotaan
poikkeuksellisiksi.”;

b)  korvataan 3 kohdan b alakohta seuraavasti:

’b) hidnen on noudatettava ennen suljetun ajanjakson alkamista syntynytta
velvoitetta tai hdn on ennen suljetun ajanjakson alkamista syntyneessi
tilanteessa, joka edellyttdd rahamééran, mukaan lukien verovelka, maksamista
kolmannelle osapuolelle, eikd hidn voi kohtuudella noudattaa rahallista
sitoumusta tai vaadetta muulla tavoin kuin myymalla valittomaésti osakkeita tai
muita rahoitusvilineitd kuin osakkeita.”;

5) lisdtddn 10 a artikla seuraavasti:

710 a artikla
Nimetyt kauppapaikat tarjoustietojen vaihtoa varten

Liitteessd III lueteltuja kauppapaikkoja pidetddn kauppapaikkoina, joilla on
merkittdvd rajatylittivd ulottuvuus markkinoiden védirinkdyton valvonnassa
asetuksen (EU) N:o 596/2014 25 a artiklassa tarkoitettujen osakkeiden osalta.”;

6) muutetaan liite II timén asetuksen liitteen I mukaisesti;
7) lisdtddn timén asetuksen liitteessé II oleva teksti liitteeksi I11.
2 artikla
Voimaantulo

Tdméd asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivdnd sen jilkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Tdmi asetus on Kkaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselisséd 8.4.2026

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Ursula VON DER LEYEN
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