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(Lainsddtamisjarjestyksessa hyviksyttavat saddokset)

ASETUKSET

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS (EU) N:o 596/2014,
annettu 16 piivinid huhtikuuta 2014,

markkinoiden viirinkdytosti (markkinoiden viidrinkiyttoasetus) seki Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja
2004/72/EY kumoamisesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)
EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka
ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114 artiklan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,
sen jilkeen kun esitys lainsddtimisjarjestyksessd hyvaksyttaviksi sidgdokseksi on toimitettu kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (),
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon (?),
noudattavat tavallista lainsddtamisjarjestysta (%),
sekd katsovat seuraavaa:

(1) Todelliset rahoituspalvelujen sisimarkkinat ovat ratkaisevan tirkedt unionin taloudellisen kasvun ja tyopaikkojen
luomisen kannalta.

(2)  Yhdentyneet, tehokkaat ja avoimet rahoitusmarkkinat edellyttdvit, ettd markkinat ovat luotettavat. Arvopape-
rimarkkinoiden hairi6ton toiminta ja yleinen luottamus markkinoihin ovat taloudellisen kasvun ja vaurauden
ennakkoehtoja. Markkinoiden vaarinkédytté vihentdd rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta ja yleistd luottamusta
arvopapereihin ja johdannaisiin.

(3)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2003/6/EY (*) tdydennettiin ja ajantasaistettiin markkinoiden lu-
otettavuuden suojaamiseen tdhtdavdd unionin lainsdddantokehystd. Mainitun direktiivin voimaantulon jilkeen ta-
pahtunut lainsddddnnon, markkinoiden ja tekniikan kehitys on kuitenkin johtanut huomattaviin muutoksiin ra-
hoitusalalla, minkd vuoksi kyseinen direktiivi olisi nyt korvattava uudella. Uutta lainsaddantovilinettd tarvitaan
my0s varmistamaan, ettd on olemassa yhdenmukaiset sddnnot, keskeiset kasitteet ovat selkeitd ja sddnnokset on
koottu yhtendiseksi ohjekirjaksi, kuten rahoitusvalvontaa kasittelevin EU:n korkean tason asiantuntijaryhmdn,
jonka puheenjohtajana toimi Jacques de Larosiere, jaljempdnd 'de Larosieren ryhmi, 25 pdivand helmikuuta
2009 antaman kertomuksen péitelmissd esitettiin.

() EUVL C 161, 7.6.2012, s. 3.

() EUVL C 181, 21.6.2012, s. 64.

(%) Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 10. syyskuuta 2013 (ei vield julkaistu virallisessa lehdessid), ja neuvoston pditos, tehty
14. huhtikuuta 2014.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/6/EY, annettu 28 piivind tammikuuta 2003, sisdpiirikaupoista ja markkinoiden
manipuloinnista (markkinoiden vaarinkéytto) (EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16).
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Yhdenmukaisemman ja vahvemman saintelykehyksen laatiminen on tarpeen, jotta voidaan siilyttdd markkinoiden
luotettavuus, valttad sidntelyn katvealueiden mahdollinen hyviksikaytto, varmistaa vastuuvelvollisuus markkinoiden
manipulointiyritysten yhteydessi ja tarjota markkinaosapuolille enemmin oikeusvarmuutta ja yksinkertaisempaa
saantelyd. Talld asetuksella pyritddn edistimddn merkittavalld tavalla sisimarkkinoiden moitteetonta toimintaa, ja
sen olisi ndin ollen perustuttava Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 114 artiklaan, sellaisina
kuin sitd on vakiintuneesti tulkittu Euroopan unionin tuomioistuimen oikeuskaytinnossa.

Jotta voidaan poistaa jdljelld olevat kaupan esteet ja kansallisen lainsddddnnon eroista johtuvat merkittavat kilpailun
védristymit sekd ennaltachkdistd uusien kaupan esteiden ja kilpailun vddristymien syntymistd, on tarpeen antaa
asetus, jossa otetaan kdyttoon markkinoiden vdarinkdyttod koskevan unionin kehyksen yhdenmukaisempi tulkinta
ja vahvistetaan selkeimmin kaikissa jasenvaltioissa sovellettavat sidnnot. Markkinoiden vairinkdyttod koskevien
vaatimusten esittdmiselld asetuksessa varmistetaan, ettd vaatimukset ovat sellaisenaan sovellettavia. Ndin voitaisiin
varmistaa yhdenmukaiset edellytykset ehkaisemilld direktiivin saattamisesta osaksi kansallista oikeusjdrjestystd seu-
raavat toisistaan poikkeavat kansalliset vaatimukset. Tdssd asetuksessa vaaditaan, ettd kaikki noudattavat samoja
sdantoja koko unionissa. Silld vahennetddn myos sidntelyn monimutkaisuutta ja sen noudattamisesta yrityksille,
erityisesti rajat ylittdvdd toimintaa harjoittaville yrityksille, aiheutuvia kuluja seki edistetddn kilpailun vaaristymien
poistamista.

Komission 25 pdivand kesdkuuta 2008 antamassa tiedonannossa "Eurooppalaisia pk-yrityksid tukeva aloite ("Small
Business Act”)” unionia ja sen jdsenvaltioita kehotetaan suunnittelemaan sddntojd hallinnollisten rasitteiden vihen-
tamiseksi, lainsdddannon mukauttamiseksi pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritykset) markkinoilla toimivien
liikkeeseenlaskijoiden tarpeisiin ja kyseisten liikkeeseenlaskijoiden rahoituksen saannin helpottamiseksi. Direktiivin
2003/6/EY joissakin sddnnoksissd asetetaan hallinnollisia rasitteita liikkkeeseenlaskijoille, erityisesti sellaisille liikkee-
seenlaskijoille, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla; naitd
rasitteita olisi vihennettava.

Markkinoiden véddrinkdyton kisite kattaa laittoman toiminnan rahoitusmarkkinoilla, ja titd asetusta sovellettaessa
kyseistd késitettd olisi tulkittava siten, ettd se sisaltdd sisdpiirikaupat, sisdpiiritiedon laittoman ilmaisemisen ja
markkinoiden manipuloinnin. Téllainen toiminta estdd markkinoiden tdysimairaisen ja asianmukaisen avoimuuden,
joka on ennakkoehto kaikkien talouden toimijoiden kaupankdynnille yhdentyneilld rahoitusmarkkinoilla.

Direktiivin 2003/6/EY soveltamisala keskittyi sddnnellyilli markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettuihin rahoi-
tusvalineisiin tai valineisiin, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi kyseisilld markkinoilla oli pyydetty. Viime
vuosina rahoitusvalineilld on kuitenkin kiyty kauppaa yhd enemmin monenkeskisissd kaupankdyntijarjestelmissd
(MTF). Lisiksi on rahoitusvilineitd, joilla kdydddn kauppaa ainoastaan muuntyyppisissd organisoiduissa kaupan-
kayntijarjestelmissd (OTF) tai OTC-markkinoilla. Tdmin vuoksi asetuksen soveltamisalan olisi katettava kaikki
saannellyilldi markkinoilla, monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassi tai organisoidussa kaupankdyntijarjestel-
missd kaupankdynnin kohteena olevat rahoitusvilineet ja kaikki muut menettelyt tai toimet, joilla voi olla vaiku-
tusta tillaiseen rahoitusvilineeseen riippumatta siitd, toteutetaanko litketoimi kauppapaikalla. Kun on kyse tietyn-
tyyppisistd monenkeskisistd kaupankiyntijirjestelmistd, jotka sddnneltyjen markkinoiden tapaan auttavat yrityksia
hankkimaan oman piddoman ehtoista rahoitusta, markkinoiden védrinkdyttod koskevaa kieltoa sovelletaan my®os,
jos ottamista kaupankdynnin kohteeksi tillaisilla markkinoilla on pyydetty. Tamén asetuksen soveltamisalan olisi
niin ollen katettava rahoitusvilineet, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessd kaupankayntijir-
jestelmissd on pyydetty. Ndin voitaisiin parantaa sijoittajansuojaa, sailyttdd markkinoiden luotettavuus ja varmistaa,
ettd tdllaisten rahoitusvalineiden markkinoiden védrinkdyttd on selkeasti kielletty.

Sainneltyjen markkinoiden, monenkeskisten kaupankayntijdrjestelmien tai organisoitujen kaupankayntijrjestelmien
yllapitdjien olisi avoimuussyistd viipymdttd ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisilleen yksityiskohtaiset tiedot
kaupankdynnin kohteeksi ottamistaan rahoitusvilineistd sekd rahoitusvélineistd, joiden ottamista kaupankdynnin
kohteeksi on pyydetty tai joilla on kdyty kauppaa niiden kauppapaikalla. Toinen ilmoitus olisi tehtdvd, kun
vilinettd ei endd oteta kaupankdynnin kohteeksi. Tallaisia velvoitteita olisi sovellettava myos rahoitusvalineisiin,
joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi niiden kauppapaikalla on pyydetty, ja rahoitusvilineisiin, jotka on otettu
kaupankdynnin kohteeksi ennen timin asetuksen voimaantuloa. Toimivaltaisten viranomaisten olisi toimitettava
ilmoitukset Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jdljempina ‘arvopaperimarkkinaviranomainen’, ja arvo-
paperimarkkinaviranomaisen olisi julkaistava kaikista néistd ilmoitetuista rahoitusvalineistd luettelo. T4td asetusta
sovelletaan rahoitusvilineisiin riippumatta sitd, sisiltyvitko ne arvopaperimarkkinaviranomaisen julkaisemaan lu-
etteloon.

On mahdollista, ettd tiettyja rahoitusvilineitd, joilla ei kdydd kauppaa kauppapaikalla, kiytetddn markkinoiden
vadrinkdyttoon. Tallaisia ovat rahoitusvalineet, joiden hinta tai arvo maidrdytyy kauppapaikalla kaupankdynnin
kohteena olevan rahoitusvilineen perusteella tai vaikuttaa sithen tai joiden kaupankdynti vaikuttaa kauppapaikalla
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kaupankdynnin kohteena olevien muiden rahoitusvalineiden hintaan tai arvoon. Esimerkkeihin tapauksista, joissa
tillaisia valineitd voidaan kayttdd markkinoiden véddrinkdyttoon, kuuluvat osakkeeseen tai joukkovelkakirjaan liit-
tyvd sisdpiiritieto, jota voidaan kiyttdd kyseisen osakkeen tai joukkovelkakirjan johdannaisen ostamiseen, tai
indeksi, jonka arvo mairdytyy kyseisen osakkeen tai joukkovelkakirjan perusteella. Jos rahoitusvilinettd kdytetddn
viitehintana, OTC-markkinoilla kaupankdynnin kohteena olevaa johdannaista voidaan kiyttda hyodyn saamiseksi
manipuloiduista hinnoista tai sitd voidaan kayttdd manipuloimaan kauppapaikalla kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin hintaa. Toinen esimerkki on uuden arvopaperierdn suunniteltu likkkeeseenlasku, kun kyseiset arvo-
paperit eivit muutoin kuulu timin asetuksen soveltamisalaan mutta kaupankédynti niilld voisi vaikuttaa timin
asetuksen soveltamisalaan kuuluvien olemassa olevien listattujen arvopapereiden hintaan tai arvoon. Timin ase-
tuksen piiriin kuuluu my6s tilanne, jossa kauppapaikalla kaupankdynnin kohteena olevan vilineen hinta tai arvo
médraytyy OTC-markkinoilla kaupankdynnin kohteena olevan vilineen perusteella. Tatd samaa periaatetta olisi
sovellettava hyodykkeitd koskeviin spot-sopimuksiin, joiden hinta perustuu johdannaisen hintaan, sekd sellaisten
hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten ostamiseen, jotka ovat rahoitusvalineiden vertailukohteina.

(11)  Arvopapereilla tai liitdnndisvilineilldi arvopapereiden vakauttamiseksi kaytivd kauppa tai kaupankdynti omilla
osakkeilla takaisinosto-ohjelmien mukaisesti voi olla taloudellisista syistd oikeutettua, ja se olisi niin ollen tietyissd
olosuhteissa jatettiva markkinoiden vaarinkdyttod koskevien kieltojen soveltamisalan ulkopuolelle edellyttien, ettd
toimissa noudatetaan asianmukaista avoimuutta siten, ettd merkitykselliset tiedot vakautus- tai takaisinosto-ohjel-
masta julkistetaan.

(12)  Takaisinosto-ohjelmien mukaista kaupankiyntid omilla osakkeilla tai rahoitusvilineen vakauttamista, johon ei voida
soveltaa timin asetuksen mukaisia poikkeuksia, ei sellaisenaan olisi pidettdvd markkinoiden vaarinkayttona.

(13)  Jasenvaltioiden, Euroopan keskuspankkijirjestelmdn jdsenten, ministerididen ja muiden elinten ja yhden tai useam-
man jasenvaltion erillisyhtion tai unionin ja tiettyjen muiden julkisten elinten tai niiden puolesta toimivien hen-
kildiden toimintaa rahapolitiikan, valuuttakurssipolitiikan tai julkisen velan hoitoa koskevan politiikkan alalla ei
pitdisi rajoittaa, kunhan toimenpiteet toteutetaan yleisen edun mukaisesti ja ainoastaan ndiden politiikkojen tote-
uttamiseksi. Myoskdan unionin, yhden tai useamman jasenvaltion erillisyhtion, Euroopan investointipankin, Euroo-
pan rahoitusvakausvilineen, Euroopan vakausmekanismin tai kahden tai useamman jdsenvaltion perustaman kan-
sainvilisen rahoituslaitoksen toteuttamia liiketoimia, toimeksiantoja tai toimintaa rahoituksen kerddmiseksi ja
rahoitustuen antamiseksi jdsenilleen ei pitdisi rajoittaa. Tallainen timén asetuksen soveltamisalaa koskeva poikkeus
voidaan ulottaa tiettyihin julkisiin elimiin, joiden tehtdvind on julkisen velan hallinnointi tai jotka osallistuvat
sithen, ja kolmansien maiden keskuspankkeihin. Rahapolitiikalle, valuuttakurssipolitiikalle tai julkisen velan hoitoa
koskevalle politiikalle myonnettyjd poikkeuksia ei pitdisi ulottaa koskemaan tapauksia, joissa kyseiset elimet osal-
listuvat muihin kuin nédiden politiikkojen toteuttamiseen liittyviin liiketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan tai
joissa kyseisten elinten palveluksessa olevat henkil6t osallistuvat liiketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan
omaan lukuunsa.

(14)  Jarkevisti toimivat sijoittajat tekevit sijoituspddtoksensd kaytettivissddn olevien tietojen eli ennen paitoksentekoa
saatavilla olevien tietojen perusteella. Kun arvioidaan, ottaisiko jarkevisti toimiva sijoittaja tietyn tiedon todenni-
koisesti huomioon sijoituspaitostd tehdessddn, lahtokohdaksi olisi timadn vuoksi aina otettava ennen paitoksente-
koa saatavilla olevat tiedot. Timinkaltaisessa arvioinnissa on otettava huomioon tietojen odotettavissa olevat
vaikutukset, kun niitd tarkastellaan kyseisen liikkeeseenlaskijan koko toiminnan muodostamaa taustaa vasten,
tietoldhteen luotettavuus ja kaikki muut markkinatekijit, jotka kyseisessd tilanteessa todennidkoisesti vaikuttavat
kyseiseen rahoitusvilineeseen, sithen liittyvddan hyodykettd koskevaan spot-sopimukseen tai paistooikeuksiin pe-
rustuviin huutokauppatuotteisiin.

(15)  Pddtoksenteon jalkeen saatavilla olevia tietoja voidaan kdyttdd testattaessa olettamaa, jonka mukaan ennen pai-
toksentekoa saatavilla olleet tiedot ovat vaikuttaneet hintaan. Tété ei pitiisi kiyttdd sellaisia henkil6jd vastaan, jotka
ovat tehneet ennen péitoksentekoa saatavilla olleiden tietojen perusteella harkittuja johtopdatoksia.

(16) Jos sisdpiiritieto koskee vaiheittain tapahtuvaa menettelyd, menettelyn jokainen vaihe samoin kuin menettely
kokonaisuudessaan voidaan katsoa sisapiiritiedoksi. Pitkdkestoisen menettelyn vilivaihe voi sellaisenaan merkitd
olosuhteita tai tapahtumaa, jotka ovat olemassa tai joiden osalta jo tiedossa olevien osatekijoiden kokonaisvaltaisen
arvioinnin perusteella on olemassa todellinen mahdollisuus siitd, ettd ne ilmenevit tai toteutuvat. Kasitettd ei
kuitenkaan ole tulkittava siten, ettd kyseisten olosuhteiden tai kyseisen tapahtuman vaikutuksen laajuus asian-
omaisten rahoitusvilineiden hintaan on otettava huomioon. Vilivaihe olisi katsottava sisdpiiritiedoksi, jos se
sellaisenaan tdyttdd tdssd asetuksessa saddetyt sisdpiiritiedon arviointiperusteet.
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(17)  Tapahtumaan tai olosuhteisiin, jotka ovat pitkdkestoisen menettelyn vilivaihe, liittyva tieto voi koskea esimerkiksi
sopimusneuvottelujen vaihetta, sopimusneuvotteluissa alustavasti sovittuja ehtoja, mahdollisuutta tarjota rahoitus-
vilineitd, rahoitusvilineiden tulevia markkinointiedellytyksid, rahoitusvilineiden tarjoamisen alustavia ehtoja tai
harkintaa, joka koskee rahoitusvilineen sisallyttimistd merkittdvddn indeksiin tai rahoitusvilineen poistamista
tillaisesta indeksista.

(18)  Oikeusvarmuutta olisi markkinaosapuolten kannalta parannettava madrittelemélld tarkemmin kaksi sisapiiritiedon
midritelmadn kuuluvaa olennaista osatekijia, jotka ovat sisdpiiritiedon tasmallisyys ja sen mahdollinen huomattava
vaikutus rahoitusvilineiden, nithin liittyvien hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten tai paastooikeuksiin perustu-
vien huutokauppatuotteiden hintoihin. Kun kyse on johdannaisista, jotka ovat tukkukaupan energiatuotteita, sisd-
piiritiedoksi olisi katsottava erityisesti tiedot, jotka on julkistettava Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:0 1227/2011 (') mukaisesti.

(19)  Talld asetuksella ei ole tarkoitus estdd litkkeeseenlaskijaa koskevia yleisluonteisia keskusteluja liiketoiminnan ja
markkinoiden kehityksestd osakkeenomistajien ja johdon valilld. Tallainen vuorovaikutus on markkinoiden tehok-
kaan toiminnan kannalta keskeisen tirkedd, eikd sitd olisi kiellettdva tdlld asetuksella.

(20)  Spot-markkinat ja niihin liittyvit johdannaismarkkinat ovat maailmanlaajuiset ja pitkélti toisiinsa kytkoksissd, ja
markkinoiden viarinkdytt6d voi esiintyd niin markkinat kuin valtioiden rajatkin ylittavilld tasolla, mikid voi aihe-
uttaa merkittdvid jarjestelmériskeja. Tamé pitdd paikkansa niin sisdpiirikauppojen kuin markkinoiden manipuloin-
ninkin kohdalla. Erityisesti spot-markkinoiden sisépiiritiedosta voi olla hy6tya rahoitusmarkkinoilla kaupankayntiin
osallistuvalle henkilolle. Hyodykejohdannaista koskeva sisdpiiritieto olisi médriteltavd tiedoksi, joka vastaa rahoi-
tusmarkkinoita koskevan sisépiiritiedon yleistd mairitelmad ja jonka julkistamista kyseisillda hyodykejohdannais- tai
spot-markkinoilla edellytetddn unionin tai jisenvaltioiden sddnnoksissd tai madrdyksissd, markkinasddnnoissd, so-
pimuksissa tai kdytinnoissd. Tarkeitd esimerkkejd tallaisista sddnnoistd ovat energian tukkumarkkinoiden osalta
asetus (EU) N:o 1227/2011 ja oljymarkkinoiden yhteistd tietokantaa koskeva hanke (JODI). Téllainen tieto voi
tarjota perustan markkinaosapuolten pditoksille, jotka koskevat litketoimien toteuttamista hyodykejohdannaisilla
tai nithin liittyvilld hyodykkeitd koskevilla spot-sopimuksilla, ja siksi se olisi sisdpiiritietoa, joka on julkistettava, jos
silli on todennikoisesti merkittavd vaikutus tillaisten johdannaisten tai niihin liittyvien hyodykkeitd koskevien
spot-sopimusten hintoihin.

Manipulointistrategiat voivat myos ulottua spot- ja johdannaismarkkinoille. Kaupankayntid rahoitusvalineilld, myos
hyodykejohdannaisilla, voidaan kayttda niihin liittyvien hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten manipulointiin ja
spot-sopimuksia puolestaan niihin liittyvien rahoitusvalineiden manipulointiin. Markkinoiden manipulointikiellon
olisi katettava ndmi markkinoiden viliset yhteydet. Tamédn asetuksen soveltamisalaa ei kuitenkaan ole asianmu-
kaista tai kaytannollistd laajentaa kattamaan toiminta, joka ei liity rahoitusvalineisiin, kuten hyodykettd koskevan
spot-sopimuksen kauppa, joka vaikuttaa ainoastaan spot-markkinoihin. Toimivaltaisten viranomaisten olisi tukku-
kaupan energiatuotteiden erityistapauksessa otettava huomioon asetuksen (EU) N:o 1227/2011 maddritelmien eri-
tyispiirteet, kun ne soveltavat tdssd asetuksessa vahvistettuja sisdpiiritiedon, sisdpiirikauppojen ja markkinoiden
manipuloinnin médritelmid tukkukaupan energiatuotteisiin liittyviin rahoitusvilineisiin.

(21)  Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/87EY (%) mukaisesti komissio, jasenvaltiot ja muut virallisesti
nimetyt elimet ovat vastuussa muun muassa paastooikeuksien teknisestd myontdmisestd, niiden jakamisesta ilmai-
seksi nithin oikeutetuille teollisuudenaloille ja uusille tulokkaille sekid yleisemmin sellaisten unionin ilmastopolitii-
kan sddnnosten kehittdmisestd ja tdytintoonpanosta, jotka ovat perustana padstooikeuksien jakamiselle ostajille
unionin paastokauppajdrjestelmassi. Nailld julkisilla elimilld voi edelld mainittuja tehtédvid suorittaessaan olla muun
muassa pddsy hintaan vaikuttaviin ei-julkisiin tietoihin, ja direktiivin 2003/87/EY mukaisesti niiden on mahdolli-
sesti suoritettava tiettyja paastooikeuksiin liittyvia markkinatoimia. Padstooikeudet luokitellaan rahoitusvilineiksi
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY (%) tarkistamisen seurauksena, ja timin vuoksi ne
kuuluvat my6s timédn asetuksen soveltamisalaan.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1227/2011, annettu 25 piivind lokakuuta 2011, energian tukkumarkkinoiden
cheydestd ja tarkasteltavuudesta (EUVL L 326, 8.12.2011, s. 1).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/87/EY, annettu 13 pdivini lokakuuta 2003, kasvihuonekaasujen péistooikeuk-
sien kaupan jirjestelmin toteuttamisesta yhteisossd ja neuvoston direktiivin 96/61/EY muuttamisesta (EUVL L 275, 25.10.2003,
s. 32).

(}) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21. huhtikuuta 2004, rahoitusvilineiden markkinoista sekd
neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja
neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1).
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Jotta komissio, jasenvaltiot ja tehtdvddn virallisesti nimetyt muut elimet sdilyttivit kykynsd kehittdd ja panna
tdytantoon unionin ilmastopolitiikkaa, niiden yleisen edun mukaisesti ja ainoastaan timdan politiikan tdytantoon-
panemiseksi ja pddstooikeuksiin liittyen toteuttamat toimet olisi jitettdvd tdimdn asetuksen soveltamisalan ulkopuo-
lelle. Tallainen poikkeus ei saisi vaikuttaa kielteisesti markkinoiden avoimuuteen, koska kyseisilld julkisilla elimilld
on lakisddteisid velvoitteita toimia tavalla, jolla varmistetaan hintaan vaikuttavien uusien paitosten, muutosten ja
tietojen asianmukainen, tasapuolinen ja syrjimidton julkistaminen ja saatavuus. Lisdksi direktiivissdi 2003/87/EY ja
sen tdytintdonpanotoimenpiteissd on takeet viranomaisten hallussa olevien erityisten hintaan vaikuttavien tietojen
tasapuolisesta ja syrjimdttomastd julkistamisesta. Unionin ilmastopolitiikkaa tdytint66npanevia julkisia elimid kos-
kevaa poikkeusta ei olisi ulotettava koskemaan tapauksia, joissa tillaiset julkiset elimet osallistuvat toimiin tai
litketoimiin, jotka eivdt liity unionin ilmastopolitiikan toteuttamiseen, tai joissa tdllaisten elinten palveluksessa
olevat henkil6t osallistuvat toimiin tai litketoimiin omaan lukuunsa.

(22)  SEUT 43 artiklan mukaisesti tai SEUT:n mukaisesti tehtyjen kansainvilisten sopimusten tdytintdonpanemiseksi
komissio, jasenvaltiot ja muut virallisesti nimetyt elimet ovat vastuussa muun muassa unionin yhteisen maatalo-
uspolitiikan ja yhteisen kalastuspolitiikan toteuttamisesta. Naitd tehtdvid suorittaessaan ndma julkiset elimet tote-
uttavat toimia ja toimenpiteitd maatalousmarkkinoiden ja kalastusalan hallinnoimiseksi, mukaan lukien julkiset
interventiot seké lisituontitullien madrddminen tai tuontitullien poistaminen. Ottaen huomioon timdn asetuksen
soveltamisala, jonka mukaisesti tiettyjd tdimdn asetuksen sddnnoksid sovelletaan hyodykkeitd koskeviin spot-sopi-
muksiin, jotka vaikuttavat tai jotka todennikoisesti vaikuttavat rahoitusvilineisiin, ja rahoitusvilineisiin, joiden arvo
madrdytyy hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten arvon perusteella ja jotka vaikuttavat tai todennikoisesti vai-
kuttavat hyodykkeitd koskeviin spot-sopimuksiin, on varmistettava, ettd ei rajoiteta komission, jasenvaltioiden ja
muiden virallisesti nimettyjen elinten unionin yhteisen maatalouspolitiikan ja yhteisen kalastuspolitiikan toteutta-
mista koskevia toimia. Jotta komissio, jasenvaltiot ja tehtdvddn virallisesti nimetyt muut elimet siilyttavat kykynsd
kehittdd ja panna tdytdntoon unionin yhteistd maatalouspolitiikkaa ja yhteistd kalastuspolitiikkaa, niiden yleisen
edun mukaisesti ja ainoastaan ndiden politiikkojen tdytintoonpanemiseksi toteuttamat toimet olisi jitettdvi timin
asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle. Tillainen poikkeus ei saisi vaikuttaa kielteisesti markkinoiden avoimuuteen,
koska kyseisilld julkisilla elimilld on lakisaateisid velvoitteita toimia tavalla, jolla varmistetaan hintaan vaikuttavien
uusien paitosten, muutosten ja tietojen asianmukainen, tasapuolinen ja syrjimidton julkistaminen ja saatavuus.
Unionin yhteistd maatalouspolitiikkaa ja yhteistd kalastuspolitiikkaa tdytintoonpanevia julkisia elimid koskevaa
poikkeusta ei olisi ulotettava koskemaan tapauksia, joissa kyseiset julkiset elimet osallistuvat toimiin tai liiketoimiin,
jotka eivit liity ndiden unionin yhteisten politilkkojen toteuttamiseen, tai joissa kyseisten elinten palveluksessa
olevat henkilot osallistuvat toimiin tai liiketoimiin omaan lukuunsa.

(23)  Sisdpiirikaupan olennaisena piirteend on se, ettd sisdpiiritiedosta saadaan perusteetonta etua sellaisten kolmansien
osapuolten vahingoksi, joilla ei ole kyseistd tietoa, jolloin heikennetddn rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta ja
sijoittajien luottamusta. Sisdpiirikauppojen kieltoa olisi siis sovellettava silloin, kun henkilo, jolla on hallussaan
sisdpiiritietoa, kdyttdd perusteettomasti timan tiedon hinelle antamaa etua tekemalld markkinoilla kaupan kyseisen
tiedon mukaisesti hankkimalla tai luovuttamalla tai yrittdmélldi hankkia tai luovuttaa rahoitusvilineitd, joihin
kyseinen tieto liittyy, tai peruuttamalla tai muuttamalla tai yrittimalld peruuttaa tai muuttaa rahoitusvalinettd
koskevaa toimeksiantoa omaan tai toisen lukuun suoraan tai vilillisesti. Sisdpiiritiedon kaytto voi olla myos
kaupankayntid pdastooikeuksilla ja niiden johdannaisilla sekd tarjousten tekemistd komission asetuksen (EU)
N:0 1031/2010 (') mukaisesti jarjestettavissi padstooikeuksien tai muiden niihin perustuvien huutokauppatuottei-
den huutokaupoissa.

(24)  Sitd, ettd sisapiiritietoa hallussaan pitdvd luonnollinen henkil6 tai oikeushenkilo hankkii tai luovuttaa tai yrittdd
hankkia tai luovuttaa omaan tai toisen lukuun suoraan tai vilillisesti rahoitusvilineitd, joihin kyseinen tieto liittyy,
olisi pidettavd merkkind siitd, ettd henkilo on kdyttanyt kyseistd tietoa. TAma olettama ei rajoita puolustautumis-
oikeuksien kiyttod. Se, onko henkilo rikkonut sisdpiirikauppojen kieltoa tai yrittinyt tehdd sisdpiirikaupan, olisi
selvitettdvd tarkastelemalla timdn asetuksen tarkoitusta, joka on suojata rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta ja
lujittaa sijoittajien luottamusta, johon vaikuttaa muun muassa varmuus siitd, ettd sijoittajia kohdellaan yhdenver-
taisesti ja suojataan sisipiiritiedon perusteettomalta kdytolta.

(") Komission asetus (EU) N:o 1031/2010, annettu 12 pdivind marraskuuta 2010, kasvihuonekaasujen padstooikeuksien kaupan jirjes-
telmdn toteuttamisesta yhteisossd annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/87/EY mukaisen kasvihuonekaasujen
padstooikeuksien huutokaupan ajoituksesta, hallinnoinnista ja muista nikokohdista (EUVL L 302, 18.11.2010, s. 1).



L 173/6 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

(25)  Toimeksiantoja, jotka on tehty ennen kuin henkil6lld on hallussaan sisapiiritietoa, ei olisi katsottava sisdpiirikau-
poiksi. Jos henkilo saa haltuunsa sisapiiritietoa, olisi kuitenkin vallittava olettama, ettd mikd tahansa muutos, joka
yhdistdd kyseiset tiedot ennen niiden haltuun saamista tehtyihin toimeksiantoihin, mukaan lukien toimeksiannon
peruuttaminen tai muuttaminen tai yritys peruuttaa toimeksianto tai muuttaa sitd, on sisdpiirikauppa. Tamai
olettama voitaisiin kuitenkin kumota, jos henkilo osoittaa, ettd hin ei kdyttanyt sisdpiiritietoa liiketointa suoritta-
essaan.

(26)  Sisédpiiritiedon kdyttod voi olla rahoitusvilineen tai padstooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hankkiminen
tai luovuttaminen tai toimeksiannon peruuttaminen tai muuttaminen tai yritys hankkia tai luovuttaa rahoitusviline
tai peruuttaa toimeksianto tai muuttaa sitd, jos tekijand on henkild, joka tietdd tai jonka olisi pitdnyt tietdd, ettd
tieto on sisdpiiritietoa. Toimivaltaisten viranomaisten olisi tdltd osin harkittava, mitd tavallinen ja jirkevd henkilo
tietdd tai mitd hanen olisi pitdnyt tietdd kyseisissd olosuhteissa.

(27)  Tatd asetusta olisi tulkittava johdonmukaisesti niiden toimenpiteiden kanssa, jotka jisenvaltiot ovat toteuttaneet
suojellakseen ddnioikeuden yhtiossd antavien (tai oikeuksien kidyton tai vaihdon kautta tillaisen ddnioikeuden
antavien) siirtokelpoisten arvopapereiden haltijoiden etuja, kun yhtiostd on tehty julkinen ostotarjous tai kun on
esitetty muu yhtioén kohdistuva médrdysvallan muutosta koskeva ehdotus. Titd asetusta olisi tulkittava erityisesti
sellaisten lakien, asetusten ja hallinnollisten maardysten mukaisesti, jotka koskevat julkisia ostotarjouksia, keskit-
tymid ja muita liiketoimia, joilla on vaikutusta yritysten omistukseen tai maardysvaltaan ja joiden sdidntelystd
vastaavat jasenvaltioiden Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/25/EY (') 4 artiklan mukaisesti
nimedmit valvontaviranomaiset.

(28)  Julkisesti saatavilla olevien tietojen perusteella tehtyjd tutkimuksia ja arvioita ei olisi sellaisinaan pidettivé sisdpii-
ritietona, ja pelkdstddn sitd, ettd liiketoimi toteutetaan tutkimusten tai arvioiden perusteella, ei ndin ollen olisi
pidettdva sisdpiiritiedon kdyttona. Tieto voi kuitenkin olla sisdpiiritietoa esimerkiksi silloin, kun markkinat odot-
tavat tiedon julkaisemista tai levittimistd rutiininomaisesti ja tillainen julkaiseminen tai levittiminen vaikuttaa
rahoitusvilineiden hinnanmuodostukseen tai kun téllainen julkaiseminen tai levittdiminen vaikuttaa tietoihin liitty-
vien rahoitusvilineiden hintoihin tai sisdltdd tunnustetun markkina-asiantuntijan tai laitoksen nidkemyksid. Mark-
kinatoimijoiden on tdman vuoksi pohdittava, missd méarin tieto on ei-julkista ja miten se mahdollisesti vaikuttaa
rahoitusvilineisiin, joilla kdyddin kauppaa ennen tiedon julkaisemista tai levittimistd, jotta saataisiin selville,
kavisivitko ne kauppaa sisdpiiritiedon perusteella.

(29) Jotta ei tahattomasti kiellettiisi sellaisia rahoitustoiminnan muotoja, jotka ovat laillisia ja joissa ei tapahdu mark-
kinoiden vidrinkdyttod, on tunnistettava tiettyjd laillisia toimintatapoja. Tdhdn voi kuulua esimerkiksi se, ettd
tunnistetaan markkinatakaajien rooli niiden toimiessa laillisessa ominaisuudessaan tarjoamassa likviditeettid mark-
kinoille.

(30)  Sisdpiiritiedon kdytoksi ei olisi katsottava sitd, ettd markkinatakaajat tai henkilot, jotka on valtuutettu toimimaan
vastapuolina, harjoittavat ainoastaan lainmukaista liiketoimintaansa eli ostavat tai myyvit rahoitusvalineitd, tai sitd,
ettd henkildt, jotka on valtuutettu toteuttamaan toimeksiantoja kolmansien osapuolten puolesta ja joilla on sisdpii-
ritietoa, ainoastaan toteuttavat toimeksiannon, peruuttavat sen tai muuttavat sitd asianmukaisesti. Tassd asetuksessa
markkinatakaajille, vastapuolina toimimaan oikeutetuille tahoille tai henkil6ille, jotka on valtuutettu toteuttamaan
toimeksiantoja kolmansien osapuolten puolesta ja joilla on sisdpiiritietoa, sdddetty suoja ei kuitenkaan ulotu
toimiin, jotka on selkeisti kielletty tdssd asetuksessa, esimerkiksi yleisesti "front-running”-kdytdntond tunnettuun
kaytantoon. Jos oikeushenkilot ovat toteuttaneet kaikki kohtuulliset toimenpiteet estddkseen markkinoiden vaa-
rinkdytt6d tapahtumasta mutta tdstd huolimatta luonnolliset henkilot harjoittavat markkinoiden vaarinkaytt6d
tyossddn oikeushenkilon puolesta, tdimin ei olisi katsottava olevan oikeushenkilon harjoittamaa markkinoiden
vadrinkdyttod. Toinen esimerkki, jonka ei olisi katsottava olevan sisdpiiritiedon kayttod, on erddntyneen velvoitteen
tayttdmiseksi toteutetut liiketoimet. Pelkdstddn sitd seikkaa, ettd on pédsy toista yhtiotd koskevaan sisipiiritietoon, ja
timdn tiedon kdyttamistd julkisten ostotarjousten yhteydessd maidrdysvallan hankkimiseksi kyseisessd yhtiossa tai
sulauttamista koskevan ehdotuksen tekemiseksi ei olisi katsottava sisdpiirikaupaksi.

1) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/25/EY, annettu 21 pdivind huhtikuuta 2004, julkisista ostotarjouksista
pan p ) p ) )
(EUVL L 142, 30.4.2004, s. 12).
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(31)  Koska rahoitusvalineiden hankinta tai luovutus valttdmattd edellyttdd tallaiseen liiketoimeen ryhtyviltd etukidteen
tehtyd hankinta- tai luovutuspditostd, pelkdstddn sitd, ettd tdllainen hankinta tai luovutus toteutetaan, ei olisi
katsottava sisdpiiritiedon kdyttimiseksi. Omien kaupankdyntisuunnitelmien ja -strategioiden perusteella toimimista
ei olisi katsottava sisapiiritiedon kdytoksi. Mitdan naistd oikeushenkiloisti tai ketddn ndistd luonnollisista henkiloistd
ei olisi kuitenkaan suojeltava tyotehtiviensd perusteella; heitd olisi suojeltava ainoastaan, jos he toimivat asianmu-
kaisesti ja luotettavasti ja tdyttavit sekd ammattinsa edellyttdmat ettd tdssd asetuksessa sdddetyt vaatimukset, joita
ovat markkinoiden yhteniisyys ja sijoittajien suoja. Rikkominen voitaisiin silti katsoa tapahtuneeksi, jos toimival-
tainen viranomainen osoittaa, ettd kyseisiin liikketoimiin tai toimeksiantoihin taikka toimintaan oli oikeudeton
peruste tai ettd henkilo kaytti sisdpiiritietoa.

(32) Markkinoiden tunnustelu on rahoitusvilineen myyjin ja yhden tai useamman mahdollisen sijoittajan valistd vuo-
rovaikutusta, joka tapahtuu ennen kuin liiketoimesta ilmoitetaan ja jonka tarkoituksena on kartoittaa mahdollisten
sijoittajien kiinnostusta mahdolliseen liiketoimeen ja sen hintaan, kokoon ja rakenteeseen. Markkinoiden tunnus-
teluun voisi kuulua arvopapereiden listautumisanti tai toissijainen anti, ja se eroaa tavanomaisesta kaupankaynnista.
Markkinoiden tunnustelu on erittdin tirked viline, jolla voidaan kartoittaa mahdollisten sijoittajien ndkemyksia,
lisitd vuoropuhelua osakkeenomistajien kanssa sekd varmistaa, ettd sopimukset toteutetaan moitteettomasti ja ettd
liikkeeseenlaskijoiden, osakkeenomistajien ja mahdollisten uusien sijoittajien nakemykset ovat yhteneviiset. Niistd
voi olla erityistd hyotyd, jos markkinoilta puuttuu luottamusta tai asiaa koskevia viitearvoja tai jos markkinat
heilahtelevat voimakkaasti. Timan vuoksi mahdollisuus suorittaa markkinoiden tunnustelua on tirkedd rahoitus-
markkinoiden asianmukaisen toiminnan kannalta, eiki markkinoiden tunnustelua olisi sellaisenaan katsottava
markkinoiden véirinkaytoksi.

(33)  Esimerkkeihin markkinoiden tunnustelusta kuuluvat seuraavanlaiset tilanteet: se, kun myyntipuolen yritys kay
liikkeeseenlaskijan kanssa keskusteluja mahdollisesta litketoimesta ja on paittanyt kartoittaa mahdollisten sijoitta-
jien kiinnostusta voidakseen madrittdd liiketoimen ehdot; se, kun liikkeeseenlaskija aikoo ilmoittaa joukkolainan
liikkeeseenlaskusta tai lisdosakeannista ja myyntipuolen yritys ottaa yhteyttd tirkeimpiin sijoittajiin ja antaa niille
kaikki sopimusehdot tarkoituksenaan saada niiltd rahoitussitoumus liiketoimeen osallistumisesta; tai se, kun myyn-
tipuoli aikoo myydd suuren mairdn arvopapereita sijoittajan puolesta ja pyrkii kartoittamaan muiden mahdollisten
sijoittajien mahdollista kiinnostusta niihin arvopapereihin.

(34) Markkinoiden tunnustelu voi edellyttdd sisdpiiritiedon ilmaisemista mahdollisille sijoittajille. Markkinoiden tunnus-
telun yhteydessi annetun sisdpiiritiedon perusteella tehdyistd kaupoista on yleensd mahdollisuus hyotyé taloudel-
lisesti ainoastaan, jos markkinoiden tunnustelun kohteena olevalle rahoitusvilineelle tai sithen liittyvélle rahoitus-
vilineelle on olemassa markkinat. Kun otetaan huomioon kyseisten keskustelujen ajoitus, on mahdollista, ettd
sisdpiiritietoa voidaan ilmaista mahdolliselle sijoittajalle markkinoiden tunnustelun aikana sen jalkeen, kun rahoi-
tusviline on otettu kaupankidynnin kohteeksi sadnnellyilld markkinoilla tai silld on kiyty kauppaa monenkeskisessd
kaupankayntijarjestelméssd tai organisoidussa kaupankdyntijarjestelmassd. Ennen markkinoiden tunnusteluun ryh-
tymistd tietoja ilmaisevan markkinaosapuolen olisi arvioitava, kuuluuko markkinoiden tunnusteluun sisapiiritiedon
ilmaisemista.

(35)  Olisi katsottava, ettd sisdpiiritieto on ilmaistu lainmukaisesti, jos tieto on ilmaistu osana kyseisen henkil6n tyon,
ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista. Jos markkinoiden tunnusteluun kuuluu sisépiiritiedon ilmaise-
mista, tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen katsotaan toimivan osana tyonsd, ammattinsa tai tehtiviensd nor-
maalia suorittamista, jos hdn tietoa ilmaistessaan ilmoittaa tistd tiedon saavalle henkildlle ja saa tdltd suostumuksen
sithen, ettd hinelle saa antaa sisdpiiritietoa, ettd timdn asetuksen sddnnokset rajoittavat hantd kdymasti kauppaa tai
toimimasta kyseisen tiedon perusteella, ettd on toteutettava kohtuulliset toimenpiteet tiedon luottamuksellisuuden
suojaamiseksi ja ettd hinen on ilmoitettava tiedon ilmaisevalle markkinaosapuolelle kaikkien niiden luonnollisten
henkil6iden ja oikeushenkil6iden henkilollisyydet, joille tietoa ilmaistaan laadittaessa vastausta markkinoiden tun-
nusteluun. Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen olisi lisaksi noudatettava teknisissd sadntelystandardeissa yksityis-
kohtaisesti vahvistettavia velvoitteita, jotka koskevat ilmaistua tietoa koskevien tietojen sdilyttimistd. Ei olisi val-
littava olettamaa, jonka mukaan markkinaosapuolet, jotka eivdt noudata titd asetusta markkinoiden tunnustelua
tehdessddn, ovat ilmaisseet laittomasti sisdpiiritietoa, mutta niiden ei pitdisi voida hyotyd kyseisid sdadnnoksid
noudattaville myonnetystd poikkeuksesta. Se, ovatko kyseiset markkinaosapuolet rikkoneet sisdpiiritiedon laittoman
ilmaisemisen kieltoa, olisi selvitettdva tarkastelemalla timéan asetuksen kaikkia asiaa koskevia sddnnoksia, ja kaikilla
tietoa ilmaisevilla markkinaosapuolilla olisi oltava velvollisuus kirjata ennen markkinoiden tunnusteluun ryhtymistd
arvionsa siitd, kuuluuko markkinoiden tunnusteluun sisapiiritiedon ilmaisemista.
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(36) Markkinoiden tunnustelun kohteena olevien mahdollisten sijoittajien olisi puolestaan selvitettdvd, onko niille
ilmaistu tieto sisdpiiritictoa, mikd kieltdisi niitd kdymaistd kauppaa kyseisen sisdpiiritiedon perusteella tai ilmaise-
masta titd tietoa edelleen. Mahdollisiin sijoittajiin sovelletaan sisdpiirikauppaa ja sisdpiiritiedon laitonta ilmaisemista
koskevia tissd asetuksessa vahvistettuja sddntojd. Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi annettava ohjeita, jotta
mahdollisille sijoittajille voitaisiin tarjota apua niiden pohtiessa, miten toimia, etteivit ne rikkoisi titd asetusta.

(37)  Asetuksessa (EU) N:o 1031/2010 saadetdan kaksi rinnakkaista markkinoiden vidrinkayttod koskevaa saantelyjar-
jestelmdd, joita sovelletaan paastooikeuksien huutokauppaan. Pidstooikeuksien luokittelusta rahoitusvilineiksi seu-
raa, ettd tdimdn asetuksen olisi muodostettava markkinoiden véddrinkayttotoimenpiteiden osalta yksi sddntokokonai-
suus, jota sovelletaan paastooikeuksien ensi- ja jalkimarkkinoihin kokonaisuudessaan. Tdtd asetusta olisi sovellettava
my0s toimintaan ja lilketoimiin, myos tarjouksiin, jotka liittyvit asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mukaiseen paasto-
oikeuksien tai muiden nithin perustuvien huutokauppatuotteiden huutokauppaan huutokauppapaikassa, jolle on
annettu sadnnellyn markkinan toimilupa, my®és silloin, kun huutokauppatuotteet eivit ole rahoitusvélineita.

(38)  Tassd asetuksessa olisi sdddettdvd markkinoiden manipulointia koskevia toimenpiteitd, joita on mahdollista mu-
kauttaa uusiin kaupankdyntimuotoihin tai uusiin strategioihin, joihin voi liittyd vairinkayttod. Koska rahoitusvili-
neiden kaupankéynnissi hyodynnetddn yhi enemmin tietotekniikkaa, on toivottavaa, ettd markkinoiden manipu-
loinnin médritelma tarjoaa esimerkkejd erityisistd vaarinkayttOstrategioista, joita voidaan toteuttaa kaikilla kaupan-
kayntitavoilla, mukaan lukien algoritmikauppa ja huippunopea kaupankaynti. Esitettyjen esimerkkien on tarkoitus
olla vain suuntaa-antavia eikd niiden ole tarkoitus merkitd, ettei samojen strategioiden noudattaminen toisilla
vilineilld olisi niin ikddn vaarinkayttoa.

(39)  Markkinoiden vadrinkdytén kieltojen olisi katettava myos ne henkilot, jotka tekevdt yhteistyotd markkinoiden
vadrinkédyttotarkoituksessa. Tallaisia henkiloitd voisivat olla muun muassa valittdjat, jotka laativat ja suosittelevat
markkinoiden vaarinkdyttoon suunniteltuja kaupankayntistrategioita, henkilot, jotka kannustavat sisépiiritietoa hal-
lussaan pitdvad henkilod ilmaisemaan tdmin tiedon laittomasti, tai henkilot, jotka kehittdvit kaupankavijin kanssa
yhteistyossé tietokoneohjelmia, joilla on tarkoitus helpottaa markkinoiden vaarinkayttoa.

(40)  Sen varmistamiseksi, ettd vastuuvelvollisuus jakautuu sekd oikeushenkilolle ettd oikeushenkilon paitoksentekoon
mahdollisesti osallistuvalle luonnolliselle henkilélle, on tunnustettava jasenvaltioiden erilaiset oikeudelliset toimin-
tatavat. Tallaisten toimintatapojen olisi liityttdvd suoraan menetelmiin, jotka koskevat vastuuvelvollisuuden osoit-
tamista kansallisessa lainsaddannossa.

(41)  Markkinoiden manipuloinnin kiellon tdydentdmiseksi tilld asetuksella olisi kiellettdvd markkinoinnin manipuloin-
nin yritys. Markkinoiden manipuloinnin yritys olisi erotettava toiminnasta, joka todenndkoisesti johtaa markkinoi-
den manipulointiin, silld kumpikin toiminta on kielletty timin asetuksen mukaisesti. Markkinoiden manipuloinnin
yritykseen voivat kuulua tilanteet, joissa toiminta on aloitettu mutta sitd ei ole saatettu paitokseen esimerkiksi
teknisten ongelmien vuoksi tai siksi, ettd kaupanteko-ohjetta ei ole noudatettu. Yritys manipuloida markkinoita on
kiellettavd, jotta toimivaltaisille viranomaisille voidaan antaa toimivalta mairitd seuraamuksia tillaisista yrityksista.

(42)  Henkilo, joka ryhtyy sellaiseen liiketoimeen tai antaa sellaisen kauppaa koskevan toimeksiannon, joka voidaan
katsoa markkinoiden manipuloinniksi, voi pystyd osoittamaan, ettd hdnen perusteensa ryhtya tillaiseen liiketoi-
meen tai antaa tillainen kauppaa koskeva toimeksianto ovat oikeutettuja ja ettd liikketoimi tai toimeksianto on
kyseisilld markkinoilla hyviksyttyjen kdytidntojen mukainen, sanotun kuitenkaan vaikuttamatta timéin asetuksen ja
sen suoraan sovellettavien sddnnosten tarkoitukseen. Ainoastaan asianomaisten markkinoiden vairinkayton val-
vonnasta vastaava toimivaltainen viranomainen voi vahvistaa hyviaksytyn markkinakdytinnon. Kiytintod, joka on
hyvaksytty tietyilld markkinoilla, ei voida katsoa voitavan soveltaa muihin markkinoihin, elleivit ndiden markki-
noiden toimivaltaiset viranomaiset ole virallisesti hyvaksyneet sitd. Rikkominen voitaisiin silti katsoa tapahtuneeksi,
jos toimivaltainen viranomainen osoittaa, ettd kyseisiin liiketoimiin tai toimeksiantoihin oli oikeudeton peruste.

(43)  Tassd asetuksessa olisi my0s selvennettdvi, ettd rahoitusvilineen markkinoiden manipulointi tai yritys manipuloida
markkinoita voi tapahtua hyodyntimailld kyseiseen rahoitusvilineeseen liittyvid rahoitusvalineitd kuten johdannai-
sinstrumentteja, jotka ovat kaupankiynnin kohteena toisessa kauppapaikassa tai OTC-markkinoilla.
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(44)  Monet rahoitusvilineet hinnoitellaan viitearvojen perusteella. Viitearvojen, pankkien toisilleen tarjoamat korot
mukaan luettuina, manipuloinnilla tai sen yritykselld voi olla vakavia seurauksia markkinoiden luottamukselle, ja
se voi aiheuttaa sijoittajille huomattavia tappioita tai vddristdd reaalitaloutta. Viitearvoja koskevat erityissddnnokset
ovat tarpeen, jotta voidaan sdilyttdd markkinoiden luotettavuus ja varmistaa, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat
valvoa niiden sddnt6jen noudattamista, joilla viitearvojen manipulointi kielletddn. Ndiden sddnnosten olisi katettava
kaikki julkaistut viitearvot, my0s internetin kautta saatavilla olevat viitearvot, riippumatta siitd, ovatko ne maksut-
tomia vai eivit, kuten luottoriskijohdannaisia koskevat viitearvot ja indeksien indeksit. Markkinoiden vairinkayton
yleisluonteista kieltdimistd on tdydennettivd kieltimilld itse viitearvon manipulointi sekd kieltdimalld védrien tai
harhaanjohtavien tietojen antaminen tai muu toiminta, jolla manipuloidaan viitearvon laskentaa; tdssd yhteydessd
laskenta mddritellddn laajasti niin, ettd se kattaa kaiken kyseisen viitearvon laskentaan liittyvdn tiedon vastaan-
ottamisen ja arvioinnin ja erityisesti kaunistellut tiedot, mukaan luettuna viitearvomenetelmad, oli se sitten kokonaan
tai osittain algoritminen tai harkintaan perustuva. Niitd sddntojd sovelletaan asetuksen (EU) N:o 1227/2011 lisiksi,
jossa kielletddn tarkoituksellinen vaarien tietojen toimittaminen yrityksille, jotka antavat hinta-arvioita tai laativat
markkinaraportteja energiamarkkinoiden tukkutuotteista; vairien tietojen antamisesta seuraa, ettd niiden hinta-
arvioiden tai markkinaraporttien pohjalta toimivia markkinaosapuolia johdetaan harhaan.

(45)  Jotta voidaan varmistaa timén asetuksen soveltamisalaan kuuluvien kauppapaikkojen ja kaupankdyntijirjestelmien
yhdenmukaiset markkinaolosuhteet, olisi edellytettdvd, ettd kaikkien henkiloiden, jotka harjoittavat sddnneltyjen
markkinoiden, monenkeskisten kaupankiyntijirjestelmien ja organisoitujen kaupankdyntijirjestelmien toimintaa,
on otettava kdyttoon tehokkaat jdrjestelyt, jarjestelmit ja menettelyt, joilla pyritddn ennaltachkdiseméddn ja havaitse-
maan markkinoiden manipulointi ja vaarinkaytokset, ja yllapidettavd naitd jarjestelyitd, jarjestelmid ja menettelyita.

(46)  Rahoitusvilineiden manipulointi tai manipuloinnin yritys voi my®s tapahtua antamalla toimeksiantoja, joita ei
toteuteta. Rahoitusvilinettd voidaan manipuloida myos toiminnalla, joka tapahtuu kauppapaikan ulkopuolella. Olisi
edellytettavi, ettd liiketoimia ammattimaisesti jirjestdvit tai toteuttavat henkilot ottavat kdyttoon ja pitdvat ylla
tehokkaita jdrjestelyjd, jarjestelmid ja menettelyjd epiilyttavien liiketoimien havaitsemiseksi ja niistd ilmoittamiseksi.
Niiden olisi myos ilmoitettava epdilyttavistd toimeksiannoista ja liiketoimista, jotka toteutetaan kauppapaikan
ulkopuolella.

(47)  Rahoitusvilineiden manipulointi tai manipuloinnin yritys voi mys tapahtua levittimalld vaarid tai harhaanjohtavia
tietoja. Viddrien tai harhaanjohtavien tietojen levittimiselld voi olla tuntuva vaikutus rahoitusvilineiden hintoihin
suhteellisen lyhyelld aikavalilld. Kyse voi olla ilmeisen vairdn tiedon keksimisestd, mutta myos tosiasioiden tahal-
lisesta julkistamatta jdttimisestd tai tietoisesti epatarkan tiedon julkistamisesta. Timd markkinoiden manipulointi-
muoto on erityisen haitallinen sijoittajille, koska sen vuoksi sijoituspaitokset tehdddn véddrien tai véaristyneiden
tietojen perusteella. Siiti on haittaa myos liikkeeseenlaskijoille, koska se vihentdd sijoittajien luottamusta niitd
koskeviin kaytettdvissd oleviin tietoihin. Markkinoiden luottamuksen puute voi puolestaan vaarantaa liikkeeseen-
laskijan kyvyn laskea liikkeeseen uusia rahoitusvélineitd tai varmistaa luoton saanti muilta markkinaosapuolilta
toimintansa rahoittamiseen. Tieto levidd markkinoilla hyvin nopeasti. Téastd seuraa, ettd sijoittajille ja litkkeeseen-
laskijoille aiheutuneet vahingot voivat olla suhteellisen pitkdkestoisia ennen kuin tieto todetaan védariksi tai har-
haanjohtavaksi ja ennen kuin liikkkeeseenlaskija tai tietojen levittimisestd vastaava taho voi oikaista sen. Tdstd syystd
vadran tai harhaanjohtavan tiedon levittiminen, myos huhujen tai vdarien tai harhaanjohtavien uutisten levittimi-
nen, on tarpeen luokitella timin asetuksen rikkomiseksi. Taimdn vuoksi on aiheellista, ettd rahoitusmarkkinoilla
toimivat eivdt voi vapaasti esittdd oman mielipiteensd tai paremman tiedon vastaisia tietoja, jotka he tietdvit tai
heidan pitéisi tietdd vddriksi tai harhaanjohtaviksi, sijoittajille ja liikkeeseenlaskijoille vahinkoa aiheuttavalla tavalla.

(48)  Koska erilaisten verkkosivustojen, verkkopiivikirjojen ja sosiaalisen median kiytto on yleistynyt, on tirkedd sel-
ventdd, ettd véirien tai harhaanjohtavien tietojen levittimiseen internetissi, mukaan lukien sosiaalinen media tai
anonyymit verkkopaivikirjat, suhtaudutaan titd asetusta sovellettaessa samalla tavalla kuin vastaavaan toimintaan
perinteisempid viestintdkanavia kayttden.

(49)  On tdrkedd, ettd liikkeeseenlaskija julkistaa sisdpiiritiedon, jotta viltetddn sisdpiirikaupat ja varmistetaan, ettei
sijoittajia johdeta harhaan. Tamin vuoksi olisi vaadittava, ettd liikkkeeseenlaskijat julkistavat sisdpiiritiedon mahdol-
lisimman pian. Tami velvoite voi kuitenkin tietyissi olosuhteissa vaarantaa liikkeeseenlaskijan oikeutetut edut.
Niissd olosuhteissa tietojen julkistamisen lykkddminen olisi sallittava tapauksissa, joissa julkistamisen lykkddminen
ei todennikoisesti johda yleiso6d harhaan ja liikkeeseenlaskija pystyy takaamaan kyseisen tiedon sdilymisen luotta-
muksellisena. Liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa sisdpiiritieto ainoastaan, jos se on pyytinyt rahoitusva-
lineen ottamista kaupankdynnin kohteeksi tai hyviksynyt sen.
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(50)  Sovellettaessa tdimin asetuksen vaatimuksia, jotka koskevat sisdpiiritiedon julkistamista ja tallaisen julkistamisen
lykkadmistd, oikeutetut edut voivat erityisesti liittydA muun muassa seuraaviin seikkoihin: a) kdynnissd olevat
neuvottelut tai niihin liittyvdt seikat silloin, kun tietojen julkistaminen todenndkoisesti vaikuttaisi neuvottelujen
tulokseen tai niiden normaaliin kulkuun; erityisesti silloin jos liikkeeseenlaskijan taloudelliseen elinkelpoisuuteen
kohdistuu vakava ja viliton uhka, joka ei kuitenkaan anna aihetta maksukyvyttomyysmenettelyd koskevan lain-
sdadannon soveltamiseen, tietojen julkistamista voidaan lykdtd tilapiisesti, jos tietojen julkistaminen saattaisi va-
kavasti vaarantaa nykyisten ja potentiaalisten osakkeenomistajien edut haittaamalla sellaisten neuvottelujen lop-
puunsaattamista, joilla pyritddn varmistamaan liikkeeseenlaskijan taloudellisen aseman vahvistuminen pitkélld ai-
kavalilla; b) liikkeeseenlaskijan hallintoelimen tekemat padtokset tai sopimukset, joiden voimaantulo edellyttdd
liikkeeseenlaskijan muun elimen hyviksyntdd, silloin kun liikkeeseenlaskijan organisaatiossa edellytetddn naiden
elinten pitdmistd erillddn, edellyttden ettd tietojen julkistaminen ennen timankaltaista hyvaksyntéi ja tieto siitd, ettd
hyviksyntdi ei ole vield saatu, todennikoisesti vaarantaisi tietojen asianmukaisen arvioinnin yleison keskuudessa.

(51)  Lisdksi sisdpiiritiedon julkistamisvaatimuksen on kohdistuttava padstdoikeuksien markkinoilla toimiviin markkinao-
sapuoliin. Jotta voidaan vilttdd hyodyttomien raportointivelvoitteiden asettaminen markkinoille ja sailyttdd toimen-
piteen tarkoitettu kustannus-hyotysuhde, vaikuttaa tarpeelliselta rajoittaa kyseistd vaatimusta koskeva sidntelyvai-
kutus ainoastaan sellaisiin EU:n pédstokauppajirjestelmin toiminnanharjoittajiin, joiden voidaan kokonsa ja toi-
mintansa puolesta kohtuullisesti odottaa vaikuttavan tuntuvasti paistdoikeuksien, niihin perustuvien huutokaup-
patuotteiden tai nithin lLittyvien rahoitusjohdannaisten hintaan ja tarjousten tekemiseen asetuksen (EU)
N:0 1031/2010 nojalla. Komission olisi hyvaksyttivd delegoidulla siddokselld toimenpiteitd, joilla vahvistetaan
alaraja timan poikkeuksen soveltamista varten. Julkistettavan tiedon olisi koskettava julkistavan osapuolen fyysisid
toimia, ei sen suunnitelmia tai strategioita, jotka koskevat pdistooikeuksien, nithin perustuvien huutokauppatuot-
teiden tai nithin liittyvien rahoitusjohdannaisten kauppaa. Jos paistooikeuksien markkinoilla toimivat markkinao-
sapuolet noudattavat jo vastaavanlaisia sisdpiiritiedon julkistamista koskevia vaatimuksia erityisesti asetuksen (EU)
N:o 1227/2011 mukaisesti, padstooikeuksia koskevan sisipiiritiedon julkistamisvelvoitteen ei olisi johdettava siihen,
ettd padosin samat tiedot on julkistettava kahteen kertaan. Niiden piistdoikeuksien markkinoilla toimivien mark-
kinaosapuolten osalta, joiden yhteenlasketut paastot tai arvioitu limmontuotto ovat vahvistetun alarajan tasolla tai
sen alapuolella, olisi katsottava, ettd koska niiden fyysisid toimia koskevan tiedon katsotaan olevan julkistamisen
kannalta merkitykseltdan vahdistd, niiden fyysisid toimia koskevalla tiedolla ei olisi liioin katsottava olevan huo-
mattavaa vaikutusta paastooikeuksien, niihin perustuvien huutokauppatuotteiden tai nithin liittyvien rahoitusjoh-
dannaisten hintaan. Sisdpiirikauppoja koskevaa kieltoa olisi kuitenkin sovellettava tillaisiin padstdoikeuksien mark-
kinoilla toimiviin markkinaosapuoliin kaiken muun sellaisen tiedon osalta, johon niilli on paisy ja joka on
sisapiiritietoa.

(52)  Yleisen edun turvaamiseksi, rahoitusjirjestelmidn vakauden sailyttdmiseksi ja esimerkiksi sen estimiseksi, ettd ra-
hoituslaitosten maksuvalmiuskriisit muuttuvat vakavaraisuuskriiseiksi siksi, ettd varoja vedetddn yhtakkid pois,
saattaa olla asianmukaista sallia luottolaitoksille ja rahoituslaitoksille sisdpiiritiedon julkistamisen lykkddminen
poikkeuksellisissa olosuhteissa. Titd voidaan soveltaa erityisesti tilapdisiin maksuvalmiusongelmiin liittyvédn tie-
toon, kun rahoituslaitokset ja luottolaitokset tarvitsevat keskuspankilta lainaa tai hitatilanteen maksuvalmiusapua,
jolloin tietojen julkistaminen vaikuttaisi koko jirjestelmadan. Julkistamisen lykkddmisen ehdoksi olisi asetettava, ettd
liikkeeseenlaskijan on saatava asiasta vastaavan toimivaltaisen viranomaisen suostumus, ja on oltava selvii, ettd
tietojen julkistamisen lykkddmisen yhteydessi laajempi yleinen ja taloudellinen etu on tirkedmpi kuin markkinoi-
den kiinnostus saada lykkayksen kohteena olevia tietoja.

(53) Rahoituslaitosten tapauksessa etenkin silloin, kun ne saavat keskuspankilta lainaa tai hétitilanteen maksuvalmiu-
sapua, toimivaltaisen viranomaisen olisi arvioitava asianomaista kansallista keskuspankkia, makrotason vakaudesta
vastaavaa viranomaista tai muuta mahdollista asian kannalta merkityksellistd kansallista viranomaista kuultuaan,
onko tiedoilla merkitystd koko jarjestelmdn kannalta ja onko tietojen julkistamisen lykkddminen yleisen edun
mukaista.

(54)  Sisépiiritiedon kaytto tai sen kdyton yrittiminen olisi selkedsti kiellettdvd omaan lukuun tai kolmannen osapuolen
lukuun tapahtuvassa kaupankiynnissa. Sisdpiiritiedon kidytto voi olla myos kaupankdyntid padstooikeuksilla ja
niiden johdannaisilla seki tarjousten tekemistd asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mukaisesti jirjestettivissd padsto-
oikeuksien tai muiden nithin perustuvien huutokauppatuotteiden huutokaupoissa, kun tekijoind ovat henkilot, jotka
tietdvat tai joiden pitdisi tietdd, ettd niiden hallussaan pitimai tieto on sisdpiiritietoa. Markkinaosapuolen omia
kaupankdyntisuunnitelmia ja -strategioita koskevaa tietoa ei olisi katsottava sisdpiiritiedoksi, mutta kolmannen
osapuolen kaupankdyntisuunnitelmia ja -strategioita koskeva tieto voi olla sisdpiiritietoa.
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(55)  Sisépiiritiedon julkistamisvaatimus voi olla raskas pienille ja keskisuurille yrityksille, sellaisina kuin ne on mairitelty

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2014/65/EU (1), joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankaynnin
kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, kun otetaan huomioon kustannukset, jotka liittyvidt niiden hallussa
olevien tietojen seurantaan ja oikeudellisen avun hankkimiseen siitd, mitkd tiedot on julkistettava ja milloin.
Sisépiiritiedon nopea julkistaminen on kuitenkin olennaista, jotta voidaan varmistaa sijoittajien luottamus kyseisiin
liikkeeseenlaskijoihin. Taman vuoksi arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi voitava antaa ohjeita, jotka auttavat
liikkeeseenlaskijoita tayttdmain sisdpiiritiedon julkistamisvaatimukset vaarantamatta sijoittajien suojaa.

(56)  Sisdpiiriluettelot ovat merkittavd tyoviline sdantelyviranomaisille markkinoiden mahdollisen vdarinkdyton tutkin-

nassa. Luetteloihin sisallytettivien tietojen maakohtaiset erot aiheuttavat kuitenkin liikkeeseenlaskijoille tarpeettomia
hallinnollisia rasitteita. Tdman vuoksi sisdpiiriluetteloiden sisdltimien tietojen pitdisi olla yhdenmukaisia, jotta nditd
kustannuksia voidaan supistaa. On my0s tirked, ettd sisdpiiriluetteloissa olevat henkilot saavat tiedon asiasta ja sen
vaikutuksista timédn asetuksen sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/57/EU (%) mukaisesti.
Sisapiiriluettelojen pitdmistd ja jatkuvaa ajan tasalle saattamista koskeva vaatimus asettaa hallinnollisia rasitteita
erityisesti pk-yritysten kasvumarkkinoilla toimiville liikkeeseenlaskijoille. Toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa
markkinoiden vaarinkdyttoa tehokkaasti, vaikka luetteloita ei olisi jatkuvasti kaytettavissa naiden liikkeeseenlaski-
joiden osalta. Kyseiset liikkeeseenlaskijat pitdisikin vapauttaa tdstd velvoitteesta, jotta tdstd asetuksesta johtuvia
hallintokuluja voidaan vahentdd. Kyseisten liikkeeseenlaskijoiden olisi kuitenkin pyynndstd toimitettava toimival-
taisille viranomaisille sisépiiriluettelo.

(57)  Se, ettd likkeeseenlaskijat taikka mahdolliset niiden puolesta tai niiden lukuun toimivat henkil6t laativat luettelon

henkil6istd, jotka ovat niiden palveluksessa tyosopimuksen perusteella tai muuten ja joilla on paisy liikkeeseen-
laskijaan suoraan tai valillisesti liittyvain sisdpiiritietoon, on hyodyllinen toimenpide markkinoiden luotettavuuden
varmistamiseksi. Liikkeeseenlaskijat tai mainitut henkilot voivat tillaisten luettelojen avulla mahdollisesti valvoa
sisapiiritiedon liikkumista ja siten tdyttdd salassapitovelvollisuutensa. Tallaiset luettelot voivat lisiksi olla toimival-
taisille viranomaisille hyodyllinen viline saada selville kaikki henkil6t, joilla on paisy sisdpiiritietoon, sekd pdiva-
médrd, jona nimd ovat saaneet padsyn tietoihin. Se, ettd kyseisiin luetteloihin sisltyvilld henkil6illd on pddsy
liikkeeseenlaskijaan suoraan tai valillisesti liittyvddn sisdpiiritietoon, ei vaikuta tdssd asetuksessa sdddettyihin kiel-
toihin.

(58)  Liikkeeseenlaskijan johtotehtivissd toimivien henkiloiden ja tarvittaessa ndiden ldhipiiriin kuuluvien henkiloiden

liiketoimia koskevan avoimuuden lisddmiselld on ennaltachkaisevd vaikutus markkinoiden vairinkayttoon, erityi-
sesti sisdpiirikauppaan. Kyseisten liiketoimien julkistaminen ainakin yksittdin voi olla myos sijoittajille arvokas tieto.
On syytd selventdd, ettd johtohenkildiden liiketoimien julkistamista koskeva vaatimus koskee myos rahoitusvali-
neiden panttausta tai lainausta, silldi osakkeiden panttauksella voi olla huomattava ja mahdollisesti epavakautta
aiheuttava vaikutus yritykseen, jos osakkeita luovutetaan dkillisesti ja odottamatta. Jos tietoja ei julkistettaisi,
markkinat eivit tietdisi, ettd oli olemassa suurempi mahdollisuus, ettd esimerkiksi osakkeiden omistuksessa tapah-
tuu tulevaisuudessa merkittdvd muutos, osakkeita tulee lisid markkinapaikalle tai menetetddn ddnioikeuksia kysei-
sessd yhtiossd. Tdstd syystd tdmédn asetuksen mukaista ilmoittamista edellytetddn, jos arvopapereiden panttaus
tehdddn osana laajempaa liiketointa, jossa johtohenkilo panttaa arvopaperit vakuutena saadakseen lainaa kolman-
nelta osapuolelta. Lisaksi markkinoiden asianmukainen avoimuus on ennakkoehto markkinatoimijoiden luottamuk-
selle ja erityisesti yhtion osakkeenomistajien luottamukselle. On myos syytd selventidd, ettd johtohenkildiden lii-
ketoimien julkistamista koskeva vaatimus koskee my6s harkintavaltaa johtohenkildiden puolesta kdyttivin henki-
lon liiketoimia. Jotta varmistetaan asianmukainen tasapaino avoimuuden sekd toimivaltaisille viranomaisille ja
yleisolle toimitettavien ilmoitusten maaran valilld, tissd asetuksessa olisi asetettava raja-arvot, jotka alittavista
liiketoimista ei tarvitse ilmoittaa.

(59) Johtotehtavissd toimivien henkiloiden omaan lukuun toteuttamista tai heiddn lahipiiriinsd kuuluvan henkilon

toteuttamista arvopaperikaupoista ilmoittaminen ei ole pelkidstdin arvokasta tietoa markkinaosapuolille vaan
my6s muodostaa toimivaltaisille viranomaisille lisikeinon valvoa markkinoita. Velvoite ilmoittaa litketoimista ei
vaikuta tdssd asetuksessa sdddettyihin kieltoihin.

(60)  Liiketoimista ilmoittamisessa olisi noudatettava Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 95/46/EY (%)

vahvistettuja henkilétietojen siirtoa koskevia sddntoji.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivand toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista

seki direktiivin 2002/92[EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (ks. timédn virallisen lehden s. 349).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/57/EU, annettu 16 paivind huhtikuuta 2014, markkinoiden véirinkdytostd
maédrattavistd rikosoikeudellisista seuraamuksista (markkinoiden vaarinkdyttodirektiivi) (ks. timan virallisen lehden s. 179).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 pdivind lokakuuta 1995, yksiléiden suojelusta henkilotietojen
kisittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta lilkkuvuudesta (EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31).
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(61)  Johtotehtdvissd toimivia henkiloitd olisi kiellettdvd kdymaistd kauppaa ennen kuin on ilmoitettu osavuosikatsauk-
sesta tai vuositilinpaatoksestd, jotka asianomainen liikkeeseenlaskija on velvollinen julkistamaan sen kauppapaikan
sdantojen mukaisesti, jolla liikkeeseenlaskijan osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi, tai kansallisen lain-
sdadannon mukaisesti, elleivat erityiset ja rajoitetut olosuhteet oikeuta sitd, ettd liikkeeseenlaskija antaa johtoteh-
tavissd toimivalle henkil6lle kaupankdyntiluvan. Tillainen liikkeeseenlaskijan antama lupa ei kuitenkaan vaikuta
tdssd asetuksessa saddettyihin kieltoihin.

(62)  Kunkin jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen kdytossa olevat tehokkaat keinot ja valtuudet sekd resurssit taka-
avat valvonnan tehokkuuden. Vastaavasti tdssd asetuksessa sdddetddn erityisesti valvontaa ja tutkintaa koskevista
vahimmaisvaltuuksista, jotka jdsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille olisi annettava kansallisen lainsdddiannon
nojalla. Niitd valtuuksia olisi kdytettdvé, kun kansallinen lainsdddinto sitd edellyttdd, soveltamalla niitd toimival-
taisiin oikeusviranomaisiin. Taman asetuksen mukaisia valtuuksiaan kéyttdessddn toimivaltaisten viranomaisten olisi
toimittava puolueettomasti ja riippumattomasti ja niiden olisi oltava itseniisid paitoksenteossaan.

(63) Markkinoilla toimivien yritysten ja kaikkien talouden toimijoiden olisi osaltaan edistettivd markkinoiden luotetta-
vuutta. Vaikka markkinoiden vaarinkayttoasioita varten nimetddn yksi toimivaltainen viranomainen, tdima ei estd
yhteistoimintaa eikd viranomaisen vastuulla tapahtuvaa tehtidviensiirtoa viranomaisen ja markkinoilla toimivien
yritysten vililld, jotta varmistetaan timin asetuksen sddnndsten noudattamisen tehokas valvonta. Jos henkilot,
jotka tuottavat tai levittdvat sijoitussuosituksia tai muuta tietoa, jolla suositellaan tai ehdotetaan yhteen tai useam-
paan rahoitusvilineeseen sovellettavaa sijoitusstrategiaa, kdyvit kauppaa myos omaan lukuunsa kyseisilld rahoitus-
vilineilld, toimivaltaisten viranomaisten olisi muun muassa voitava vaatia tai pyytdd kyseisiltd henkil6iltd tietoja,
jotka ovat tarpeen sen mddrittdimiseksi, ovatko kyseisen henkilon tuottamat tai levittimit suositukset tdimin
asetuksen mukaisia.

(64) Jotta voidaan havaita sisdpiirikaupat ja markkinoiden manipulointi, toimivaltaisten viranomaisten on kansallisen
lainsdddannon mukaisesti voitava paistd luonnollisten henkildiden ja oikeushenkiloiden tiloihin takavarikoidakseen
asiakirjoja. Kyseisiin tiloihin padsy on vilttimdtontd, jos on olemassa perusteltu epdily, ettd tutkimuksen kohteena
olevaan asiaan liittyvid asiakirjoja ja muuta tietoa on olemassa ja ne voivat olla merkittivid sisdpiirikaupan tai
markkinoiden véidrinkdyton osoittamiseksi. Lisdksi kyseisiin tiloihin pédsy on vilttimétonti silloin, kun henkilo,
jolle on jo esitetty tietopyyntd, laiminlyd sen noudattamisen kokonaan tai osittain tai kun on perusteltu syy epdill,
ettd mahdollisesti esitettdvdd pyyntod ei noudatettaisi tai tietopyynnon kohteena olevat asiakirjat tai tiedot siirret-
tdisiin pois, niitd muutettaisiin tai ne tuhottaisiin. Jos kansallisen lainsdddinnon mukaan tarvitaan kyseisen jdsen-
valtion oikeusviranomaisten ennakolta antama lupa, tiloihin paddsyn olisi tapahduttava vasta sen jilkeen, kun
oikeusviranomaisilta on saatu tdimd ennakolta annettava lupa.

(65) Toimeksiantoja toteuttavien ja toimeksiantojen toteuttamista dokumentoivien sijoituspalveluyritysten, luottolaitos-
ten tai rahoituslaitosten olemassa olevat puhelu- ja tietolitkennetiedot samoin kuin televiestintdoperaattoreiden
olemassa olevat puhelu- ja tietoliikennetiedot ovat ratkaisevan tarkeitd ja toisinaan ainoita todisteita, joiden avulla
sisapiirikaupat ja markkinoiden manipulointi voidaan havaita ja todistaa. Puhelu- ja tietoliikennetiedot voivat
paljastaa védrdn tai harhaanjohtavan tiedon levittimisestd vastaavan henkilon henkilollisyyden tai todistaa henki-
loiden olleen yhteydessi toisiinsa tiettynd ajankohtana ja osoittaa kahden tai useamman henkilon valisen yhteyden.
Toimivaltaisten viranomaisten olisi siksi voitava vaatia sijoituspalveluyrityksen, luottolaitoksen tai rahoituslaitoksen
hallussa olevia tallenteita puhelinkeskusteluista ja sdhkoisestd viestinndstd sekd tietoliikennetietoja direktiivin
2014/65/EU mukaisesti. Pddsy tietolikenne- ja puhelutietoihin on vilttimatontd, jotta voidaan hankkia todisteita
mahdollisesta sisdpiirikaupasta tai markkinoiden manipuloinnista, saada johtolankoja tutkimuksia varten ja niin
havaita markkinoiden vairinkdyttd ja médratd siitd seuraamuksia. Jotta voidaan varmistaa, ettd unionissa on
tasapuoliset edellytykset paastd televiestintdoperaattorin hallussa oleviin puhelutietoihin ja olemassa oleviin tietolii-
kennetietoihin tai sijoituspalveluyrityksen, luottolaitoksen tai rahoituslaitoksen hallussa oleviin olemassa oleviin
puhelinkeskustelujen tallenteisiin ja tietoliikennetietoihin, toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava kansallisen lain-
sdadannon mukaisesti oikeus pyytdd televiestintdoperaattorin hallussa olevia olemassa olevia puhelu- ja tietolii-
kennetietoja kansallisen lainsdddannon sallimissa puitteissa sekd sijoituspalveluyrityksen hallussa olevia olemassa
olevia puhelinkeskustelujen tallenteita sekd tietolitkennetietoja tapauksissa, joissa voidaan perustellusti epdilld, ettd
tallaiset tarkastuksen tai tutkinnan aiheeseen liittyvit tiedot voivat olla merkittdvid tdmin asetuksen vastaisen
sisdpiirikaupan tai markkinoiden manipuloinnin todistamiseksi. Pidsy televiestintdoperaattorin hallussa oleviin
puhelu- ja tietoliikennetietoihin ei pidd sisillidn paisyd puhelimitse vilitettyjen dédniviestien sisiltoon.
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(66)  Tdssd asetuksessa vahvistetaan ne vihimmdisvaltuudet, jotka toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava, mutta niitd
valtuuksia olisi kéytettivd jdsenvaltioiden oikeusjirjestelmien mukaisesti, mikd takaa perusoikeuksien kunnioitta-
misen, oikeus yksityisyyteen mukaan luettuna. Kdyttadkseen kyseisid valtuuksia, jotka voivat vaikuttaa merkittavasti
yksityis- ja perhe-elimin, kodin ja viestien kunnioitusta koskevaan oikeuteen, jasenvaltioilla olisi oltava kdytossdan
asianmukaisia ja tehokkaita suojatoimia, jotka suojaavat mahdolliselta vaarinkaytoltd, esimerkiksi tarvittaessa vaa-
timus siitd, ettd on hankittava ennakolta kyseisen jdsenvaltion oikeusviranomaisten lupa. Jisenvaltioiden olisi
annettava toimivaltaisille viranomaisille mahdollisuus kdyttdd kyseisid rajoittavia valtuuksia siind maérin kuin on
tarpeen vakavien tapausten asianmukaiseksi tutkimiseksi, kun ei ole olemassa vastaavia keinoja, joilla samaan
lopputulokseen péastiisiin tehokkaasti.

(67)  Koska markkinoiden vaarinkayttod voi esiintyd valtioiden ja eri markkinoiden rajat ylittdvilld tasolla, toimivaltaisten
viranomaisten olisi poikkeuksellisia olosuhteita lukuun ottamatta tehtdvd yhteistyotd ja vaihdettava tietoja toisten
toimivaltaisten viranomaisten, siddntelyviranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa erityisesti tutkin-
tatoiminnan alalla. Jos toimivaltainen viranomainen on vakuuttunut siité, ettd markkinoiden véddrinkayttoa esiintyy
tai on esiintynyt toisessa jasenvaltioissa tai se vaikuttaa toisessa jdsenvaltiossa kaupankdynnin kohteena oleviin
rahoitusvalineisiin, sen olisi ilmoitettava asiasta toimivaltaiselle viranomaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
Kun markkinoiden vaarinkdytolld on rajat ylittdvid vaikutuksia, arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi voitava
koordinoida tutkintaa, jos jokin asianomaisista toimivaltaisista viranomaisista sitd pyytaa.

(68)  Toimivaltaisilla viranomaisilla on oltava tarvittavat vilineet tehokkaaseen markkinoiden viliseen tarjouskirjojen
valvontaan. Toimivaltaiset viranomaiset voivat direktiivin 2014/65/EU mukaisesti pyytdd ja vastaanottaa toisilta
toimivaltaisilta viranomaisilta tarjouskirjaan liittyvid tietoja avustaakseen markkinoiden manipuloinnin seurannassa
ja havaitsemisessa rajat ylittdvalld tasolla.

(69) Jotta voidaan varmistaa timdn asetuksen tehokkaaseen tdytdntdonpanoon liittyvé tietojenvaihto ja yhteistyd kol-
mannen maan viranomaisten kanssa, toimivaltaisten viranomaisten olisi sovittava yhteistyojarjestelyistd kolmansien
maiden vastaavien viranomaisten kanssa. Kyseisten sopimusten perusteella suoritettavassa henkilotietojen siirrossa
olisi noudatettava direktiivida 95/46/EY sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EY) N:o 45/2001 ().

(70)  Rahoitusalan moitteettomien vakavaraisuus- ja likketoimintapuitteiden olisi perustuttava vahvoihin valvonta-, tut-
kinta- ja seuraamusjarjestelmiin. Tétd varten valvontaviranomaisille olisi annettava riittdva toimivalta, viranomaisten
olisi voitava tukeutua kaikkiin rahoitusalan véirinkaytoksiin sovellettaviin tasapuolisiin, tiukkoihin ja ennaltachkai-
seviin seuraamusjarjestelmiin ja seuraamukset olisi pantava tehokkaasti tdytintoon. De Larosieren ryhmad kuitenkin
totesi, ettd mikaan naistd edellytyksistd ei talld hetkelld toteudu. Nykyistd toimivaltaa seuraamusten mairadamiseen ja
sen kdytdnnon soveltamista pyrittdessd edistimédn eri valvontatoimista johtuvien seuraamusten johdonmukaisuutta
on tarkasteltu 8 pdivini joulukuuta 2010 annetussa komission tiedonannossa "Seuraamusjirjestelmien lujittaminen
finanssipalvelujen alalla”.

(71)  Siksi olisi otettava kayttoon hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia toimenpiteitd, joilla varmistetaan
yhdenmukainen lahestymistapa jasenvaltioissa ja lisitddn ennaltachkdisevdd vaikutusta. Toimivaltaisilla viranomai-
silla olisi oltava mahdollisuus kieltdd pysyvisti toimiminen sijoituspalveluyritysten johtotehtéviss. Tietyissd tapauk-
sissa sovellettavat seuraamukset olisi mddritettdvd ottaen tarvittaessa huomioon havaittujen taloudellisten etujen
mitdtdiminen, rikkomisen vakavuus ja kesto, mahdolliset raskauttavat tai lieventdvit seikat ja sakon tarpeellinen
ennaltachkdisevé vaikutus. Sakon méidrdd voitaisiin tarvittaessa alentaa toimivaltaisen viranomaisen kanssa tehdyn
yhteistyon perusteella. Erityisesti tietyssd tapauksessa maarittavien hallinnollisten sakkojen todellinen maira voi olla
enintddn tdssd asetuksessa sdddetty enimmdaismaird tai kansallisessa lainsdddidnnossd saddetty korkeampi mdard
erittdin vakavista rikkomisista, kun taas enimmdismadrdd huomattavasti alhaisempia sakkoja voidaan mdiratd
pienemmistd rikkomisista tai jos asia sovitaan. Talld asetuksella ei rajoiteta jasenvaltioiden mahdollisuuksia siatda
korkeammista hallinnollisista seuraamuksista tai muista hallinnollisista toimenpiteist.

(72)  Vaikka mikddn ei estd jdsenvaltioita antamasta sddntojd samoista rikkomuksista mairattavistd hallinnollisista ja
rikosoikeudellisista seuraamuksista, niitd ei pitdisi vaatia antamaan sdint6jd timén asetuksen rikkomiseen liittyvistd
hallinnollisista seuraamuksista, jos rikkomiseen jo sovelletaan kansallista rikoslainsdddidnt6d viimeistddn 3 pdivana
heindkuuta 2016. Kansallisen lainsddddnnon mukaisesti jdsenvaltiot eivit ole velvollisia méddrddmain sekd

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 piivini joulukuuta 2000, yksildiden suojelusta yhteisojen
toimielinten ja elinten suorittamassa henkilotietojen kisittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta lilkkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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hallinnollisia ettd rikosoikeudellisia seuraamuksia samasta rikkomisesta, mutta ne voivat tehdd niin, jos niiden
kansallinen lainsdddinto sallii sen. Se, ettd sdilytetddn mahdollisuus maaratd timan asetuksen tai direktiivin
2014/57[EU rikkomisesta rikosoikeudellisia seuraamuksia hallinnollisten seuraamusten sijasta, ei kuitenkaan saisi
vihentdd toimivaltaisten viranomaisten mahdollisuuksia tehdd tdtd asetusta sovellettaessa yhteistyotd ja saada
tutustua tietoihin ja vaihtaa tietoja oikea-aikaisesti muiden jisenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa
eikd muullakaan tavoin vaikuttaa naihin mahdollisuuksiin, myoskain sen jilkeen, kun asianomaiset rikkomiset on
saatettu toimivaltaisten oikeusviranomaisten kasiteltaviksi syytetoimia varten.

(73)  Jotta voidaan varmistaa, ettd toimivaltaisten viranomaisten paitoksilld on varoittava vaikutus suureen yleiso6n, ne
olisi yleensid julkistettava. Pdatosten julkistaminen on toimivaltaisille viranomaisille myos tirked viline, jolla saa-
tetaan markkinaosapuolten tietoon, millaista kdyttdytymistd pidetddn timdn asetuksen rikkomisena, ja edistetddn
hyvid toimintatapoja markkinaosapuolten keskuudessa. Jos julkistaminen aiheuttaa kohtuutonta vahinkoa asian-
omaisille henkiloille taikka vaarantaa rahoitusmarkkinoiden vakauden tai meneilliin olevan tutkinnan, toimival-
taisen viranomaisen olisi julkistettava hallinnolliset seuraamukset ja muut hallinnolliset toimenpiteet anonyymisti
kansallisen lainsdddannon mukaisesti tai lykattava julkistamista. Toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava mahdolli-
suus jattdd seuraamukset ja muut hallinnolliset toimenpiteet julkistamatta, jos anonyymid julkistamista tai julkis-
tamisen lykkdamistd ei pidetd riittdvana sen varmistamiseksi, ettd rahoitusmarkkinoiden vakaus ei vaarannu. Toi-
mivaltaisia viranomaisia ei myoskain olisi vaadittava julkistamaan vahdisiksi katsottuja toimenpiteitd, jos julkista-
minen olisi kohtuutonta.

(74)  Ilmiantajat voivat esittdd toimivaltaisille viranomaisille uusia tietoja, jotka auttavat viranomaisia sisdpiirikauppoja ja
markkinoiden manipulointia koskevien tapausten havaitsemisessa ja seuraamusten médrdamisessd. Ilmiannoista
voidaan kuitenkin luopua vastatoimien pelosta tai kannustimien puutteen vuoksi. Taiman asetuksen rikkomisesta
ilmoittaminen on vilttimitontd sen varmistamiseksi, ettd toimivaltainen viranomainen voi havaita markkinoiden
vadrinkdyttod koskevat tapaukset ja madrdtd niistd seuraamuksia. Ilmiantamista koskevat toimenpiteet ovat valtta-
mattomid, jotta voidaan helpottaa markkinoiden vdarinkdyton havaitsemista ja varmistaa ilmiantajan ja syytetyn
henkil6n suoja ja oikeuksien kunnioittaminen. Téssd asetuksessa olisi tdiman vuoksi varmistettava, ettd kiytossd on
asianmukaiset jarjestelyt, joilla mahdollistetaan se, ettd ilmiantajat voivat ilmoittaa toimivaltaisille viranomaisille
timén asetuksen mahdollisesta rikkomisesta, ja joilla suojataan ilmiantajia vastatoimilta. Jasenvaltioiden olisi saatava
myontéi taloudellisia kannustimia henkiléille, jotka antavat merkityksellisid tietoja tdiméan asetuksen mahdollisesta
rikkomisesta. Ilmiantajilla pitdisi kuitenkin olla oikeus tallaisiin taloudellisiin kannustimiin vain silloin, kun he
esittdvit tietoja, joita lainsddddannon nojalla ei ole velvoitetta ilmoittaa, ja kun ndma tiedot johtavat seuraamuksen
médrddmiseen timdn asetuksen rikkomisesta. Jisenvaltioiden olisi my6s varmistettava, ettd niiden soveltamat
ilmiantojarjestelmat sisdltavit mekanismeja, joilla suojataan syytettyd henkilod asianmukaisesti, erityisesti timédn
oikeutta henkilotietojensa suojaan, ja menettelyjd, joilla varmistetaan syytetyn henkilon puolustautumisoikeus ja
oikeus tulla kuulluksi ennen hintd koskevan pddtoksen tekemistd sekd oikeus hakea tuomioistuimessa muutosta
hintd koskevaan paitokseen.

(750 Koska jdsenvaltiot ovat hyviksyneet lainsdddintod direktiivin 2003/6/EY panemiseksi tdytintoon ja koska tissd
asetuksessa tarkoitetut delegoidut sdadokset, tekniset sddntelystandardit ja tekniset tdytintoonpanostandardit olisi
annettava ennen kuin kéyttoon otettavaa kehystd voidaan soveltaa asianmukaisesti, on tarpeen lykitd tdmin
asetuksen aineellisten sddnnosten soveltamista riittivin pitkdksi aikaa.

(76)  Jotta tdmdn asetuksen joustavaa voimaantuloa voidaan helpottaa, sellaisia markkinakaytintojd, jotka ovat olleet
kidytossd ennen timédn asetuksen voimaantuloa ja jotka toimivaltaiset viranomaiset ovat hyviksyneet komission
asetuksen (EY) N:o 2273/2003 (') mukaisesti direktiivin 2003/6/EY 1 artiklan 2 kohdan a alakohdan soveltami-
seksi, voidaan soveltaa siihen saakka, kunnes toimivaltainen viranomainen on tehnyt timéin asetuksen mukaisesti
padtoksen ndiden kdytintojen jatkamisesta, edellyttden ettd naistd kdytdnnoistd on ilmoitettu arvopaperimarkkina-
viranomaiselle mairityn ajan kuluessa.

(77)  Téssd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja otetaan huomioon Euroopan unionin perusoikeuskirjassa, jal-
jempdnd 'perusoikeuskirja’, tunnustetut periaatteet. Tétd asetusta olisi ndin ollen tulkittava ja sovellettava kyseisten
oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti. Erityisesti silloin, kun tissd asetuksessa viitataan lehdistonvapautta ja sanan-
vapautta muissa tiedotusvilineissd koskeviin saantoihin sekd toimittajan ammattia koskeviin sidntoihin tai kaytin-
nesadntoihin, olisi kiinnitettdvd huomiota niihin vapauksiin, sellaisina kuin ne on turvattu unionissa ja jasenval-
tioissa ja sellaisina kuin ne on tunnustettu perusoikeuskirjan 11 artiklassa ja muissa asiaa koskevissa mairayksissi.

(") Komission asetus (EY) N:o2273/2003, annettu 22 pdivind joulukuuta 2003, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/6/EY tdytintoonpanosta takaisinosto-ohjelmille ja rahoitusvilineiden vakauttamiselle myonnettivien poikkeuksien osalta
(EUVL L 336, 23.12.2003, s. 33).
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(78) Jotta voidaan lisitd avoimuutta ja tiedottaa paremmin seuraamusjirjestelmien toiminnasta, toimivaltaisten viran-
omaisten olisi toimitettava vuosittain anonymisoidut ja yhdistetyt tiedot arvopaperimarkkinaviranomaiselle. N4ihin
tietoihin olisi sisillyttavd aloitettujen tutkintojen lukumdéird, kesken olevien tutkintojen lukumdiird sekd niiden
tutkintojen lukumairs, jotka on saatu paitokseen kyseisend ajanjaksona.

(79)  Direktiivid 95/46/EY ja asetusta (EY) N:o 45/2001 sovelletaan arvopaperimarkkinaviranomaisen timin asetuksen
perusteella harjoittamaan henkil6tietojen kisittelyyn, joka tapahtuu toimivaltaisten viranomaisten, erityisesti jasen-
valtioiden nimedmien riippumattomien viranomaisten valvonnassa. Toimivaltaisten viranomaisten tietojenvaihdossa
tai tietojensiirrossa olisi noudatettava direktiivissd 95/46/EY sdddettyjd henkilotietojen siirtoa koskevia sdantoj.
Arvopaperimarkkinaviranomaisen tietojenvaihdossa tai tietojensiirrossa olisi noudatettava asetuksessa (EY)
N:0 45/2001 siddettyjd henkilotietojen siirtoa koskevia sddntoja.

(80) Tamd asetus ja sen mukaisesti hyvaksytyt delegoidut sddadokset, taytintoonpanosidadokset, tekniset sdantelystandar-
dit, tekniset tdytintdonpanostandardit ja suuntaviivat eivit rajoita unionin kilpailusidntojen soveltamista.

(81)  Téssd asetuksessa sdddettyjen vaatimusten tdsmentidmiseksi komissiolle olisi siirrettdvd valta hyviksyd siddosvallan
siirron nojalla annettavia delegoituja siddoksia SEUT 290 artiklan mukaisesti seuraavista seikoista: tiettyjen julkisten
elinten ja kolmansien maiden keskuspankkien sekd tiettyjen sellaisten kolmansien maiden nimedmien julkisten
elinten, jotka ovat tehneet unionin kanssa direktiivin 2003/87/EY 25 artiklassa tarkoitetun yhteyksid koskevan
sopimuksen, jdttiminen timan asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle; tdiman asetuksen liitteessd I luetellut mani-
puloinnin indikaattorit; raja-arvot, joiden perusteella médritetddn julkistamisvaatimuksen soveltaminen paastooike-
uksien markkinoilla toimiviin markkinaosapuoliin; olosuhteet, joissa kaupankdynti suljettuna ajanjaksona on sal-
littua; ja tietyt johtotehtdvissd toimivien henkiloiden tai heiddn lahipiiriinsd kuuluvien henkildiden liiketoimityypit,
jotka johtaisivat ilmoitusvelvollisuuteen. On erityisen tirkeds, ettd komissio toteuttaa asiaa valmistellessaan asian-
mukaiset kuulemiset, myos asiantuntijatasolla. Komission olisi delegoituja sdddoksid valmistellessaan ja laatiessaan
varmistettava, ettd asianomaiset asiakirjat toimitetaan Euroopan parlamentille ja neuvostolle yhtiaikaisesti, hyvissd
ajoin ja asianmukaisesti.

(82) Jotta voidaan varmistaa tdimin asetuksen yhdenmukainen taytintoonpano niiden menettelyjen osalta, joita sovel-
letaan tdmdn asetuksen rikkomisesta ilmoittamiseen, komissiolle olisi siirrettdva tdytintdonpanovaltaa, jotta voi-
daan tdsmentdd nimd menettelyt, mukaan lukien ilmoitusten seurantaa koskevat jirjestelyt ja toimenpiteet tyoso-
pimuksen perusteella tyoskentelevien henkiloiden suojelemiseksi sekd toimenpiteet henkilotietojen suojelemiseksi.
Tatd valtaa olisi kdytettdvd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/2011 (') mukaisesti.

(83)  Rahoituspalveluja koskevilla teknisilld standardeilla olisi varmistettava yhdenmukaiset edellytykset timin asetuksen
soveltamisalaan kuuluvissa asioissa koko unionissa. Koska arvopaperimarkkinaviranomaisella on pitkille menevii
erityisasiantuntemusta, olisi tehokasta ja asianmukaista antaa sen tehtivéksi laatia komissiolle toimitettavat luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi ja luonnokset teknisiksi taytintoonpanostandardeiksi, joihin ei liity poliittisia
valintoja.

(84) Komissiolle olisi siirrettdva valta hyviksyd arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimat luonnokset teknisiksi sddnte-
lystandardeiksi, joissa tismennetddn seuraavat seikat: niiden ilmoitusten sisilto, jotka sidnneltyjen markkinoiden,
monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien ja organisoitujen kaupankiyntijirjestelmien ylldpitdjien on tehtdvd ra-
hoitusvilineistd, jotka ne ovat ottaneet kaupankdynnin kohteeksi tai joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi
niiden kauppapaikalla on pyydetty; tapa ja ehdot, joiden mukaisesti arvopaperimarkkinaviranomainen kerdd, jul-
kaisee ja pitdd ylld luetteloa niistd valineistd; edellytykset, jotka takaisinosto-ohjelmien ja vakauttamistoimenpitei-
den on tdytettdvd, mukaan lukien kaupankdynnin ehdot, aikaa ja volyymia koskevat rajoitukset, julkistamis- ja
raportointivaatimukset sekd hintoja koskevat ehdot; menettelyjen ja jirjestelyjen osalta kauppapaikkojen jérjestel-
mit, joilla pyritdidn markkinoiden véidrinkdyton estimiseen ja havaitsemiseen, sekd jirjestelmit ja mallit, joita
voidaan kayttad epdilyttdvid toimeksiantoja ja liiketoimia koskeviin havaintoihin ja ilmoituksiin; asianmukaiset
jarjestelyt, menettelyt ja tietojen kirjaamista koskevat vaatimukset markkinoiden tunnustelua tehtdesss; ja tekniset

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1822011, annettu 16 pdivind helmikuuta 2011, yleisistd sddnnéistd ja peri-
aatteista, joiden mukaisesti jasenvaltiot valvovat komission tdytantoonpanovallan kayttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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jarjestelyt, joiden mukaisesti eri henkiloryhmait voivat esittdd puolueettomasti sijoitusstrategioiden suosittamiseen
liittyvat tiedot ja julkistaa erityiset edut tai eturistiriidat. Nimé tekniset sddntelystandardit olisi hyviksyttava SEUT
290 artiklan mukaisesti delegoituina sdddoksind ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:0 1093/2010 (') 10-14 artiklaa noudattaen. On erityisen tirkedd, ettd komissio toteuttaa asiaa valmistellessaan
asianmukaiset kuulemiset, myos asiantuntijatasolla.

(85)  Komissiolle olisi myds siirrettivé toimivalta hyviksyéd teknisid tdytintoonpanostandardeja SEUT 291 artiklan mu-
kaisilla taytantoonpanosaiadoksilld ja asetuksen (EU) N:o 1093/2010 15 artiklaa noudattaen. Arvopaperimarkkina-
viranomaisen tehtdviksi olisi annettava sisapiiritiedon julkistamista, sisdpiiriluettelojen muotoa ja toimivaltaisten
viranomaisten keskindisid sekd viranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen vilisid yhteistyo- ja tietojenvaih-
tomenettelyja koskevien teknisten taytintoonpanostandardien luonnosten laatiminen komissiolle.

(86) Jasenvaltiot eivat voi riittavilld tavalla saavuttaa timin asetuksen tavoitetta eli sisdpiirikauppoina, sisdpiiritiedon
laittomana ilmaisemisena ja markkinoiden manipulointina tapahtuvan markkinoiden védrinkdyton estimistd, 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 tissd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tar-
peen timdn tavoitteen saavuttamiseksi.

(87)  Koska direktiivin 2003/6/EY sddnnokset eivit ole endd asianmukaisia tai riittdvid, kyseinen direktiivi olisi kumot-
tava 3 pdivistd heindkuuta 2016. Tamdn asetuksen mukaiset vaatimukset ja kiellot liittyvit laheisesti direktiivin
2014/65(EU vastaaviin saannoksiin, ja niiden olisi sen vuoksi tultava voimaan paivind, jolloin mainittu direktiivi
tulee voimaan.

(88) Tamin asetuksen asianmukaisen soveltamisen varmistamiseksi on tarpeen, ettd jdsenvaltiot toteuttavat kaikki
tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd niiden kansallinen lainsdadint6 on viimeistddn 3 piivdnd heini-
kuuta 2016 tdmdn asetuksen niiden sddnndsten mukaista, jotka koskevat toimivaltaisia viranomaisia ja niiden
valtuuksia, hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia toimenpiteitd, asetuksen rikkomisesta ilmoittamista
sekd paitosten julkaisemista.

(89)  Euroopan tietosuojavaltuutettu antoi lausunnon 10 piivind helmikuuta 2012 (3),
OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 LUKU
YLEISET SAANNOKSET

1 artikla
Kohde

Talld asetuksella vahvistetaan sisdpiirikauppoja, sisdpiiritiedon laitonta ilmaisemista ja markkinoiden manipulointia (mark-
kinoiden védrinkdytto) koskeva yhteinen sidntelykehys sekd toimenpiteitd markkinoiden vddrinkdyton estimiseksi, jotta
voidaan varmistaa unionin rahoitusmarkkinoiden luotettavuus, parantaa sijoittajansuojaa ja lisitd luottamusta niihin
markkinoihin.

2 artikla
Soveltamisala

1.  Tatd asetusta sovelletaan seuraaviin:

a) rahoitusvilineet, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilldi markkinoilla tai joiden ottamista kaupankdyn-
nin kohteeksi on pyydetty;

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 pdivinid marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatoksen
2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 12).

() EUVL C 177, 20.6.2012, s. 1.
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b) rahoitusvilineet, joilla kdyddan kauppaa monenkeskisessid kaupankdyntijarjestelmissd, jotka on otettu kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessd kaupankiyntijirjestelmassa tai joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessd
kaupankdyntijirjestelmissi on pyydetty;

¢) rahoitusvilineet, joilla kdyddan kauppaa organisoidussa kaupankdyntijarjestelmissi;

d) rahoitusvilineet, jotka eivit kuulu a, b tai ¢ alakohdan piiriin ja joiden hinta tai arvo mairdytyy kyseisissd alakohdissa
tarkoitetun rahoitusvilineen hinnan tai arvon perusteella tai vaikuttaa sithen, mukaan lukien esimerkiksi luottoriskin-
vaihtosopimukset ja hinnanerosopimukset.

Tétd asetusta sovelletaan my0s toimintaan ja liiketoimiin, myos tarjouksiin, jotka liittyvat asetuksen (EU) N:o 1031/2010
mukaiseen padstooikeuksien tai muiden niihin perustuvien huutokauppatuotteiden huutokauppaan huutokauppapaikassa,
jolle on annettu sddnnellyn markkinan toimilupa, myos silloin, kun huutokauppatuotteet eivit ole rahoitusvilineita.
Vaikuttamatta huutokaupan yhteydessi jitettyjd tarjouksia koskeviin erityissaannoksiin kauppaa koskeviin toimeksiantoi-
hin liittyvid tdimédn asetuksen mukaisia vaatimuksia ja kieltoja sovelletaan huutokaupan yhteydessa jatettyihin tarjouksiin.

2. Tamin asetuksen 12 ja 15 artiklaa sovelletaan myos:

a) hyodykkeitd koskeviin spot-sopimuksiin, jotka eivdt ole tukkukaupan energiatuotteita, kun niitd koskeva liiketoimi,
toimeksianto tai toiminta vaikuttaa, todennikdisesti vaikuttaa tai sen tarkoituksena on vaikuttaa 1 kohdassa tarkoi-
tetun rahoitusvilineen hintaan tai arvoon;

b) rahoitusvilinetyyppeihin, mukaan lukien johdannaissopimukset tai luottoriskin siirtdmiseen tarkoitetut johdannaisinst-
rumentit, kun niitd koskeva liiketoimi, toimeksianto, tarjous tai toiminta vaikuttaa tai todennikoisesti vaikuttaa
hyodykettd koskevan spot-sopimuksen hintaan tai arvoon, kun hinta tai arvo méirdytyy kyseisten rahoitusvilineiden
hinnan tai arvon perusteella; ja

¢) viitearvoihin liittyvd toimintaan.

3. Tatd asetusta sovelletaan kaikkiin litketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan, jotka koskevat mitd tahansa 1 ja 2
kohdassa tarkoitetuista rahoitusvilineistd, riijppumatta siitd, toteutetaanko kyseinen liiketoimi, toimeksianto tai toiminta
kauppapaikalla.

4. Tdmin asetuksen mukaisia kieltoja ja vaatimuksia sovelletaan unionissa ja kolmannessa maassa toteutettaviin
toimiin ja toteuttamatta jatettyihin toimiin, jotka koskevat 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja valineita.

3 artikla
Maiiritelmit

1. Tassd asetuksessa tarkoitetaan
1) 'rahoitusvilineelld” direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 15 alakohdassa madriteltyd rahoitusvilinett;

2) ’sijoituspalveluyritykselld direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa madariteltya sijoituspalveluyri-
tystd;

3) ’luottolaitoksella” Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 (') 4 artiklan 1 kohdan 1 ala-
kohdassa madriteltyd luottolaitosta;

4) ’rahoituslaitoksella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 26 alakohdassa mdariteltyd rahoituslaitosta;

5) 'markkinoiden yllapitdjalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdassa méariteltyd markkinoiden
yllapitajaa;

6) ’saannellyilld markkinoilla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 21 kohdan 5 alakohdassa madiriteltyjd sddnneltyjd
markkinoita;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 paivind kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).



L 173/18 Euroopan unionin virallinen lehti 12.6.2014

7) 'monenkeskiselld kaupankdyntijarjestelmalld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 22 alakohdassa maiiriteltyd
monenkeskistid jarjestelmas;

8) ‘organisoidulla kaupankdyntijirjestelmalld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 23 alakohdassa mairiteltyd
jarjestelmad tai vélinettd unionissa;

9) ’hyviksytyilldi markkinakdytannoilld’ tiettyd markkinakdytintod, jonka toimivaltainen viranomainen hyviksyy 13 ar-
tiklan mukaisesti;

10

=

’kauppapaikalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 24 alakohdassa maédriteltya kauppapaikkaa;

11

N

‘pk-yritysten kasvumarkkinoilla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 12 alakohdassa méariteltyja pk-yritysten
kasvumarkkinoita;

12

-

‘toimivaltaisella viranomaisella’ 22 artiklan mukaisesti nimettyd viranomaista, ellei tdssd asetuksessa toisin madritets;

13) ’henkil6lld’ luonnollista henkilda tai oikeushenkilod;

g

14) ’hyodykkeelld” komission asetuksen (EY) N:o 1287/2006 (') 2 artiklan 1 kohdassa méiriteltyd hyodyketta;

15

~

"hyodyketta koskevalla spot-sopimuksella” spot-markkinoilla kaupankiynnin kohteena olevan hyddykkeen, joka toi-
mitetaan pian liiketoimen toteuttamisen jilkeen, toimittamista koskevaa sopimusta, sekd hyodykkeen, joka ei ole
rahoitusvaline, toimittamista koskevaa sopimusta, mukaan lukien kohde-etuus luovuttaen toteuttava termiinisopimus;

16

=

'spot-markkinoilla’ hyodykemarkkinoita, joilla hyodykkeitd myydddn kiteissuorituksella ja ne toimitetaan pian lii-
ketoimen toteuttamisen jilkeen, sekd muita markkinoita, jotka eivit ole rahoitusmarkkinoita, kuten hyodykkeiden
termiinimarkkinoita;

17) 'takaisinosto-ohjelmalla’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2012/30/EU (3 21-27 artiklan mukaista
kaupankayntid omilla osakkeilla;

18

=

algoritmikaupalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 39 alakohdassa mairiteltyd algoritmikauppaa;

19) ‘'paistooikeuksilla’ direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C jakson 11 kohdassa kuvattuja paistooikeuksia;

20

=

‘padstooikeuksien markkinoilla toimivalla markkinaosapuolella’ henkilod, joka ryhtyy paastooikeuksia, niihin perus-
tuvia huutokauppatuotteita tai niiden johdannaisia koskeviin liiketoimiin, mukaan lukien kauppaa koskevien toimek-
siantojen antaminen, ja johon ei sovelleta poikkeusta 17 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan nojalla;

21

N

liikkeeseenlaskijalla’ yksityis- tai julkisoikeuden soveltamisalaan kuuluvaa oikeussubjektia, joka laskee tai aikoo laskea
liikkkeeseen rahoitusvilineitd, jolloin liikkeeseenlaskija on rahoitusvilineitd edustavien talletustodistusten tapauksessa
edustamansa rahoitusvilineen liikkeeseenlaskija;

22

—

‘tukkukaupan energiatuotteilla’ asetuksen (EU) N:o 1227/2011 2 artiklan 4 kohdassa mdiriteltyja tukkukaupan
energiatuotteita;

(") Komission asetus (EY) N:o 1287/2006, annettu 10 pdivind elokuuta 2006, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY tdytantoonpanosta tietojen kirjaamista koskevien sijoituspalveluyritysten velvoitteiden, liikketoimista ilmoittamisen, mark-
kinoiden avoimuuden, rahoitusvilineiden kaupankdynnin kohteeksi ottamisen sekd direktiivissd mairiteltyjen kasitteiden osalta
(EUVL L 241, 2.9.2006, s. 1).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2012/30/EU, annettu 25 péivana lokakuuta 2012, niiden takeiden yhteensovittamisesta
samanveroisiksi, joita jasenvaltioissa vaaditaan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 54 artiklan toisessa kohdassa
tarkoitetuilta yhtioiltd niiden jdsenten sekd ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtioitd perustettaessa sekd niiden pddomaa
séilytettdessd ja muutettaessa (EUVL L 315, 14.11.2012, s. 74).
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23) ’kansallisella sddntelyviranomaisella’ asetuksen (EU) N:o 1227/2011 2 artiklan 10 kohdassa mairiteltyd kansallista
sdantelyviranomaista;

24) ’hyodykejohdannaisilla’ Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 (') 2 artiklan 1 kohdan 30
alakohdassa madriteltyja hyodykejohdannaisia;

25) ’johtotehtdvissd toimivalla henkilolld’ henkil6d, joka on liikkeeseenlaskijassa, padstooikeuksien markkinoilla toimivassa
markkinaosapuolessa tai muussa 19 artiklan 10 kohdassa tarkoitetussa yhteisossd

a) jasen kyseisen yhteison hallinto-, johto- tai valvontaelimessd; tai

b) ylemman tason johtaja, joka ei ole jisen a alakohdassa tarkoitetuissa elimissd, jolla on sddnnéllinen paasy kyseistd
yhteis6d suoraan tai vélillisesti koskevaan sisdpiiritietoon ja jolla on valtuudet tehdé johdolle kuuluvia paatoksid,
jotka vaikuttavat kyseisen yhteison tulevaan kehitykseen ja litketoimintandkymiin;

26) ’lahipiiriin kuuluvalla henkilslla’

a) puolisoa tai kansallisen lainsdddinnon mukaisesti puolisoa vastaavaa kumppania;

b) kansallisen lainsddddnnon mukaisesti huollettavana olevaa lasta;

¢) sukulaista, joka on asunut samassa taloudessa vdhintdin vuoden ajan kyseisen liiketoimen toteuttamisajankohtana;
tai

d) oikeushenkilod, trustia tai henkiloyhtiotd, jonka johtotehtivid hoitaa johtotehtdvissd toimiva henkil6 tai a, b tai ¢
alakohdassa tarkoitettu henkil6 tai joka on tallaisen henkilon vilittomassi tai vilillisessd méddrdysvallassa tai joka
on perustettu tallaisen henkilon hyviksi tai jonka taloudelliset edut ovat suuressa midrin samat kuin tillaisen
henkilon taloudelliset edut;

27) ‘tietoliikennetiedoilla’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/58/EY () 2 artiklan toisen kohdan b
alakohdassa maédriteltyja liikkennetietoja koskevia tietoja;

28

=

‘henkilsilld, jotka ammattinsa puolesta jirjestdvit tai toteuttavat lilketoimia® henkil6itd, jotka ammattinsa puolesta
osallistuvat rahoitusvilineilld toteutettavia litketoimia koskevien toimeksiantojen vastaanottoon tai vilittdmiseen tai
ndiden liiketoimien toteuttamiseen;

29) ‘'viitearvolla’ mitd tahansa julkisesti saatavilla olevaa tai julkistettua hintaa, indeksid tai lukua, joka mairitetddn maa-
rdajoin tai sddnnollisesti soveltamalla jotain kaavaa yhden tai useamman kohde-etuutena olevan omaisuuseran arvoon
tai hintaan taikka kiyttden perusteena kyseistd arvoa tai hintaa, mukaan lukien arvioidut hinnat, todelliset tai
arvioidut korkokannat tai muut arvot, tai selvityksid ja jonka perusteella rahoitusvilineestd maksettava maird tai
rahoitusvilineen arvo mddritetddn;

30) 'markkinatakaajalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 7 alakohdassa mddriteltyd markkinatakaajaa;

31) 'osakemdirin kasvattamisella’ yhtion arvopapereiden hankintaa, joka ei aiheuta laillista tai lakisddteistd velvoitetta
tehdd ilmoitus kyseistd yhtiotd koskevasta ostotarjouksesta;

32) 'tiedon ilmaisevalla markkinaosapuolella’ henkilo4, joka kuuluu mihin tahansa 11 artiklan 1 kohdan a—d alakohdassa
tai 11 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuun luokkaan ja joka ilmaisee tietoja markkinoiden tunnustelun yhteydesss;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivind toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markki-
noista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (ks. timdn virallisen lehden s. 84).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/58/EY, annettu 12 pdivind heindkuuta 2002, henkilotietojen kasittelystd ja
yksityisyyden suojasta sihkoisen viestinnin alalla (sihkoisen viestinndn tietosuojadirektiivi) (EYVL L 201, 31.7.2002, s. 37).
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33) ’huippunopealla kaupankdynnilld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 40 alakohdassa maiiriteltyd huippu-
nopeaa kaupankdyntia;

34) ’sijoitusstrategiasuosituksella tai -ehdotuksella’ tietoja,

i) jotka on tuottanut riippumaton analyytikko, sijoituspalveluyritys, luottolaitos tai muu henkild, jonka pidasiallista
liiketoimintaa on sijoitussuositusten laatiminen, tai niiden palveluksessa tyosopimuksen perusteella tai muutoin
toimiva luonnollinen henkil6 ja jotka suoraan tai vilillisesti ilmaisevat rahoitusvilinettd tai liikkeeseenlaskijaa
koskevan erityisen sijoitusehdotuksen; tai

i) jotka on tuottanut muu kuin i alakohdassa tarkoitettu henkil ja joissa suoraan ehdotetaan rahoitusvilinettd
koskevan tietyn sijoituspadtoksen tekemisti;

35) ’sijoitussuosituksella’ jakelukanaville tai yleisolle tarkoitettua suoraan tai epasuorasti sijoitusstrategiasuosituksia tai
-ehdotuksia sisaltidvdd tietoa yhdestd tai useammasta rahoitusvilineestd tai liikkeeseenlaskijoista, mukaan luettuina
kaikki arviot tallaisten rahoitusvalineiden nykyisestd tai tulevasta arvosta tai hinnasta.

2. Tdmain asetuksen 5 artiklassa tarkoitetaan

a) ’"arvopapereilla”

i) osakkeita ja osakkeita vastaavia muita arvopapereita;

ii) joukkovelkakirjoja ja muita arvopaperistettuja velan muotoja; tai

iii) arvopaperistettuja velan muotoja, jotka ovat muunnettavissa tai vaihdettavissa osakkeiksi tai osakkeita vastaaviksi
muiksi arvopapereiksi.

b) ’liitinndisvilineilld’ seuraavia rahoitusvilineitd, mukaan luettuina ne vilineet, joita ei ole otettu kaupankdynnin koh-
teeksi tai joilla ei kdydd kauppaa kauppapaikassa tai joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi kauppapaikassa ei ole

pyydetty:

i) arvopapereiden merkitsemiseen, hankkimiseen tai luovuttamiseen oikeuttavat sopimukset tai oikeudet;

i) arvopapereihin liittyvit johdannaissopimukset;

iii) jos arvopaperit ovat muunnettavissa tai vaihdettavissa olevia vieraan pidoman ehtoisia vilineitd, ne arvopaperit,
joihin kyseiset muunnettavissa tai vaihdettavissa olevat vieraan padoman ehtoiset vilineet ovat muunnettavissa tai
vaihdettavissa;

iv) vilineet, jotka arvopapereiden liikkeeseenlaskija tai takaaja on laskenut liikkeeseen tai taannut ja joiden markkina-
hinta vaikuttaa todenndkoisesti merkittdvisti arvopapereiden hintaan tai painvastoin;

v) jos arvopaperit ovat osakkeita vastaavia arvopapereita, ne osakkeet, joita kyseiset arvopaperit edustavat, ja muut
kyseisid osakkeita vastaavat arvopaperit;

¢) 'merkittavalld liikkkeeseenlaskulla’ arvopapereiden listautumisantia tai toissijaista antia, joka eroaa tavanomaisesta kau-
pankdynnistd sekd tarjottavien arvopapereiden arvon ettd sovellettavan myyntimenetelmin osalta;

d) ’vakauttamisella’ luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen harjoittamaa arvopapereiden ostamista tai ostotarjousten
tekemistd arvopapereista tai liitinnaisvalineilld tehtdvid vastaavia liiketoimia, jotka toteutetaan arvopapereiden merkit-
tivan likkkeeseenlaskun yhteydessd ja joiden yksinomaisena tavoitteena on tukea arvopapereiden markkinahintaa
etukdteen maédritettynd ajanjaksona kyseisiin arvopapereihin kohdistuvien myyntipaineiden vuoksi.
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4 artikla
Ilmoitukset ja luettelo rahoitusvilineisti

1. Sdanneltyjen markkinoiden ylldpitdjien sekd monenkeskisid kaupankdyntijarjestelmid tai organisoituja kaupankdyn-
tijarjestelmia ylldpitavien sijoituspalveluyritysten ja markkinoiden ylldpitdjien on tehtiva viipymattd kauppapaikan toimi-
valtaiselle viranomaiselle ilmoitus rahoitusvalineistd, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi niiden kauppapaikassa on
pyydetty, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi tai joilla on kdyty kauppaa ensimmadistd kertaa.

Niiden on tehtdvd kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle ilmoitus my0s silloin, kun rahoitusvilineelld ei endd kiyda
kauppaa tai sitd ei endd oteta kaupankdynnin kohteeksi, paitsi jos padivimaiird, jona rahoitusvilineelld ei endd kiyda
kauppaa tai sitd ei endd oteta kaupankdynnin kohteeksi, on tiedossa ja mainitaan ensimmdisen alakohdan mukaisesti
tehdyssd ilmoituksessa.

Tassd kohdassa tarkoitetuissa ilmoituksissa on tilanteen mukaan mainittava kyseessd olevien rahoitusvalineiden nimet ja
tunnisteet sekd pdivimaird ja kellonaika, jona kaupankdynnin kohteeksi ottamista pyydettiin, viline otettiin kaupan-
kdynnin kohteeksi ja ensimmadinen kauppa tehtiin.

Markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten on myos toimitettava kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle
kolmannessa alakohdassa sidddetyt tiedot sellaisten rahoitusvilineiden osalta, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi on
pyydetty tai jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi ennen 2 piivdd heindkuuta 2014 ja jotka ovat edelleen kaupan-
kdynnin kohteeksi otettuina tai joilla kiydddn edelleen kauppaa kyseisend piivini.

2. Kauppapaikan toimivaltaisten viranomaisten on viipymaittd toimitettava 1 kohdan nojalla saamansa ilmoitukset
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Saatuaan nimad ilmoitukset arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee ne valittomasti
verkkosivustollaan luettelon muodossa. Arvopaperimarkkinaviranomainen saattaa timén luettelon ajan tasalle valittomasti
saatuaan kauppapaikan toimivaltaiselta viranomaiselta ilmoituksen. Luettelo ei rajoita timdn asetuksen soveltamisalaa.

3. Luettelossa on mainittava seuraavat tiedot:

a) niiden rahoitusvilineiden nimet ja tunnisteet, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi on pyydetty, jotka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi tai joilla kiyddin kauppaa ensimmdistd kertaa sddnnellyilld markkinoilla, monenkeskisessd
kaupankdyntijirjestelmissi tai organisoidussa kaupankéyntijdrjestelmassa;

b) péivimadri ja kellonaika, jona kaupankaynnin kohteeksi ottamista pyydettiin, valine otettiin kaupankdynnin kohteeksi
tai ensimmadiset kaupat tehtiin;

¢) tasmalliset tiedot kauppapaikoista, joilla rahoitusvilineiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi pyydettiin, joilla ne
otettiin kaupankaynnin kohteeksi tai joilla niilld on kidyty kauppaa ensimmaistd kertaa; ja

d) paivamaiiri ja kellonaika, jona rahoitusvilineilld ei endd kdyda kauppaa tai niitd ei endd oteta kaupankdynnin kohteeksi.

4. Tamdn artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa vahvistetaan

a) edelld 1 kohdassa tarkoitettujen ilmoitusten sisalto; ja
b) tapa ja edellytykset, joiden mukaisesti 3 kohdassa tarkoitettu luettelo on koottava ja julkaistava ja sitd on pidettava ylla.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit Euroopan parla-
mentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1095/2010 (') 10-14 artiklan mukaisesti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviran-
omaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen 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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5. Tamidn artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi taytantoonpanostandardeiksi, joissa vahvistetaan 1 ja 2 kohdan mukaisesti tehtdvien ilmoitusten
aikataulu, muoto ja malli.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivanid heindkuuta 2015.

Siirretdan komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytintoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

5 artikla
Takaisinosto-ohjelmia ja vakauttamista koskeva poikkeus

1. Tdmin asetuksen 14 ja 15 artiklan mukaisia kieltoja ei sovelleta takaisinosto-ohjelmien mukaiseen kaupankéyntiin
omilla osakkeilla, jos

a) kaikki ohjelmaa koskevat tiedot on julkistettu ennen kaupankdynnin aloittamista;

b) kaupat ilmoitetaan 3 kohdan mukaisesti kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle osana takaisinosto-ohjelmaa ja
sen jalkeen julkistetaan yleisolle;

¢) hintaa ja volyymia koskevia asianmukaisia raja-arvoja noudatetaan; ja

d) se tapahtuu 2 kohdassa tarkoitettujen tavoitteiden sekd tissd artiklassa ja 6 kohdassa tarkoitetuissa teknisissd sddnte-
lystandardeissa vahvistettujen ehtojen mukaisesti.

2. Jotta takaisinosto-ohjelmaan voitaisiin soveltaa 1 kohdassa sdidettyd poikkeusta, sen yksinomaisena tarkoituksena
on oltava:

a) alentaa liikkeeseenlaskijan omaa pidomaa;

b) tdyttdd oman padoman ehtoisiksi rahoitusvalineiksi vaihdettavissa olevista vieraan padoman ehtoisista rahoitusvélineistd
johtuvat velvoitteet; tai

¢) tdyttdd osakeoptio-ohjelmista tai muusta osakkeiden jakamisesta litkkeeseenlaskijan tai osakkuusyhtion tyontekijoille tai
hallinto-, johto- tai valvontaelinten jésenille johtuvat velvoitteet.

3. Jotta liikkeeseenlaskija voi hyotyd 1 kohdassa sdddetystd poikkeuksesta, sen on ilmoitettava sen kauppapaikan
toimivaltaiselle viranomaiselle, jossa osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi tai jossa niilld kdydddn kauppaa, kaikki
takaisinosto-ohjelmaan liittyvit liiketoimet, mukaan lukien asetuksen (EU) N:o 600/2014 25 artiklan 1 ja 2 kohdassa sekd
26 artiklan 1, 2 ja 3 kohdassa yksil6idyt tiedot.

4. Tamin asetuksen 14 ja 15 artiklan mukaisia kieltoja ei sovelleta arvopapereiden vakauttamiseksi toteutettavaan
kaupankayntiin arvopapereilla tai liitinnaisvalineilld, jos

a) vakauttaminen kestdd rajatun ajan;

b) vakauttamista koskevat merkitykselliset tiedot julkistetaan ja ilmoitetaan kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle 5
kohdan mukaisesti;

¢) hintaa koskevia asianmukaisia raja-arvoja noudatetaan; ja

d) kyseinen kaupankidynti noudattaa vakauttamiselle asetettuja ehtoja, jotka on vahvistettu 6 kohdassa tarkoitetuissa
teknisissd sddntelystandardeissa.
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5. Liikkeeseenlaskijoiden, arvopapereiden tarjoajien tai ndiden lukuun tai omaan lukuunsa toimivien vakauttamista
harjoittavien yhteisojen on ilmoitettava kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle yksityiskohtaiset tiedot kaikista va-
kauttamiseen tahtddvistd likketoimista kyseisten liiketoimien toteuttamispéivid seuraavan seitsemdnnen kaupankdyntipéi-
vin loppuun mennessd, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 23 artiklan 1 kohdan soveltamista.

6.  Timdn artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sadntelystandardeiksi, joilla tismennetddn edellytykset, jotka 1 ja 4 kohdassa tarkoitettujen takaisinosto-
ohjelmien ja vakautustoimenpiteiden on tdytettdvd, mukaan lukien kaupankdynnin ehdot, aikaa ja volyymia koskevat
rajoitukset, julkistamis- ja raportointivaatimukset sekd hintoja koskevat ehdot.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

6 artikla
Rahapolitiikkaa, julkisen velan hoitoa ja ilmastotoimia koskeva poikkeus

1.  Tatd asetusta ei sovelleta liikketoimiin, toimeksiantoihin eikd toimintaan rahapolitiikan, valuuttakurssipolitiikan tai
julkisen velan hoitamista koskevan politiikan toteuttamiseksi, kun niiden liiketoimien, toimeksiantojen tai toiminnan
toteuttajana on

a) jdsenvaltio;

b) Euroopan keskuspankkijarjestelmin jisenet;

¢) yhden tai useamman jdsenvaltion ministerio, virasto tai erillisyhtio tai sen puolesta toimiva henkilo;
d) jos jasenvaltio on liittovaltio, jokin liittovaltion jdsenista.

2. Tatd asetusta ei sovelleta litketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan julkisen velan hoitamista koskevan politiikan
toteuttamiseksi, kun niiden toteuttajana on komissio tai mikd tahansa muu virallisesti nimetty elin tai henkilo, joka toimii
sen puolesta.

Tatéd asetusta ei sovelleta tallaisiin litketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan, joiden toteuttajana on
a) unioni;

b) yhden tai useamman jdsenvaltion erillisyhtio;

¢) Euroopan investointipankki;

d) Euroopan rahoitusvakausviline;

e) Euroopan vakausmekanismi;

f) kahden tai useamman jasenvaltion perustama kansainvilinen rahoituslaitos, jonka tehtivdnd on keritd rahoitusta ja
antaa rahoitustukea jdsenilleen, joilla on vakavia rahoitusongelmia tai joita sellaiset uhkaavat.

3. Tatd asetusta ei sovelleta jasenvaltion, komission tai muun virallisesti nimetyn toimielimen taikka niiden puolesta
toimivan henkilon toimiin, jotka liittyvit pdastooikeuksiin ja jotka toteutetaan osana unionin ilmastopolitiikkaa direktiivin
2003/87/EY mukaisesti.
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4. Tatd asetusta ei sovelleta jisenvaltion, komission tai muun virallisesti nimetyn elimen taikka niiden puolesta
toimivan henkilon toimiin, jotka toteutetaan osana unionin yhteistd maatalouspolitiikkaa tai osana unionin yhteistd
kalastuspolitiikkaa SEUT:n nojalla hyviksyttyjen sdddosten tai tehtyjen kansainvilisten sopimusten mukaisesti.

5.  Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla laajennetaan 1 kohdassa
tarkoitettu poikkeus tiettyihin julkisiin elimiin ja kolmansien maiden keskuspankkeihin.

Tatéd varten komissio valmistelee ja esittdd Euroopan parlamentille ja neuvostolle viimeistddn 3 paivind tammikuuta 2016
kertomuksen, jossa arvioidaan sellaisten julkisten elinten, joiden tehtdvind on julkisen velan hallinnointi tai jotka osal-
listuvat sithen, sekd kolmansien maiden keskuspankkien kansainvalistd kasittelya.

Kertomus sisdltdd vertailevan analyysin siitd, miten nditd elimid ja keskuspankkeja kisitellidan kolmansien maiden oike-
usjdrjestelmissd, sekd riskinhallintastandardit, joita sovelletaan ndiden elinten ja keskuspankkien tekemiin johdannaiskaup-
poihin kyseisilld lainkédyttoalueilla. Jos kertomuksessa todetaan etenkin vertailuanalyysin valossa, ettd on tarpeen ottaa
kdyttoon tdssd asetuksessa saddettyjd velvoitteita ja kieltoja koskeva vapautus ndiden kolmansien maiden keskuspankkien
rahapoliittisten tehtdvien osalta, komissio laajentaa 1 kohdassa tarkoitettua poikkeusta koskemaan myos ndiden kolman-
sien maiden keskuspankkeja.

6.  Siirretadn komissiolle myos valta hyviksyd 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joilla laajennetaan 3
kohdassa tarkoitettu poikkeus tiettyihin kolmansien maiden nimettyihin julkisiin elimiin, jotka ovat tehneet unionin
kanssa sopimuksen direktiivin 2003/87EY 25 artiklan nojalla.

7. Titd artiklaa ei sovelleta tydsopimuksen perusteella tai muuten tissi artiklassa tarkoitettujen yhteisojen palveluksessa
tyoskenteleviin henkil6ihin, kun he toteuttavat liiketoimia tai toimeksiantoja tai osallistuvat toimintaan suoraan tai
vilillisesti omaan lukuunsa.

2 LUKU
SISAPIIRITIETO, SISAPIIRIKAUPAT, SISAPIIRITIEDON LAITON ILMAISEMINEN JA MARKKINOIDEN MANIPULOINTI

7 artikla
Sisdpiiritieto

1. Tassd asetuksessa sisdpiiritiedolla tarkoitetaan seuraavantyyppisid tietoja:

a) luonteeltaan tdsmillistd ja julkistamatonta tietoa, joka liittyy suoraan tai vilillisesti yhteen tai useampaan liikkee-
seenlaskijaan taikka yhteen tai useampaan rahoitusvilineeseen ja jolla, jos se julkistettaisiin, todennikoisesti olisi
huomattava vaikutus kyseisten rahoitusvalineiden hintoihin tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten hintaan;

=

hyodykejohdannaisten osalta luonteeltaan tasmallistd ja julkistamatonta tietoa, joka liittyy suoraan tai vilillisesti yhteen
tai useampaan tillaiseen johdannaiseen tai liittyy suoraan siihen liittyvdin hyodykettd koskevaan spot-sopimukseen ja
jolla, jos se julkistettaisiin, todenndkoisesti olisi huomattava vaikutus kyseisten johdannaisten tai niihin liittyvien
hyodykkeita koskevien spot-sopimusten hintoihin, kun kyseessd on tieto, joka voidaan kohtuudella olettaa julkistet-
tavan tai jonka julkistamista kyseisilld johdannaismarkkinoilla tai spot-markkinoilla edellytetddn unionin tai kansallisen
tason sadnnoksissd tai madrdyksissd, markkinasdinnoissd, sopimuksessa, menettelytavoissa tai kdytinnoissa;

¢) paistooikeuksien tai niihin perustuvien huutokauppatuotteiden osalta luonteeltaan tasmallistd ja julkistamatonta tietoa,
joka liittyy suoraan tai vilillisesti yhteen tai useampaan tillaiseen vilineeseen ja jolla, jos se julkistettaisiin, todenni-
koisesti olisi huomattava vaikutus tillaisten vilineiden tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten hintoihin;
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d) niiden henkil6iden osalta, joiden tehtdvidnd on rahoitusvalineitd koskevien toimeksiantojen toteuttaminen, silld tarkoi-
tetaan myos asiakkaan antamaa ja asiakkaalle toteutettavana olevaa rahoitusvalineisiin liittyvad toimeksiantoa koskevaa
luonteeltaan tasmillistd tietoa, joka liittyy suoraan tai vilillisesti yhteen tai useampaan liikkeeseenlaskijaan taikka
yhteen tai useampaan rahoitusvalineeseen ja jolla, jos se julkistettaisiin, todennikoisesti olisi huomattava vaikutus
kyseisten rahoitusvalineiden, niihin liittyvien hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten tai niihin liittyvien rahoitusjoh-
dannaisten hintaan.

2. Sovellettaessa 1 kohtaa tiedon katsotaan olevan luonteeltaan tismallistd, jos se viittaa ilmenneisiin olosuhteisiin tai
sellaisiin olosuhteisiin, joiden voidaan kohtuudella olettaa ilmenevin, tai toteutuneeseen tapahtumaan tai tapahtumaan,
jonka voidaan kohtuudella olettaa toteutuvan, edellyttden ettd se on riittdvan tarkkaa, jotta sen perusteella voidaan tehdid
johtopditos edelld mainittujen olosuhteiden tai edelld mainitun tapahtuman mahdollisesta vaikutuksesta rahoitusvilinei-
den tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten, kyseisiin rahoitusvalineisiin liittyvien hyodykkeita koskevien spot-sopimus-
ten tai padstooikeuksiin perustuvien huutokauppatuotteiden hintoihin. Sellaisissa pitkdkestoisissa menettelyissd, joilla
pyritddn tai jotka johtavat erityisten olosuhteiden ilmenemiseen tai erityisen tapahtuman toteutumiseen, tasmalliseksi
tiedoksi voidaan katsoa kyseiset tulevat olosuhteet tai tuleva tapahtuma ja my6s kyseisen menettelyn vilivaiheet, jotka
liittyvat kyseisten tulevien olosuhteiden ilmenemiseen tai kyseisen tulevan tapahtuman toteutumiseen.

3. Pitkdkestoisen menettelyn vilivaihetta on pidettdva sisdpiiritietona, jos se sellaisenaan tdyttdd tissa artiklassa tarkoi-
tetut sisdpiiritiedon kriteerit.

4. Sovellettaessa 1 kohtaa tiedolla, jolla todenndkoisesti olisi huomattava vaikutus rahoitusvilineiden, rahoitusjohdan-
naisten, niihin liittyvien hyodykkeitd koskevien spot-sopimusten tai paastooikeuksiin perustuvien huutokauppatuotteiden
hintoihin, jos se julkistettaisiin, tarkoitetaan tietoa, jota jirkevisti toimiva sijoittaja todenndkoisesti kayttdisi yhtend
sijoituspddtoksensd perusteena.

Niiden péastooikeuksien markkinoilla toimivien markkinaosapuolten osalta, joiden yhteenlasketut paistot tai arvioitu
lammontuotto ovat 17 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukaisesti vahvistetun alarajan tasolla tai sen alapuolella,
katsotaan, ettd niiden fyysisid toimia koskevalla tiedolla ei ole huomattavaa vaikutusta paastooikeuksien, niihin perustu-
vien huutokauppatuotteiden tai rahoitusjohdannaisten hintoihin.

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa ohjeet esimerkinomaisen ohjeellisen luettelon laatimiseksi tiedosta, joka
voidaan kohtuudella olettaa julkistettavan tai jonka julkistamista kyseisilld johdannaismarkkinoilla tai spot-markkinoilla
edellytetddn unionin tai kansallisen tason sddnnoksissd tai maarayksissa, markkinasddnnoissd, sopimuksessa, menettelyta-
voissa tai kdytinnoissd, kuten 1 kohdan b alakohdassa sdddetddn. Arvopaperimarkkinaviranomainen ottaa asianmukaisesti
huomioon kyseisten markkinoiden erityispiirteet.

8 artikla
Sisipiirikaupat
1. Tissd asetuksessa sisdpiirikaupoilla tarkoitetaan tilannetta, jossa henkilolld on hallussaan sisépiiritietoa ja hin kdyttdd
kyseistd tietoa hyvakseen hankkimalla tai luovuttamalla omaan tai kolmannen osapuolen lukuun suoraan tai valillisesti
rahoitusvilineitd, joihin kyseinen tieto liittyy. Sisdpiirikaupoiksi on katsottava myos sisdpiiritiedon kdyttdminen peruutta-
malla tai muuttamalla toimeksianto, joka koskee sellaista rahoitusvilinettd, johon kyseinen tieto liittyy, kun toimeksianto
annettiin ennen kuin asianomaisella henkil6lld oli hallussaan kyseinen sisdpiiritieto. Asetuksen (EU) N:o 1031/2010
mukaisesti jdrjestettyjen paastooikeuksien tai muiden nithin perustuvien huutokauppatuotteiden huutokaupan osalta

sisdpiiritiedon kdyttdmiseksi katsotaan myos kyseisen tiedon kdyttdiminen henkilon omaan lukuun tai kolmannen osa-
puolen lukuun tehdyn tarjouksen jittimiseksi, muuttamiseksi tai peruuttamiseksi.

2. Tassd asetuksessa sisdpiirikauppojen tekemisen suosittelemisella toiselle henkilolle tai toisen henkilon houkuttelulla
sisdpiirikauppojen tekemiseen tarkoitetaan tilannetta, jossa henkil6lld on hallussaan sisépiiritietoa ja hin

a) suosittelee kyseisen tiedon perusteella, ettd toinen henkil6 hankkii tai luovuttaa rahoitusvélineitd, joihin kyseinen tieto
liittyy, tai houkuttelee kyseistd henkilod tekemiin tillaisen hankinnan tai luovutuksen; tai

b) suosittelee kyseisen tiedon perusteella, ettd toinen henkilo peruuttaa tai muuttaa toimeksiannon, joka koskee rahoi-
tusvilinettd, johon kyseinen tieto liittyy, tai houkuttelee kyseistd henkilod tekemddn tillaisen peruutuksen tai muu-
toksen.
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3. Edelld 2 kohdassa tarkoitettu suosittelu tai houkuttelu katsotaan tissd artiklassa tarkoitetuksi sisdpiirikaupaksi, kun
suositteleva tai houkutteleva henkilo tietdd tai hdnen pitéisi tietdd suosituksen tai houkuttelun perustuvan sisipiiritietoon.

4. Tatd artiklaa sovelletaan kaikkiin henkiloihin, joilla on hallussaan sisipiiritietoa seuraavista syista:

a) he ovat liikkeeseenlaskijan tai paistdoikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen hallinto-, johto- tai valvon-
taelimen jasenid;

b) he omistavat osuuden liikkeeseenlaskijan tai pddstooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen pddomasta;

¢) heilld on paisy kyseiseen tietoon osana ty6n, ammatin tai tehtdvien suorittamista; tai

d) he harjoittavat rikollista toimintaa.

Tatd artiklaa sovelletaan myos kaikkiin henkil6ihin, joilla on hallussaan sisipiiritietoa muissa kuin ensimmadisessd ala-
kohdassa tarkoitetuissa olosuhteissa, kun kyseinen henkild tietdd tai hinen pitdisi tietdd sen olevan sisipiiritietoa.

5. Jos henkilo on oikeushenkil6, tima artikla koskee kansallisen lainsidddnnén mukaisesti myos niitd luonnollisia
henkil6its, jotka osallistuvat paitokseen toteuttaa kyseinen hankinta, luovutus tai toimeksiannon peruuttaminen taikka
muuttaminen asianomaisen oikeushenkilén lukuun.

9 artikla
Lailliset toimintatavat

1. Timin asetuksen 8 ja 14 artiklaa sovellettaessa pelkistddn sen perusteella, ettd oikeushenkil6lld on tai on ollut
hallussaan sisdpiiritietoa, ei ole katsottava, ettd mainittu henkilo on kdyttanyt kyseistd tietoa ja siten tehnyt sisdpiirikaup-
poja hankinnan tai luovutuksen perusteella, jos kyseinen oikeushenkild

a) on ottanut kdyttoon ja pannut tdytintoon riittavat ja tehokkaat sisdiset jarjestelyt ja menettelyt ja yllapitanyt niitd sen
varmistamiseksi tehokkaasti, ettei luonnollisella henkilolld, joka teki oikeushenkilon puolesta pditoksen hankkia tai
luovuttaa rahoitusviline, johon tieto liittyy, eikd muullakaan luonnollisella henkil6lld, jolla on voinut olla vaikutus-
valtaa paitokseen, ole ollut hallussaan sisipiiritietoa; ja

b) ei ole kehottanut, suositellut tai houkutellut oikeushenkilén puolesta toiminutta luonnollista henkil6d ostamaan tai
luovuttamaan rahoitusvilinettd, johon tiedot liittyvit, eiki muulla tavoin vaikuttanut tihdn luonnolliseen henkiloon.

2. Tédmain asetuksen 8 ja 14 artiklaa sovellettaessa pelkdstddn sen perusteella, ettd henkilolld on sisépiiritietoa, ei ole
katsottava, ettd mainittu henkilo on kéyttinyt kyseistd tietoa ja siten tehnyt sisdpiirikauppoja hankinnan tai luovutuksen
perusteella, jos kyseinen henkilo

a) toimii rahoitusvilineelle, johon tieto liittyy, markkinatakaajana tai henkilond, jolla on lupa toimia vastapuolena, ja
rahoitusvalineiden, joihin tieto liittyy, hankkiminen tai luovuttaminen suoritetaan lainmukaisesti osana kyseisen hen-
kilén tehtdvin tavanomaista suorittamista kyseisen rahoitusvilineen markkinatakaajana tai vastapuolena; tai

b) on saanut luvan suorittaa toimeksiantoja kolmansien osapuolten puolesta, ja toimeksiannon kohteena olevien rahoi-
tusvilineiden hankinta tai luovutus toteutetaan niin, ettd toimeksianto tehdddn lainmukaisesti osana kyseisen henkilon
tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista.
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3. Timin asetuksen 8 ja 14 artiklaa sovellettaessa pelkistddn sen perusteella, ettd henkil6lld on sisdpiiritietoa, ei ole
katsottava, ettd mainittu henkilo on kdyttinyt kyseistd tietoa ja siten tehnyt sisdpiirikauppoja hankinnan tai luovutuksen
perusteella, jos kyseinen henkilo toteuttaa liiketoimen hankkiakseen tai luovuttaakseen rahoitusvilineitd ja kyseinen
liiketoimi toteutetaan erddntyneen velvoitteen tdyttdmiseksi vilpittomassd mielessd eikd sisapiirikauppoja koskevan kiellon
kiertamiseksi, ja

a) kyseinen velvoite johtuu toimeksiannosta tai sopimuksesta, joka tehtiin ennen kuin kyseiselld henkil6lla oli hallussaan
sisdpiiritietoa; tai

b) kyseinen liiketoimi toteutetaan sellaisen oikeudellisen velvoitteen tai sddntelyvelvoitteen tdyttdmiseksi, joka syntyi
ennen kuin kyseiselld henkilolld oli hallussaan sisdpiiritietoa.

4. Tdmin asetuksen 8 ja 14 artiklaa sovellettaessa pelkistddn sen perusteella, ettd henkilolld on sisépiiritietoa, ei ole
katsottava, ettd mainittu henkilo on kéyttanyt kyseistd tietoa ja siten tehnyt sisdpiirikauppoja, jos kyseinen henkilo on
saanut tdmin sisdpiiritiedon julkisen ostotarjouksen tai sulautumisen yhteydessi ja kdyttdd kyseistd sisdpiiritietoa ainoas-
taan kyseisen sulautumisen tai julkisen ostotarjouksen toteuttamiseen, edellyttden ettd silld hetkelld, kun kyseisen yhtion
osakkeenomistajat hyviksyvit sulautumisen tai ostotarjouksen, mahdollinen lisdpiiritieto on julkistettu tai se on muuten
lakannut olemasta sisépiiritietoa.

Tatd kohtaa ei sovelleta osakemdirdn kasvattamiseen.

5. Timin asetuksen 8 ja 14 artiklaa sovellettaessa pelkistddn se seikka, ettd henkilo kdyttdd omaa tietoaan siitd, ettd
hdn on paittinyt hankkia tai luovuttaa rahoitusvilineitd, kyseisten rahoitusvilineiden hankinta- tai luovutuspaitostd
tehdessiin, ei ole sellaisenaan sisdpiiritiedon kiyttod.

6.  Sen estimittd, mitd tdmdn artiklan 1-5 kohdassa sdddetddn, 14 artiklassa siddetyn sisdpiirikaupan kiellon rikko-
minen voidaan silti katsoa tapahtuneeksi, jos toimivaltainen viranomainen osoittaa, ettd kyseisiin toimeksiantoihin, lii-
ketoimiin tai toimintaan oli oikeudeton peruste.

10 artikla
Sisipiiritiedon laiton ilmaiseminen

1. Tissd asetuksessa sisdpiiritiedon laittomalla ilmaisemisella tarkoitetaan tilannetta, jossa henkilolld on hallussaan
sisdpiiritietoa ja hin ilmaisee kyseisen sisdpiiritiedon toiselle henkilélle, jollei timéd ilmaiseminen tapahdu osana tyon,
ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista.

Titd kohtaa sovelletaan luonnollisiin henkildihin tai oikeushenkilihin 8 artiklan 4 kohdassa tarkoitetuissa tilanteissa tai
olosuhteissa.

2. Tatd asetusta sovellettaessa 8 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun suosittelun tai houkuttelun edelleen ilmaiseminen
katsotaan tdman artiklan mukaiseksi sisapiiritiedon laittomaksi ilmaisemiseksi, jos suosittelun tai houkuttelun ilmaiseva
henkilo tietdd tai hdnen pitéisi tietdd sen perustuneen sisipiiritietoon.

11 artikla
Markkinoiden tunnustelu

1. Markkinoiden tunnustelulla tarkoitetaan ennen liiketoimesta ilmoittamista tapahtuvaa tietojen valittimistd yhdelle tai
useammalle mahdolliselle sijoittajalle tarkoituksena kartoittaa mahdollisten sijoittajien kiinnostusta mahdolliseen liiketoi-
meen ja sithen liittyvid ehtoja kuten kokoa tai hintaa, kun tiedot vilittdd

a) liikkeeseenlaskija;

b) rahoitusvilineen toissijainen tarjoaja, kun liiketoimi eroaa mairdnsi tai arvonsa vuoksi tavanomaisesta kaupankdyn-
nistd ja sithen sisdltyy myyntimenetelmd, joka perustuu mahdollisten sijoittajien kiinnostuksen selvittimiseen etuki-
teen;
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¢) paistooikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli; tai

d) kolmas osapuoli, joka toimii a, b tai ¢ alakohdassa tarkoitetun henkilon puolesta tai lukuun.

2. Rajoittamatta 23 artiklan 3 kohdan soveltamista tilanne, jossa henkilo, joka suunnittelee julkisen ostotarjouksen
tekemistd yhtion arvopapereista tai yhtioon sulautumista, ilmaisee sisépiiritietoa osapuolille, joilla on oikeus arvopaperei-
hin, katsotaan my6s markkinoiden tunnusteluksi edellyttien, ettd

a) osapuolet, joilla on oikeus arvopapereihin, tarvitsevat tietoa voidakseen muodostaa kantansa siihen, haluavatko he
tarjota arvopapereitaan; ja

b) osapuolten, joilla on oikeus arvopapereihin, halua tarjota arvopapereitaan voidaan kohtuudella pitdd valttimattomana
julkisen ostotarjouksen tekemistd tai sulautumista koskevan paitoksen tekemiseksi.

3. Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on ennen markkinoiden tunnustelua tarkasteltava erityisesti, kuuluuko mark-
kinoiden tunnusteluun sisédpiiritiedon ilmaisemista. Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on kirjattava pditelminsi ja
niiden perustelut kirjallisina. Sen on toimitettava tallaiset kirjatut tiedot toimivaltaiselle viranomaiselle pyynnostd. Tatd
velvoitetta sovelletaan joka kerta, kun tietoa ilmaistaan markkinoiden tunnustelun aikana. Tiedon ilmaisevan markkinao-
sapuolen on saatettava tissd kohdassa tarkoitetut kirjatut tiedot vastaavasti ajan tasalle.

4. Sovellettaessa 10 artiklan 1 kohtaa markkinoiden tunnustelun aikana tapahtunut tietojen ilmaiseminen on katsot-
tava tapahtuneeksi osana henkilon tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista, jos tiedon ilmaiseva markki-
naosapuoli noudattaa timin artiklan 3 ja 5 kohtaa.

5. Sovellettaessa 4 kohtaa tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on ennen tiedon ilmaisemista:

a) saatava markkinoiden tunnustelun vastaanottavan henkilon suostumus siihen, ettd hinelle saa antaa sisdpiiritietoa;

b) ilmoitettava markkinoiden tunnustelun vastaanottavalle henkil6lle, ettd hin ei saa kdyttad eikd yrittad kayttaa kyseistd
tietoa hankkimalla tai luovuttamalla omaan lukuunsa tai kolmannen osapuolen lukuun, suoraan tai valillisesti, rahoi-
tusvalineitd, joihin kyseinen tieto liittyy;

¢) ilmoitettava markkinoiden tunnustelun vastaanottavalle henkildlle, ettd hin ei saa kiyttdd eikd yrittad kayttdad kyseistd
tietoa muuttamalla tai peruuttamalla toimeksiantoa, joka on jo tehty rahoitusvilineestd, johon kyseinen tieto liittyy; ja

d) ilmoitettava markkinoiden tunnustelun vastaanottavalle henkilolle, ettd hyviksyessddn tietojen vastaanottamisen hin
on velvollinen siilyttdimain tiedot luottamuksellisina.

Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on pidettiva kirjaa kaikesta markkinoiden tunnustelun vastaanottavalle henkil6lle
annetusta tiedosta, ensimmdisen alakohdan a-d alakohdan mukaisesti annetut tiedot mukaan luettuina, sekd mahdollisten
sijoittajien, joille tietoa on ilmaistu, henkilollisyydestd, myos esimerkiksi mahdollisen sijoittajan puolesta toimivista oike-
ushenkiloistid ja luonnollisista henkiloistd, sekd kunkin tietojen ilmaisemisen paivimaaristd ja kellonajasta. Tiedon ilmai-
sevan markkinaosapuolen on pyynnostd toimitettava kirjatut tiedot toimivaltaiselle viranomaiselle.

6. Jos tieto, joka on ilmaistu markkinoiden tunnustelun aikana, lakkaa olemasta sisipiiritictoa tiedon ilmaisevan
markkinaosapuolen mukaan, tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on ilmoitettava tistdi mahdollisimman pian tiedon
vastaanottajalle.
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Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on pidettivd kirjaa tdimdn kohdan mukaisesti annetusta tiedosta, ja sen on pyyn-
nostd toimitettava kirjatut tiedot toimivaltaiselle viranomaiselle.

7. Sen estimaittd, mitd tdssid artiklassa siddetidn, markkinoiden tunnustelun vastaanottavan henkilon on itse arvioitava,
onko sen hallussa sisdpiiritietoa tai milloin sen hallussa ei endd ole sisépiiritietoa.

8.  Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on siilytettiva tdssd artiklassa tarkoitetut kirjatut tiedot vahintddn viisi vuotta.

9.  Taman artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, jotta voidaan mairittad asianmukaiset jarjestelyt, menettelyt ja tietojen kirjaamista
koskevat vaatimukset, joiden avulla henkil6t voivat noudattaa 4, 5, 6 ja 8 kohdassa sdddettyja vaatimuksia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vind heindkuuta 2015.

Siirretidn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

10. Tédmin artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, jotta voidaan médrittdd jarjestelmdt ja ilmoitusmallit, joiden avulla
henkil6t voivat noudattaa timin artiklan 4, 5, 6 ja 8 kohdassa vahvistettuja vaatimuksia, erityisesti 4-8 kohdassa
tarkoitettujen kirjattujen tietojen tdsmallinen muoto seké tekniset keinot 6 kohdassa tarkoitettujen tietojen ilmoittamiseksi
asianmukaisesti markkinoiden tunnustelun vastaanottavalle henkilolle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii markkinoiden tunnustelun vastaanottaville henkiléille suunnattuja ohjeita
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 16 artiklan mukaisesti seuraavista seikoista:

a) tekijat, jotka téllaisten henkildiden on otettava huomioon, kun tieto ilmaistaan heille osana markkinoiden tunnustelua,
jotta he voivat arvioida, onko tieto sisdpiiritietoa;

b) toimet, joihin tillaisten henkilon on ryhdyttivd timan asetuksen 8 ja 10 artiklan noudattamiseksi, jos heille on
ilmaistu sisdpiiritietoa; ja

¢) tiedot, jotka tallaisten henkildiden on kirjattava osoittaakseen, ettd he ovat noudattaneet timin asetuksen 8 ja
10 artiklaa.

12 artikla
Markkinoiden manipulointi

1. Téssd asetuksessa markkinoiden manipuloinnilla tarkoitetaan seuraavia toimintoja:

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

i) antaa tai todennikoisesti antaa vddrid tai harhaanjohtavia signaaleja rahoitusvilineen, sithen liittyvan hyodykettd
koskevan spot-sopimuksen tai paastéoikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen tarjonnasta, kysynndstd tai hin-
nasta; tai
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ii) varmistaa tai todenndkoisesti varmistaa, ettd yhden tai useamman rahoitusvilineen, sithen liittyvin hyoddykettd
koskevan spot-sopimuksen tai paastdoikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hinta asettuu epitavalliselle tai
keinotekoiselle tasolle,

jollei liiketoimeen ryhtyvd, kauppaa koskevan toimeksiannon antava tai muuhun toimintaan osallistuva henkil6 osoita,
ettd tdllainen litketoimi, toimeksianto tai toiminta on toteutettu oikeutetuin perustein ja 13 artiklan mukaista hyvak-
syttyd markkinakdytintod noudattaen;

=

liiketoimeen ryhtyminen, kauppaa koskevan toimeksiannon antaminen tai muu toiminta tai toimintatapa, joka vai-
kuttaa tai todennikoisesti vaikuttaa yhden tai useamman rahoitusvilineen, sithen liittyvdn hyodykettd koskevan spot-
sopimuksen tai paddstooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hintaan ja jossa kaytetadn kuvitteellisia keinoja
taikka muunlaista vilpillistd menettelya tai jarjestelyd;

¢) tiedon levittiminen tiedotusvilineissd, my0s internetissd, tai muulla tavoin, joka antaa tai todennakdisesti antaa vairid
tai harhaanjohtavia signaaleja rahoitusvilineen, sithen liittyvin hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai pdastooike-
uksiin perustuvan huutokauppatuotteen tarjonnasta, kysynnistd tai hinnasta taikka varmistaa tai todennikoisesti
varmistaa yhden tai useamman rahoitusvilineen, sithen liittyvdn hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai padsto-
oikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hinnan epitavalliselle tai keinotekoiselle tasolle, mukaan lukien huhujen
levittiminen, kun tiedon levittdjd tiesi tai hinen olisi pitdnyt tietdd, ettd tieto oli véidrd tai harhaanjohtava;

d) vairien tai harhaanjohtavien tietojen toimittaminen tai vddrien tai harhaanjohtavien vastausten antaminen viitearvoon
liittyen, kun tiedot toimittanut tai vastaukset antanut henkild tiesi tai hdnen olisi pitdnyt tietdd, ettd tiedot olivat vaaria
tai harhaanjohtavia, tai muu toiminta, jolla manipuloidaan viitearvon laskentaa.

2. Muun muassa seuraava toiminta katsotaan markkinoiden manipuloinniksi:

a) yhden henkilon tai useamman yhteistydssd toimivan henkilon toimet madrddvin aseman varmistamiseksi rahoitusva-
lineen, siihen liittyvien hyddykkeitd koskevien spot-sopimusten tai pddstooikeuksiin perustuvien huutokauppatuottei-
den tarjonnassa tai kysynndssd siten, ettd ne suoraan tai vilillisesti johtavat tai todenndkoisesti johtavat osto- tai
myyntihintojen mairdytymiseen taikka aiheuttavat tai todennikoisesti aiheuttavat muita kohtuuttomia kaupankaynti-
ehtoja;

b) markkinoiden avautuessa tai sulkeutuessa tapahtuva rahoitusvilineiden ostaminen tai myyminen, jonka seurauksena
johdetaan tai todennikdisesti johdetaan harhaan nikyvien hintojen, avaus- ja paatoshinnat mukaan lukien, perusteella
toimivia sijoittajia;

¢) toimeksiantojen tekeminen kauppapaikkaan ja niiden peruuttaminen tai muuttaminen milld tahansa kaupankayntita-
voilla, mukaan lukien sihkoiset kaupankdyntitavat kuten algoritmi- ja huippunopeat kaupankiyntistrategiat, mikd
vaikuttaa jollakin 1 kohdan a tai b alakohdassa tarkoitetulla tavalla, siten ettd

i) hdiritddn tai viivdstytetadn taikka todennikoisesti hdiritddn tai viivdstytetidn kauppapaikan kaupankayntijarjestel-
mén toimintaa;

i) tehdéin tai todennakoisesti tehdddan muille henkildille vaikeammaksi tunnistaa aidot toimeksiannot kauppapaikan
kaupankdayntijarjestelmissd, mukaan lukien niin, ettd tehdéin tarjouksia, jotka johtavat tarjouskirjan ylikuormittu-
miseen tai epdvakauteen; tai

iii) luodaan tai todennikoisesti luodaan vddri tai harhaanjohtava signaali rahoitusvilineen tarjonnasta tai kysynnistd
tai hinnasta etenkin niin, ettd annetaan toimeksiantoja trendin alulle panemiseksi tai sen voimistamiseksi;

&

perinteisten tai sihkoisten tiedotusvélineiden tilapdinen tai sddnnéllinen hyddyntiminen antamalla lausuntoja rahoi-
tusvélineestd, sithen liittyvastd hyodykettd koskevasta spot-sopimuksesta tai padstooikeuksiin perustuvasta huutokaup-
patuotteesta (tai epdsuorasti sen liikkeeseenlaskijasta) sen jilkeen, kun on tehty titd rahoitusvilinettd, sithen liittyvaa
hyodykettd koskevaa spot-sopimusta tai paastooikeuksiin perustuvaa huutokauppatuotetta koskevia osto- tai myynti-
sitoumuksia, ja myohemmin hy6tyminen lausuntojen vaikutuksesta kyseisen rahoitusvilineen, sithen liittyvan hyody-
kettd koskevan spot-sopimuksen tai piddstooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen hintaan, ilman ettd timi
eturistiriita on samanaikaisesti julkistettu asianmukaisesti ja tehokkaasti;
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e) paistooikeuksien tai niihin liittyvien johdannaisten myyminen tai ostaminen jilkimarkkinoilla ennen asetuksen (EU)
N:0 1031/2010 mukaisesti jarjestettyd huutokauppaa siten, ettd huutokauppatuotteita koskeva huutokaupan selvitys-
hinta asettuu epdnormaalille tai keinotekoiselle tasolle tai huutokaupassa tarjouksia tekevid johdetaan harhaan.

3. Edelld olevien 1 kohdan a ja b alakohdan soveltamiseksi ja vaikuttamatta 2 kohdassa lueteltuihin toimintatapoihin
liitteessd I mddritetddn esimerkinomaisesti joitakin valetoimiin tai muiden vilpillisten menettelyjen tai jdrjestelyjen kayt-
toon liittyvid indikaattoreita sekd joitakin vadriin tai harhaanjohtaviin signaaleihin ja hinnan varmistamiseen liittyvid
indikaattoreita.

4. Jos tdssid artiklassa tarkoitettu henkilo on oikeushenkild, titd artiklaa sovelletaan kansallisen lainsddddnnon mukai-
sesti myos luonnollisiin henkil6ihin, jotka osallistuvat padtokseen toteuttaa toimia kyseisen oikeushenkilon puolesta.

5.  Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdadadoksid, joilla tarkennetaan liitteessd [ vah-
vistettuja indikaattoreita niihin liittyvien osatekijoiden selventdmiseksi ja rahoitusmarkkinoilla tapahtuneen teknisen ke-
hityksen huomioon ottamiseksi.

13 artikla
Hyviksytyt markkinakiytinnot

1. Jaljempdni 15 artiklassa saddettyd kieltoa ei sovelleta 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettuihin toimiin
edellyttden, ettd henkilo, joka ryhtyy liiketoimeen, antaa kaupankdyntid koskevan toimeksiannon tai ryhtyy muuhun
toimintaan, osoittaa, ettd kyseinen liiketoimi, toimeksianto tai toiminta on toteutettu oikeutetuin perustein ja timin
artiklan mukaisesti vahvistetun hyviksytyn markkinakdytdnnon mukaisesti.

2. Toimivaltainen viranomainen voi vahvistaa hyvaksytyn markkinakdytinnon ottaen huomioon seuraavat perusteet:

a) lisddko markkinakdytinto merkittdvasti markkinoiden lapinakyvyytts;

b) takaako markkinakaytinto kattavan turvan markkinavoimien toiminnalle sekd kysynnin ja tarjonnan moitteettoman
vuorovaikutuksen;

¢) onko markkinakdytinnolld myonteinen vaikutus markkinoiden likviditeettiin ja tehokkuuteen;

d) otetaanko markkinakiytinnossa huomioon asianomaisten markkinoiden kaupankayntimekanismi ja annetaanko mark-
kinaosapuolille mahdollisuus reagoida asianmukaisesti ja ajoissa kyseisen kdytinnon luomaan uuteen markkinatilantee-
seer;

e) aiheuttaako markkinakdytinto riskid kyseessi olevaan rahoitusvilineeseen suoraan tai valillisesti liittyvien, sddnneltyjen
tai muiden markkinoiden luotettavuudelle unionissa;

f) toimivaltaisen viranomaisen tai muun viranomaisen Kyseessd olevasta markkinakdytinnostd suorittamien tutkimusten
tulokset, erityisesti sen osalta, rikkooko kyseessd oleva markkinakdytinto sddnt6ja tai madrayksid, joiden tarkoituksena
on markkinoiden védarinkdyton estdminen, taikka menettelytapasdantojd riippumatta siitd, koskeeko asia asianomaisia
markkinoita vai niihin suoraan tai vilillisesti yhteydessd olevia markkinoita unionissa; ja

g) asianomaisten markkinoiden rakenteelliset piirteet, muun muassa se, ovatko ne sddnnellyt vai ei, kaupankdynnin
kohteena olevien rahoitusvilineiden ja markkinaosapuolten ominaisuudet sekd se, missd mdairin yksityissijoittajat
toimivat kyseisilli markkinoilla.
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Markkinakaytantod, jonka toimivaltainen viranomainen on vahvistanut hyviksytyksi markkinakdytinnoksi tietyilld mark-
kinoilla, ei katsota voitavan soveltaa muihin markkinoihin, elleivdt nididen muiden markkinoiden toimivaltaiset viran-
omaiset ole hyviksyneet sitd timén artiklan nojalla.

3. Ennen markkinakdytinnon vahvistamista 2 kohdan mukaisesti toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvo-
paperimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille aikomuksestaan vahvistaa hyviksytty markkinakay-
tdnto ja esitettdvi yksityiskohtaiset tiedot 2 kohdassa tarkoitettujen perusteiden mukaisesti suoritetusta arvioinnista. Tal-
lainen ilmoitus on tehtdvd vdhintddn kolme kuukautta ennen kuin hyviksytyn markkinakdytinnon on tarkoitus tulla
voimaan.

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kahden kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanotosta ilmoituksen teh-
neelle toimivaltaiselle viranomaiselle lausunnon, jossa arvioidaan, onko hyviksytty markkinakaytinté 2 kohdan mukainen
ja 7 kohdan nojalla hyviksyttyjen teknisten sddntelystandardien mukainen. Arvopaperimarkkinaviranomainen arvioi myos
sitd, uhkaisiko hyviksytyn markkinakdytinnon vahvistaminen markkinoiden luottamusta unionin rahoitusmarkkinoihin.
Lausunto julkaistaan arvopaperimarkkinaviranomaisen verkkosivustolla.

5. Jos toimivaltainen viranomainen vahvistaa hyvaksytyn markkinakaytinnon vastoin arvopaperimarkkinaviranomaisen
4 kohdan mukaisesti antamaa lausuntoa, sen on julkistettava 24 tunnin kuluessa hyviksytyn markkinakdytinnon vah-
vistamisesta verkkosivustollaan ilmoitus, jossa selvitetddn kaikilta osin, miksi ndin on toimittu ja miksi hyviksytty
markkinakaytinto ei uhkaa markkinoiden luottamusta.

6.  Jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd toinen toimivaltainen viranomainen on vahvistanut hyviksytyn mark-
kinakdytinnon, joka ei tdytd 2 kohdassa sdidettyja perusteita, arvopaperimarkkinaviranomainen auttaa asianomaisia
viranomaisia paddsemddn yhteisymmarrykseen asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklassa sdddettyjen valtuuksiensa
mubkaisesti.

Jos toimivaltaiset viranomaiset eivit pddse yhteisymmirrykseen, arvopaperimarkkinaviranomainen voi tehdd pdatoksen
asetuksen (EU) N:0 1095/2010 19 artiklan 3 kohdan mukaisesti.

7. Taman artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joilla tismennetddn perusteet, menettely ja vaatimukset, jotka koskevat hyviksytyn
markkinakaytinnon vahvistamista 2, 3 ja 4 kohdan mukaisesti, sekd sen siilyttdmistd, lopettamista tai sen hyvaksymistd
koskevien ehtojen muuttamista koskevat vaatimukset.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

8.  Toimivaltaisten viranomaisten on tarkasteltava vahvistamiaan hyvaksyttyja markkinakdytint6ja sdannollisesti ja
vahintddn kahden vuoden vilein ottaen erityisesti huomioon merkittavit muutokset niihin liittyvissd markkinaolosuhteis-
sa, kuten kaupankdyntisddntojen tai markkinarakenteiden muutokset, jotta voidaan paittad, olisiko markkinakdytinto
sdilytettdava, lopetettava tai olisiko sen hyviksymisen ehtoja muutettava.

9.  Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa verkkosivustollaan luettelon hyvaksytyisti markkinakdytinnoistd sekd
jasenvaltioista, joissa niitd sovelletaan.

10.  Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa hyviksyttyjen markkinakdytintojen soveltamista ja antaa komissiolle
vuosittain selvityksen siitd, kuinka niitd sovelletaan asianomaisilla markkinoilla.

11.  Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava ennen 2 pdivdd heindkuuta 2014 vahvistamistaan hyviksytyistd
markkinakdytinnoistd arvopaperimarkkinaviranomaiselle kolmen kuukauden kuluessa 7 kohdassa tarkoitettujen teknisten
saantelystandardien voimaantulosta.
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Tdmin kohdan ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettuja hyvaksyttyjd markkinakaytantojd sovelletaan edelleen asianomai-
sessa jasenvaltiossa, kunnes toimivaltainen viranomainen on tehnyt pdatoksen timan kiytinnon jatkamisesta 4 kohdassa
tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon perusteella.
14 artikla
Sisipiirikauppoja ja sisipiiritiedon laitonta ilmaisemista koskeva kielto

Henkil6 ei saa

a) tehda tai yrittdd tehda sisdpiirikauppoja;

b) suositella, ettd toinen henkilo tekee sisdpiirikauppoja, tai houkutella toista henkilod tekemiin sisdpiirikauppoja; tai
¢) ilmaista sisdpiiritietoa laittomasti.

15 artikla
Markkinoiden manipulointia koskeva kielto

Henkilo ei saa manipuloida tai yrittdd manipuloida markkinoita.

16 artikla
Markkinoiden viirinkiyton estiminen ja havaitseminen

1. Markkinoiden ylldpitdjien ja sijoituspalveluyritysten, jotka toimivat kauppapaikan yllipitdjind, on otettava kiyttoon
direktiivin 2014/65/EU 31 ja 54 artiklan mukaisesti tehokkaat jirjestelyt, jarjestelmit ja menettelyt, joilla pyritddn
estdmddn ja havaitsemaan sisdpiirikauppa, markkinoiden manipulointi seké sisdpiirikaupan ja markkinoiden manipuloin-
nin yritykset, sekd yllapidettavd niitd jdrjestelyitd, jarjestelmid ja menettelyita.

Ensimmiisessa alakohdassa tarkoitetun henkilon on ilmoitettava kauppapaikan toimivaltaiselle viranomaiselle viipymattd
sellaisista toimeksiannoista ja liiketoimista, myds niiden peruuttamisesta tai muuttamisesta, joissa voi olla kyse sisdpii-
rikaupoista, markkinoiden manipuloinnista tai yrityksestd harjoittaa sisdpiirikauppaa tai manipuloida markkinoita.

2. Kaikkien henkil6iden, jotka ammattinsa puolesta jarjestdvit tai toteuttavat liiketoimia, on otettava kiyttoon tehok-
kaat jarjestelyt, jarjestelmdt ja menettelyt epdilyttdvien toimeksiantojen ja liiketoimien havaitsemiseksi ja niistd ilmoitta-
miseksi ja yllapidettdva niitd jarjestelyitd, jarjestelmid ja menettelyitd. Jos kyseiselld henkilolld on perusteltu syy epadilld, ettd
rahoitusvilinettd koskevassa toimeksiannossa tai liiketoimessa, riippumatta siitd, annetaanko tai toteutetaanko se kauppa-
paikalla tai sen ulkopuolella, voisi olla kyse sisdpiirikaupasta, markkinoiden manipuloinnista taikka yrityksestd harjoittaa
sisdpiirikauppaa tai manipuloida markkinoita, henkilon on ilmoitettava asiasta 3 kohdassa tarkoitetulle toimivaltaiselle
viranomaiselle viipymitta.

3. Henkil6ihin, jotka ammattinsa puolesta jirjestavit tai toteuttavat liiketoimia, sovelletaan ilmoittamisen osalta sen
jasenvaltion sddntojd, jossa kyseiset henkilot on rekisterdity tai jossa niilli on pddkonttori, tai jos kyse on sivuliikkeestd,
sen jdsenvaltion sdantojd, jossa sivuliike sijaitsee, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 22 artiklan soveltamista. Ilmoitus on
osoitettava tdmdn jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

4. Edelld 3 kohdassa tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten, joille ilmoitetaan epdilyttavistd toimeksiannoista ja
liiketoimista, on toimitettava ndma tiedot vélittomasti kyseessd olevien kauppapaikkojen toimivaltaisille viranomaisille.

5. Taman artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa médritetddn

a) asianmukaiset jarjestelyt, jirjestelmat ja menettelyt, joiden avulla henkilot voivat noudattaa 1 ja 2 kohdassa vahvis-
tettuja vaatimuksia; ja

b) ilmoitusmallit, joita henkiloiden on kdytettdvd noudattaakseen 1 ja 2 kohdassa vahvistettuja vaatimuksia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sdantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vind heindkuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.
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3 LUKU
JULKISTAMISVAATIMUKSET

17 artikla
Sisdpiiritiedon julkistaminen
1. Liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava yleisolle mahdollisimman pian sisdpiiritiedosta, joka koskee suoraan kyseistd
liikkeeseenlaskijaa.

Liikkeeseenlaskijan on varmistettava, ettd sisdpiiritieto julkistetaan siten, ettd yleisolld on nopea pddsy kyseiseen tietoon ja
ettd tietoa voidaan arvioida perusteellisesti, asianmukaisesti ja oikea-aikaisesti yleison keskuudessa ja soveltuvin osin
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/109/EY (') 21 artiklassa tarkoitetussa virallisesti nimetyssa jarjestel-
missd. Liikkeeseenlaskija ei saa yhdistdd sisdpiiritiedon julkistamista toimintansa markkinointiin. Liikkeeseenlaskijan on
julkaistava ja siilytettdva verkkosivustollaan vahintddn viiden vuoden ajan kaikki sisdpiiritiedot, jotka sen on julkistettava.

Tatd artiklaa sovelletaan litkkeeseenlaskijoihin, jotka ovat pyytdneet rahoitusvilineidensd ottamista kaupankdynnin koh-
teeksi sddnnellyilli markkinoilla jasenvaltiossa tai hyviksyneet sen, tai jos on kyse vilineist, joilla kdyddan kauppaa
ainoastaan monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelméassd tai organisoidussa kaupankéyntijarjestelmassd, liikkeeseenlaskijoi-
hin, jotka ovat hyviksyneet kaupankdynnin rahoitusvilineillidn monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmédssd tai organi-
soidussa kaupankayntijirjestelméssd tai ovat pyytineet rahoitusvilineidensd ottamista kaupankaynnin kohteeksi monen-
keskisessd kaupankayntijirjestelmassa jasenvaltiossa.

2. Piastooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on julkistettava tehokkaalla tavalla ja oikea-aikaisesti
sisdpiiritieto, joka koskee sen hallussa olevia paastooikeuksia, jotka liittyvit sen liiketoimintaan, mukaan lukien direktiivin
2003/87[EY liitteessd I luetellut ilmailualan toiminnot tai mainitun direktiivin 3 artiklan e alakohdassa tarkoitetut
laitokset, jotka ovat kyseisen markkinaosapuolen tai sen emoyrityksen tai sithen sidossuhteessa olevan yrityksen omis-
tuksessa tai maardysvallassa tai joiden toiminnallisista asioista markkinaosapuoli tai sen emoyritys tai sithen sidossuhteessa
oleva yritys vastaa kokonaan tai osittain. Laitosten osalta julkistettavia tietoja ovat laitosten kapasiteetin ja kdyttoasteen
kannalta merkitykselliset tiedot, mukaan lukien tiedot laitosten suunnitellusta tai ennakoimattomasta olemisesta poissa
kaytosta.

Ensimmiistd alakohtaa ei sovelleta pdistooikeuksien markkinoilla toimivaan markkinaosapuoleen, jos sen omistuksessa,
madraysvallassa tai vastuulla olevien laitosten tai ilmailutoimintojen pdastot eivdt edellisend vuonna ylittdneet hiilidiok-
sidiekvivalentin alarajaa ja, jos ne harjoittavat polttotoimintoja, niiden limméntuotto ei ylittinyt alarajaa.

Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla vahvistetaan hiilidioksidiekvivalentin
alaraja ja limmontuoton alaraja timin kohdan toisessa alakohdassa sdddetyn poikkeuksen soveltamiseksi.

3. Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla mairitetddn toimivaltainen
viranomainen tdmén artiklan 4 ja 5 kohdassa tarkoitetuille ilmoituksille.

4.  Liikkeeseenlaskija tai padstooikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli voi omalla vastuullaan lykitd sisdpii-
ritiedon julkistamista yleisolle, jos kaikki seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) viliton julkistaminen todenndkoisesti vaarantaisi liikkeeseenlaskijan tai paastdoikeuksien markkinoilla toimivan mark-
kinaosapuolen oikeutetut edut;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 péivana joulukuuta 2004, saannellyilli markkinoilla kaupan-
kdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistami-
sesta ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).
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b) julkistamisen lykkddminen ei todennakoisesti johtaisi yleisod harhaan;

¢) liikkeeseenlaskija tai paastooikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli pystyy takaamaan kyseisen tiedon sdi-
lymisen luottamuksellisena.

Vaiheittain tapahtuvassa pitkikestoisessa menettelyssi, jossa pyritddn tai joka johtaa tietyn olosuhteen ilmenemiseen tai
tietyn tapahtuman toteutumiseen, liikkeeseenlaskija tai padstooikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli voi
omalla vastuullaan lykitd tdhdan menettelyyn liittyvan sisdpiiritiedon julkistamista, jollei ensimmadisen alakohdan a, b ja
¢ alakohdasta muuta johdu.

Kun liikkeeseenlaskija tai paastooikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli on lykidnnyt sisdpiiritiedon julkista-
mista timdn kohdan nojalla, sen on ilmoitettava 3 kohdan nojalla mdiritetylle toimivaltaiselle viranomaiselle tiedon
julkistamisen lykkdamisestd ja selvitettdva valittomaisti tiedon julkistamisen jilkeen kirjallisesti, miten tdssd kohdassa
sdddetyt ehdot on tdytetty. Jasenvaltiot voivat vaihtoehtoisesti sditdd, ettd kyseinen selvitys on toimitettava ainoastaan
3 kohdan nojalla méaritetyn toimivaltaisen viranomaisen pyynnosta.

5. Rahoitusjdrjestelmdn vakauden sdilyttamiseksi litkkeeseenlaskija, joka on luottolaitos tai rahoituslaitos, voi omalla
vastuullaan lykdtd sisdpiiritiedon julkistamista, mukaan lukien tieto, joka liittyy tilapdiseen maksuvalmiusongelmaan ja
erityisesti tarpeeseen saada tilapdistd maksuvalmiusapua keskuspankilta tai hitdrahoittajalta, jos kaikki seuraavat edelly-
tykset tayttyvat:

a) sisdpiiritiedon julkistaminen saattaisi vaarantaa liikkkeeseenlaskijan ja rahoitusjirjestelmin rahoitusvakauden;
b) on yleisen edun mukaista lykita tiedon julkistamista;
¢) tiedon sdilyminen luottamuksellisena voidaan taata; ja

d) edelld olevan 3 kohdan nojalla madritetty toimivaltainen viranomainen on antanut hyviksyntansd lykkdamiseen silld
perusteella, ettd a, b ja ¢ alakohdassa vahvistetut edellytykset tayttyvat.

6.  Sovellettaessa 5 kohdan a-d alakohtaa liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava 3 kohdan nojalla mairitetylle toimival-
taiselle viranomaiselle aikomuksestaan lykatd sisdpiiritiedon julkistamista ja osoitettava, ettd 5 kohdan a, b ja ¢ ala-
kohdassa vahvistetut edellytykset tdyttyvit. Edelld olevan 3 kohdan nojalla médritetyn toimivaltaisen viranomaisen on
kuultava tilanteen mukaan kansallista keskuspankkia tai makrotason vakaudesta vastaavaa viranomaista, jos sellainen on
perustettu, tai vaihtoehtoisesti seuraavia viranomaisia:

a) jos liikkeeseenlaskija on luottolaitos tai sijoituspalveluyritys, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2013/36/EU (') 133 artiklan 1 kohdan mukaisesti nimettyd viranomaista;

b) muissa kuin a alakohdassa tarkoitetuissa tapauksissa litkkeeseenlaskijan valvonnasta vastaavaa muuta kansallista viran-
omaista.

Edelld olevan 3 kohdan nojalla maritetyn toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettd sisdpiiritiedon julkistamista
ei lykdtd pitempddn kuin yleinen etu edellyttdd. Edelld olevan 3 kohdan nojalla maaritetyn toimivaltaisen viranomaisen on
arvioitava vahintddn kerran viikossa, tdyttyvitkd 5 kohdan a, b ja ¢ alakohdassa vahvistetut edellytykset edelleen.

Jos 3 kohdan nojalla madritetty toimivaltainen viranomainen ei anna hyvaksyntddnsi sisdpiiritiedon julkistamisen lyk-
kdykseen, liikkkeeseenlaskijan on julkistettava sisdpiiritieto valittomasti.

Titd kohtaa sovelletaan tapauksiin, joissa litkkeeseenlaskija ei paatd lykatd sisdpiiritiedon julkistamista 4 kohdan mukai-
sesti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péivind kesikuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitos-
toimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktii-
vien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 338).
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Tassd kohdassa oleva viittaus 3 kohdan nojalla médritettyyn toimivaltaiseen viranomaiseen ei estd toimivaltaista viran-
omaista hoitamasta tehtdviddan 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuilla tavoilla.

7. Jos sisdpiiritiedon julkistamista on lykdtty 4 tai 5 kohdan mukaisesti eikd tdmdn sisipiiritiedon luottamuksellisuutta
endd pystytd takaamaan, liikkeeseenlaskijan tai paistdoikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on julkistet-
tava tdmd sisdpiiritieto yleisolle mahdollisimman pian.

Tdama kohta koskee myos tilanteita, joissa jokin huhu liittyy selvésti sisdpiiritietoon, jonka julkistamista on lykdtty 4 tai 5
kohdan mukaisesti, kun kyseinen huhu on riittavdn tdsmallinen osoittamaan, ettd kyseisen tiedon luottamuksellisuutta ei
endd pystytd takaamaan.

8. Kun liikkeeseenlaskija tai paastdoikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli tai niiden puolesta tai lukuun
toimiva henkilo ilmaisee sisdpiiritietoa kolmannelle osapuolelle osana tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorit-
tamista 10 artiklan 1 kohdan mukaisesti, sen on julkistettava kyseinen tieto kokonaan ja tehokkaasti; julkistamisen on
tapahduttava samanaikaisesti, jos ilmaiseminen on tarkoituksellista, ja viipymattd, jos ilmaiseminen on tahatonta. Tatd
kohtaa ei sovelleta, jos tiedon saavaa henkil6d koskee salassapitovelvollisuus, riippumatta siitd, perustuuko tima velvolli-
suus lakiin, sddntoihin, yhtiojarjestykseen vai sopimukseen.

9.  Sisdpiiritieto, joka liittyy liikkeeseenlaskijoihin, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yri-
tysten kasvumarkkinoilla, voidaan julkaista kauppapaikan verkkosivustolla litkkeeseenlaskijan verkkosivuston sijasta, jos
kauppapaikka pddttdd tarjota timdn mahdollisuuden liikkeeseenlaskijoille kyseisilli markkinoilla.

10. Taman artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi tdytintdonpanostandardeiksi, joissa mairitetddn

a) tekniset keinot 1, 2, 8 ja 9 kohdassa tarkoitettua sisdpiiritiedon asianmukaista julkistamista varten; ja

b) tekniset keinot 4 ja 5 kohdassa tarkoitettua sisdpiiritiedon julkistamisen lykkdamistd varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

11.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa ohjeet esimerkinomaisen ohjeellisen luettelon laatimiseksi liikkeeseenlas-
kijoiden 4 kohdan a alakohdassa tarkoitetuista oikeutetuista eduista ja tilanteista, joissa sisdpiiritiedon julkistamisen
lykkddaminen todennakoéisesti johtaa yleisod harhaan 4 kohdan b alakohdassa tarkoitetulla tavalla.

18 artikla
Sisipiiriluettelot

1. Liikkeeseenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkildiden on

a) laadittava luettelo kaikista henkiloistd, joilla on pddsy sisdpiiritietoon ja jotka tyoskentelevit niille tyésopimuksen
perusteella tai muuten suorittavat tehtavid, joiden kautta niilli on paidsy sisdpiiritietoon, kuten neuvonantajista, kir-
janpitdjistd tai luottoluokituslaitoksista, jiljempana ’sisdpiiriluettelo’;

b) saatettava sisapiiriluettelo viipymattd ajan tasalle 4 kohdan mukaisesti; ja

¢) toimitettava sisdpiiriluettelo toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman pian sen pyynnosta.
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2. Liikkeeseenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkiliden on toteutettava kaikki kohtuulliset toimet
varmistaakseen, ettd kaikki sisdpiiriluettelossa olevat henkilot hyvaksyvit kirjallisesti tdhdn liittyvat oikeudelliset ja sddn-
telyyn liittyvit velvoitteet sekd ovat tietoisia sisdpiirikauppoihin ja sisipiiritiedon laittomaan ilmaisemiseen sovellettavista
seuraamuksista.

Jos liikkeeseenlaskijan puolesta tai lukuun toimiva toinen henkilo ottaa tehtdvikseen sisdpiiriluettelon laatimisen ja ajan
tasalle saattamisen, liikkkeeseenlaskija on kaikilta osin vastuussa timan artiklan noudattamisesta. Liikkeeseenlaskijalla on
aina oikeus tutustua sisipiiriluetteloon.

3. Sisdpiiriluettelossa on oltava ainakin

a) kaikkien niiden henkil6iden henkil6llisyys, joilla on péasy sisdpiiritietoon;

b) syy siihen, ettd kyseinen henkilo on sisillytetty sisdpiiriluetteloon;

) paivamaiira ja kellonaika, joka kyseinen henkilo on saanut pddsyn sisipiiritietoon; ja
d) paivimaiirs, jolloin sisdpiiriluettelo laadittiin.

4. Liikkeeseenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkiliden on saatettava sisdpiiriluettelo ajan tasalle
viipymdttd ja mainittava ajan tasalle saattamisen paivimaird seuraavissa tilanteissa:

a) jos tapahtuu muutos syyssd, jonka vuoksi jo luettelossa oleva henkilo sisallytetdin sisdpiiriluetteloon;
b) jos uusi henkilo saa padsyn sisapiiritietoon ja hinet on tdman vuoksi lisittavd sisdpiiriluetteloon; ja
¢) jos henkil6lld ei ole endd paisyi sisdpiiritietoon.

Kaikkien ajan tasalle saattamisten yhteydessd on mainittava pdivimaird ja kellonaika, jolloin ajan tasalle saattamisen
aiheuttanut muutos tapahtui.

5.  Liikkeeseenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkildiden on siilytettdva sisdpiiriluettelo vihintddn
viiden vuoden ajan sen jilkeen, kun luettelo on laadittu tai se on saatettu ajan tasalle.

6.  Liikkeeseenlaskijoiden, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla, ei
tarvitse laatia sisdpiiriluetteloa, jos seuraavat ehdot tayttyvit:

a) liikkeeseenlaskija toteuttaa kaikki kohtuulliset toimet varmistaakseen, ettd kaikki henkil6t, joilla on paidsy sisipiiritie-
toon, tunnustavat tahén liittyvit oikeudelliset ja sddntelyyn liittyvit velvoitteet sekd ovat tietoisia sisdpiirikauppoihin ja
sisdpiiritiedon laittomaan ilmaisemiseen sovellettavista seuraamuksista; ja

b) liikkkeeseenlaskija pystyy toimittamaan toimivaltaiselle viranomaiselle pyynnostd sisipiiriluettelon.

7.  Tatd artiklaa sovelletaan liikkeeseenlaskijoihin, jotka ovat pyytineet rahoitusvilineidensd ottamista kaupankdynnin
kohteeksi sdannellyilli markkinoilla jasenvaltiossa tai hyvaksyneet sen, tai jos on kyse vilineestd, jolla kdyddan kauppaa
ainoastaan monenkeskisessi kaupankdyntijarjestelmassi tai organisoidussa kaupankayntijirjestelmass, liikkeeseenlaskijoi-
hin, jotka ovat hyviksyneet kaupankiynnin rahoitusvilineilliin monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassd tai organi-
soidussa kaupankayntijarjestelméssd tai ovat pyytdneet rahoitusvilineidensd ottamista kaupankaynnin kohteeksi monen-
keskisessd kaupankayntijirjestelmassa jasenvaltiossa.

8.  Tdmadn artiklan 1-5 kohtaa sovelletaan myos

a) paistooikeuksien markkinoilla toimiviin markkinaosapuoliin sellaisen sisdpiiritiedon osalta, joka koskee pddstooikeuk-
sia ja liittyy kyseisen paistooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen fyysisiin toimiin;
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b) kaikkiin asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mukaisesti jdrjestettyjen pdéstooikeuksien tai muiden nithin perustuvien huu-

joihin.

9. Tamdn artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi taytintoonpanostandardeiksi, joilla mdairitetddn tdssd artiklassa tarkoitettujen sisdpiiriluettelojen
tarkka muoto ja tapa saattaa nimd luettelot ajan tasalle.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmiisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintdonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

19 artikla
Johtohenkildiden liiketoimet

1. Johtotehtivissd toimivien henkiloiden sekd heiddn lahipiiriinsd kuuluvien henkildiden on ilmoitettava liikkeeseen-
laskijalle tai padstdoikeuksien markkinoilla toimivalle markkinaosapuolelle ja 2 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetulle
toimivaltaiselle viranomaiselle

a) liikkeeseenlaskijoiden osalta kaikki heidin omaan lukuunsa tehdyt kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai vieraan
pddoman ehtoisiin vilineisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitusvalineisiin liittyvat liikketoimet;

b) pédstooikeuksien markkinoilla toimivien markkinaosapuolten osalta kaikki heiddn omaan lukuunsa tehdyt paisto-
oikeuksiin, niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin liittyvat liikketoimet.

Kyseiset ilmoitukset on tehtdvé viipymittd ja viimeistddn kolme tyopdivad liiketoimen toteuttamisen jalkeen.

Ensimmadistd alakohtaa aletaan soveltaa, kun liiketoimien kokonaismaird on saavuttanut 8 kohdassa tai, tilanteen mukaan,
9 kohdassa vahvistetun raja-arvon kalenterivuoden aikana.

2. Edelld olevaa 1 kohtaa sovellettaessa ja rajoittamatta jasenvaltioiden oikeutta sddtdda muista kuin tdssd artiklassa
tarkoitetuista ilmoitusvelvollisuuksista 1 kohdassa tarkoitettujen henkildiden on ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisille
kaikista omaan lukuunsa toteuttamistaan liiketoimista.

Edelld 1 kohdassa tarkoitettujen henkildiden on noudatettava sen jisenvaltion ilmoittamista koskevia sddnt6jd, jossa
liikkeeseenlaskija tai pddstdoikeuksien markkinoilla toimiva markkinaosapuoli on rekisteroity. llmoitukset on tehtivi
kolmen ty6piaivin kuluessa liketoimen toteuttamispaivistd kyseisen jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle. Jos liik-
keeseenlaskija ei ole rekisterdity jisenvaltiossa, ilmoitus on tehtdvi direktiivin 2004/109/EY 2 artiklan 1 kohdan i ala-
kohdan mukaisen kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle tai, jos sellaista ei ole, kauppapaikan toimivaltaiselle
viranomaiselle.

3. Liikkeeseenlaskijan tai paastooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on varmistettava, ettd 1 kohdan
mukaisesti ilmoitetut tiedot julkistetaan viipymaittd ja viimeistddn kolmen tyopdivan kuluessa liiketoimesta siten, ettd
tietoon voidaan tutustua nopeasti ja syrjimittomésti 17 artiklan 10 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen teknisten
taytantoonpanostandardien mukaisesti.

Liikkeeseenlaskijan tai padstooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on kiytettdva sellaista tiedotusvilinet-
td, jonka voidaan kohtuudella luottaa levittivin tietoja tehokkaasti yleisolle kaikkialla unionissa, ja tapauksen mukaan sen
on kéytettava direktiivin 2004/109/EY 21 artiklassa tarkoitettua virallisesti nimettyd jarjestelmaa.

Vaihtoehtoisesti kansallisessa lainsdddianndssd voidaan sddtdd, ettd toimivaltainen viranomainen voi julkistaa tiedot itse.
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4. Tatd artiklaa sovelletaan litkkeeseenlaskijoihin, jotka

a) ovat pyytineet rahoitusvilineidensd ottamista kaupankdynnin kohteeksi sdannellyilli markkinoilla tai hyviksyneet sen;
tai

b) jos on kyse vilineestd, jolla kdydddn kauppaa ainoastaan monenkeskisessd kaupankayntijarjestelméssd tai organisoi-
dussa kaupankiyntijarjestelmassd, liikkeeseenlaskijoihin, jotka ovat hyviksyneet kaupankdynnin rahoitusvilineillddn
monenkeskisessi kaupankayntijarjestelméssd tai organisoidussa kaupankéyntijarjestelmassi tai ovat pyytineet rahoitus-
vilineidensd ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessd kaupankidyntijarjestelmassa.

5. Liikkeeseenlaskijoiden tai paistdoikeuksien markkinoilla toimivien markkinaosapuolten on ilmoitettava johtotehta-
vissd toimiville henkiloille kirjallisesti heille tdstd artiklasta johtuvista velvoitteista. Liikkeeseenlaskijoiden ja padstooikeuk-
sien markkinoilla toimivien markkinaosapuolten on laadittava luettelo kaikista johtotehtdvissa toimivista henkildistd seka
heiddn lahipiiriinsd kuuluvista henkil6ista.

Johtotehtavissi toimivien henkildiden on ilmoitettava lahipiiriinsd kuuluville henkiloille kirjallisesti tastd artiklasta heille
johtuvista velvoitteista ja sdilytettdvd jiljennos tastd ilmoituksesta.

6.  Edelld 1 kohdassa tarkoitetussa liiketoimia koskevassa ilmoituksessa on oltava seuraavat tiedot:

a) henkilon nimi;

b) ilmoituksen syy;

¢) asianomaisen liikkeeseenlaskijan tai pdidstooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen nimi;
d) rahoitusvilineen kuvaus ja tunniste;

e) liiketoimen tai litketoimien luonne (esimerkiksi hankinta tai luovutus), josta kdy ilmi, liittyyko liiketoimi osakeoptio-
ohjelmien toteuttamiseen tai 7 kohdassa sdddettyihin esimerkkeihin;

f) liiketoimen tai litketoimien paivimaéidra ja paikka; ja

g) liiketoimen tai litketoimien hinta ja volyymi. Jos kyseessd on panttaus, jonka ehdoissa maddritdin, ettd sen arvo voi
muuttua, timd olisi julkistettava yhdessd sen arvon kanssa sind paivind, jona panttaus tehddan.

7. Sovellettaessa 1 kohtaa ilmoitettaviin liikketoimiin on sisillyttdvd myos seuraavat:

a) rahoitusvilineiden panttaus tai lainaus 1 kohdassa tarkoitetun johtotehtévissd toimivan henkilon tai tdiman ldhipiiriin
kuuluvan henkilon toimesta tai puolesta;

b) ammattinsa puolesta liiketoimia jarjestavin tai toteuttavan henkilon tai toisen henkilon 1 kohdassa tarkoitetun joh-
totehtdvissd toimivan henkilon tai timan henkilon lahipiiriin kuuluvan henkilon puolesta toteuttamat liiketoimet myos
silloin, kun kdytetdan harkintavaltaa;

¢) liiketoimet, jotka toteutetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY (') mukaisesti madritellyn
henkivakuutuksen yhteydessd, kun

i) vakuutuksenottaja on 1 kohdassa tarkoitettu johtotehtévissi toimiva henkil6 tai timan lahipiiriin kuuluva henkilo;

—

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 paivind marraskuuta 2009, vakuutus- ja jilleenvakuutus-
toiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi II) (EUVL L 335, 17.12.2009, s. 1).
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ii) vakuutuksenottaja on vastuussa sijoituksen riskistd; ja

iii) vakuutuksenottajalla on valtuudet tai harkintavalta tehda sijoituspdatoksia tietyistd vilineistd kyseisessa henkivakuu-
tuksessa tai toteuttaa liiketoimia, jotka koskevat kyseisen henkivakuutuksen tiettyjd valineita.

Edelld olevaa a alakohtaa sovellettaessa rahoitusvilineiden panttauksesta tai vastaavasta vakuustarkoituksiin tehtdvastd
talletuksesta, jonka yhteydessd rahoitusvilineitd talletetaan omaisuudensdilytystilille, ei tarvitse ilmoittaa, jos tai niin kauan
kuin kyseinen panttaus tai muu vastaava vakuustarkoituksiin tehtdva talletus ei ole tarkoitettu tietyn luottojirjestelyn
takaamiseen.

Sikdli kuin vakuutussopimuksen vakuutuksenottaja on velvollinen ilmoittamaan liiketoimista timdn kohdan mukaisesti,
ilmoitusvelvollisuus ei kuulu vakuutusyhtiolle.

8.  Edelld olevaa 1 kohtaa sovelletaan kaikkiin my6hempiin liiketoimiin, kun 5 000 euron kokonaismdird on saavutettu
kalenterivuoden aikana. Tdmid 5 000 euron raja-arvo lasketaan laskemalla yhteen nettouttamatta kaikki 1 kohdassa
tarkoitetut liiketoimet.

9.  Toimivaltainen viranomainen voi pdittdd nostaa 8 kohdassa tarkoitetun raja-arvon 20 000 euroon, ja sen on
ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle paatoksensi ja sen perustelut, jotka liittyvit erityisesti markkinaolosuhtei-
siin, jotta korkeampi raja-arvo voidaan hyviksyd ennen sen soveltamista. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee
verkkosivustollaan luettelon tdmdn artiklan mukaisesti sovellettavista raja-arvoista sekd toimivaltaisten viranomaisten
toimittamat kyseisten raja-arvojen perustelut.

10.  Tatd artiklaa sovelletaan myos liiketoimiin, joita toteuttavat henkildt, jotka toimivat johtotehtdvissd asetuksen (EU)
N:0 1031/2010 mukaisesti jarjestettyihin huutokauppoihin osallistuvien huutokauppapaikkojen, huutokaupanpitdjien ja
huutokauppatarkkailijoiden palveluksessa, sekd heiddn ldhipiiriinsd kuuluvat henkilot, sikdli kuin heiddn liiketoimensa
liittyvat paastooikeuksiin, niiden johdannaisiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin. Ndiden henkildiden on
ilmoitettava liiketoimensa tilanteen mukaan huutokauppapaikalle, huutokaupanpitijille ja huutokauppatarkkailijalle sekd
sille toimivaltaiselle viranomaiselle, jossa tilanteen mukaan huutokauppapaikka, huutokaupanpitdjd tai huutokauppatark-
kailija on rekisteroity. Huutokauppapaikkojen, huutokaupanpitéjien, huutokauppatarkkailijoiden tai toimivaltaisen viran-
omaisen on julkistettava niin ilmoitetut tiedot 3 kohdan mukaisesti.

11.  Rajoittamatta 14 ja 15 artiklan soveltamista henkilo, joka toimii johtotehtdvissa litkkeeseenlaskijan palveluksessa, ei
saa toteuttaa omaan lukuunsa tai kolmannen osapuolen lukuun, suoraan tai vilillisesti, likketoimia, jotka liittyvit liikkee-
seenlaskijan osakkeisiin tai vieraan pddoman ehtoisiin vélineisiin tai nithin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitusva-
lineisiin, 30 kalenteripdivin pituisen suljetun ajanjakson aikana ennen sen osavuosikatsauksen tai vuositilinpddtoksen
julkaisemista, jonka liikkeeseenlaskija on velvollinen julkistamaan

a) sen kauppapaikan sddntojen mukaisesti, jolla liikkkeeseenlaskijan osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi; tai

b) kansallisen lainsddddnnon mukaisesti.

12.  Rajoittamatta 14 ja 15 artiklan soveltamista litkkeeseenlaskija voi sallia, ettd henkilo, joka toimii johtotehtavissd
sen palveluksessa, saa kdydd kauppaa omaan lukuunsa tai kolmannen osapuolen lukuun 11 kohdassa tarkoitetun suljetun
ajanjakson aikana joko

a) tapauskohtaisesti siksi, ettd poikkeukselliset olosuhteet, kuten vakavat rahoitusvaikeudet, edellyttivit osakkeiden myyn-
tid valittomasti; tai

b) johtuen kyseisen kaupankdynnin ominaispiirteistd, kun on kyse liiketoimista, jotka tehdddn osana tyontekijoiden
omistus- tai sddstojarjestelmdd taikka johtoaseman edellytyksend olevien osakkeiden tai osakkeensaantioikeuksien
hankintaa tai ndihin liittyen, tai liiketoimista, joissa edunsaajan osuus kyseisessd arvopaperissa ei muutu.
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13.  Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa tdsmennetddn olosuhteet,
joissa liikkeeseenlaskija voi sallia kaupankdynnin suljetun ajanjakson aikana 12 kohdassa tarkoitetulla tavalla, mukaan
lukien olosuhteet, jotka katsottaisiin poikkeuksellisiksi, sekd ne liiketoimityypit, jotka oikeuttaisivat kaupankéyntilupaan.

14.  Siirretddn komissiolle valta antaa 35 artiklan mukaisesti delegoituja sdidoksid, joilla tismennetddn ne litketoimityy-
pit, jotka johtaisivat 1 kohdassa tarkoitettuun velvollisuuteen.

15.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii 1 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi luonnokset tek-
nisiksi tdytantoonpanostandardeiksi, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen ilmoittamisen ja julkistamisen
muotoa ja mallia.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset taytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

20 artikla
Sijoitussuositukset ja tilastot

1. Henkiloiden, jotka tuottavat tai levittdvit sijoitussuosituksia tai muuta tietoa, jolla suositellaan tai ehdotetaan
investointistrategiaa, on pyrittdvd kohtuudella varmistamaan, ettd tieto esitetidn puolueettomasti, ja ilmoitettava niitd
rahoitusvalineitd, joihin kyseinen tieto liittyy, koskevat etunsa ja eturistiriidat.

2. Julkisten laitosten, jotka levittavit sellaisia tilastoja tai ennusteita, joilla voi olla huomattava vaikutus rahoitusmark-
kinoihin, on levitettivd niitd puolueettomasti ja avoimesti.

3. Tamdn artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luon-
nokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joilla médritetadn tekniset jdrjestelyt, joiden mukaisesti 1 kohdassa tarkoitetut
henkiloryhmit voivat esittdd puolueettomasti sijoitussuosituksia tai muuta sijoitusstrategioiden suosittamiseen tai ehdot-
tamiseen liittyvid tietoja ja ilmaista erityiset edut tai eturistiriidat.

ESMA toimittaa nimi teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistidn 3 piivind heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset siantelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Edelld 3 kohdassa tarkoitetuissa teknisissd sddntelystandardeissa vahvistettuja teknisid jirjestelyjd ei sovelleta toimittajiin,
joihin sovelletaan jdsenvaltiossa vastaavaa asianmukaista sddntelyd, vastaava asianmukainen itsesddntely mukaan luettuna,
edellyttden, ettd sddntelyn vaikutukset ovat samat kuin kyseisilld teknisilld jarjestelyilld. Jasenvaltion on ilmoitettava
vastaavan asianmukaisen sddntelyn teksti komissiolle.

21 artikla
Tietojen ilmaiseminen tai levittiminen tiedotusvilineissid

Sovellettaessa 10 artiklaa, 12 artiklan 1 kohdan ¢ alakohtaa ja 20 artiklaa, jos tietoja ilmaistaan tai levitetddn ja jos
suosituksia annetaan tai levitetddn journalistisiin tarkoituksiin tai tiedotusvilineissd tapahtuvan muunlaisen ilmaisun
tarkoituksiin, tallaista tiedon ilmaisemista tai levittdmistd arvioitaessa on otettava huomioon lehdistonvapautta ja ilmai-
sunvapautta muissa tiedotusvilineissd koskevat sddnnot samoin kuin toimittajan ammattia koskevat sddnnét, paitsi jos

a) kyseiset henkilot tai heiddn lahipiiriinsd kuuluvat henkilot saavat suoraan tai vilillisesti hyotyd tai voittoa kyseisten
tietojen ilmaisemisesta tai levittdmisestd; tai
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b) kyseisten tietojen ilmaisemisella tai levittimiselld pyritddn johtamaan markkinoita harhaan rahoitusvilineiden tarjon-
nan, kysynnin tai hinnan suhteen.

4 LUKU
ARVOPAPERIMARKKINAVIRANOMAINEN JA TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET

22 artikla
Toimivaltaiset viranomaiset

Rajoittamatta oikeusviranomaisten toimivaltaa kunkin jasenvaltion on nimettdva yksi toimivaltainen hallintoviranomainen
timan asetuksen soveltamista varten. Jasenvaltioiden on ilmoitettava tima komissiolle, arvopaperimarkkinaviranomaiselle
ja muiden jdsenvaltioiden muille toimivaltaisille viranomaisille. Toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettd timin
asetuksen sdannoksid sovelletaan sen alueella kaikkiin sen alueella toteutettuihin toimiin ja niihin ulkomailla toteutettuihin
toimiin, jotka liittyvat vilineisiin, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilli markkinoilla, joiden ottamista
kaupankdynnin kohteeksi tillaisilla markkinoilla on pyydetty, jotka on huutokaupattu huutokauppapaikassa tai joilla
kdydaian kauppaa sen alueella toimivassa monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmassi tai organisoidussa kaupankaynti-
jarjestelmissd tai joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessid kaupankdyntijirjestelmissd on pyydetty.

23 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet

1. Toimivaltaisten viranomaisten on hoidettava tehtdvinsi ja kiytettivd valtuuksiaan jollakin seuraavista tavoista:

a) suoraan;

b) yhdessd muiden viranomaisten kanssa tai markkinoilla toimivien yritysten kanssa;

¢) omalla vastuullaan siirtimalld valtuudet tallaisille viranomaisille tai markkinoilla toimiville yrityksille;

d) saattamalla asia toimivaltaisten oikeusviranomaisten kisiteltdvaksi.

2. Voidakseen hoitaa timin asetuksen mukaiset tehtivinsi toimivaltaisilla viranomaisilla on kansallisen lainsiddinnon
mukaisesti oltava vahintddn seuraavat valvonta- ja tutkintavaltuudet:

s

) saada tutustua mihin tahansa asiakirjaan ja tietoon sen muodosta riippumatta ja saada tai ottaa jiljennds siité;

b) vaatia tai pyytdd tietoja kaikilta henkiloiltd, myos niiltd, jotka osallistuvat toimeksiantojen ldhettdmiseen tai asian-
omaisten liiketoimien toteuttamiseen, sekd heiddn padmiehiltddn, ja tarvittaessa kutsua tillainen henkilo kuultavaksi
tietojen saamiseksi;

¢) hyddykejohdannaisten osalta pyytdd vakiomuotoisia tietoja niihin liittyvilld spot-markkinoilla toimivilta markkinao-
sapuolilta, saada raportteja litkketoimista ja padstd suoraan kaupankavijoiden jarjestelmiin;

d) suorittaa paikalla tehtdvid tarkastuksia ja tutkimuksia muissa kuin luonnollisten henkiléiden yksityisasunnoissa;

e) ellei toisesta alakohdasta muuta johdu, pdastd luonnollisten henkildiden ja oikeushenkiloiden tiloihin asiakirjojen ja
missd tahansa muodossa olevien tietojen takavarikoimiseksi, jos voidaan perustellusti epdilld, ettd tarkastuksen tai
tutkinnan aiheeseen liittyvilld asiakirjoilla tai tiedoilla voi olla merkitystd todistettaessa sisdpiirikauppoja tai markki-
noiden manipulointia, joilla rikotaan titd asetusta;

f) saattaa asioita rikostutkinnan kohteeksi;

g) pyytdd sijoituspalveluyritysten, luottolaitosten tai rahoituslaitosten hallussa olevia tallenteita puhelinkeskusteluista tai
sahkoisestd viestinndstd tai tietoliikennetietoja;
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h) vaatia kansallisen lainsddddnnon sallimissa puitteissa televiestintdoperaattorin hallussa olevia tietoliikennetietoja, jos
voidaan perustellusti epdilld 14 artiklan a tai b alakohdan tai 15 artiklan rikkomista ja jos nilld tiedoilla saattaa olla
merkitystd tutkittaessa téllaista rikkomista;

i) vaatia omaisuuden jdadyttimistd tai takavarikoimista taikka molempia;

j) keskeyttdd kaupankdynti kyseisilld rahoitusvilineilld;

k) vaatia sellaisen kdytannon tilapdistd lopettamista, jonka toimivaltainen viranomainen katsoo olevan ristiriidassa timén
asetuksen kanssa;

1) asettaa viliaikainen ammattitoimintakielto; ja

m) toteuttaa kaikki tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd yleisolle on tiedotettu asianmukaisesti, muun muassa
oikaisemalla ilmaistu vaard tai harhaanjohtava tieto esimerkiksi vaatimalla liikkkeeseenlaskijaa tai toista henkilod, joka
on julkaissut tai levittinyt vaarid tai harhaanjohtavia tietoja, julkaisemaan oikaisu.

Jos kansallisen lainsddddnnon mukaisesti ensimmadisen alakohdan e alakohdassa tarkoitettua luonnollisten henkiloiden ja
oikeushenkiloiden tiloihin padsyd varten tarvitaan kyseisen jdsenvaltion oikeusviranomaisten ennakolta antama lupa,
kyseisessd alakohdassa tarkoitettuja valtuuksia saadaan kiyttdd vasta sen jilkeen, kun tillainen ennakkolupa on saatu.

3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd on toteutettu asianmukaiset toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd toimival-
taisilla viranomaisilla on kaikki tehtdviensd hoitamisen edellyttdimat valvonta- ja tutkintavaltuudet.

Tama asetus ei rajoita niiden lakien, asetusten ja hallinnollisten mairdysten soveltamista, jotka koskevat julkisia ostotar-
jouksia, sulautumistoimia ja muita liiketoimia, joilla on vaikutusta sellaisten yritysten omistukseen tai méaraysvaltaan,
joiden sddntelystd vastaavat valvontaviranomaiset, jotka jasenvaltiot ovat nimenneet direktiivin 2004/25/EY 4 artiklan
mubkaisesti ja jotka asettavat vaatimuksia timin asetuksen vaatimusten lisdksi.

4. Henkilon, joka saattaa toimivaltaisen viranomaisen saataville tietoja timéan asetuksen mukaisesti, ei katsota rikkovan
mitddn tietojen ilmaisemista koskevaa rajoitusta, joka on asetettu sopimuksella taikka lailla, asetuksella tai hallinnollisella
madraykselld, eikd ilmoituksen tekevdd henkilod aseteta minkéinlaiseen vastuuvelvollisuuteen ilmoituksen osalta.

24 artikla
Yhteistyo arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa

1. Toimivaltaisten viranomaisten on titd asetusta soveltaessaan tehtdvad yhteistyotd arvopaperimarkkinaviranomaisen
kanssa asetuksen (EU) N:o 1095/2010 mukaisesti.

2. Toimivaltaisten viranomaisten on asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklan mukaisesti toimitettava viipymattd
arvopaperimarkkinaviranomaiselle kaikki tiedot, joita se tarvitsee tehtdviensd suorittamiseksi.

3. Tamidn artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi taytantoonpanostandardeiksi, joissa mdaaritetddn menettelyt ja lomakkeet 2 kohdassa tarkoitettua
tietojenvaihtoa varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimé teknisten tdytintoonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2016.

Siirretdan komissiolle valta hyviksya ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tiytintoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.
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25 artikla
Yhteistyovelvollisuus

1. Toimivaltaisten viranomaisten on tehtavd yhteistyotd keskenddn ja arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa, kun se
on vilttimatontd tdimin asetuksen soveltamiseksi, ellei sovelleta jotakin 2 kohdassa sdddetyistd poikkeuksista. Toimival-
taisten viranomaisten on avustettava muiden jdsenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia ja arvopaperimarkkinaviranomais-
ta. Niiden on erityisesti vaihdettava tietoja ilman aiheetonta viivdstystd ja tehtdvd yhteisty6td tutkinta-, valvonta- ja
taytdntoonpanotoimissa.

Ensimmadisessd alakohdassa sdddettyd yhteistyo- ja avunantovelvollisuutta sovelletaan myos suhteessa komissioon, kun
tietojenvaihto liittyy hyodykkeisiin, jotka ovat SEUT:n liitteessd I lueteltuja maataloustuotteita.

Toimivaltaisten viranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen on tehtivi yhteistyotd asetuksen (EU) N:o 1095/2010
ja erityisesti sen 35 artiklan mukaisesti.

Jos jdsenvaltiot ovat pddttaneet 30 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan mukaisesti maardtd kyseisessd artiklassa tarkoi-
tettuja rikosoikeudellisia seuraamuksia tdmin asetuksen sddnndsten rikkomisesta, niiden on varmistettava, ettd on otettu
kiyttoon asianmukaisia toimenpiteitd, jotta toimivaltaisilla viranomaisilla on kaikki tarvittavat valtuudet olla yhteydessd
oikeusviranomaisiin oikeudenkdyttoalueellaan saadakseen yksityiskohtaisia tietoja rikosoikeudellisista tutkimuksista ja me-
nettelyistd, jotka on kdynnistetty timan asetuksen mahdollisista rikkomisista, ja niiden on toimitettava tiedot muille
toimivaltaisille viranomaisille ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle tdyttidkseen velvollisuutensa tehdd yhteistyotd keske-
ndin ja arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa titd asetusta sovellettaessa.

2. Toimivaltainen viranomainen voi kieltdytya toimittamasta pyydettyja tietoja tai tekemdstd yhteistyotd tutkinnassa
ainoastaan seuraavissa poikkeuksellisissa olosuhteissa, eli jos:

a) asiaankuuluvien tietojen toimittaminen voisi vaikuttaa haitallisesti pyynnon saaneen jasenvaltion turvallisuuteen ja
erityisesti terrorismin ja muiden vakavien rikosten torjuntaan;

b) pyynnén noudattaminen vaikuttaisi todennikoisesti haitallisesti sen omaan tutkintaan, tdytdntoonpanon valvontaan tai
tapauksen mukaan rikostutkimukseen;

¢) samoja toimia ja samoja henkil6itd koskeva oikeudellinen menettely on jo pantu vireille pyynnon saaneen jdsenvaltion
viranomaisessa; tai

d) pyynnon saaneessa jasenvaltiossa on jo annettu nditd henkil6itd ja niitd tekoja koskeva lainvoimainen tuomio.

3. Toimivaltaisten viranomaisten ja arvopaperimarkkinaviranomaisen on tehtdvi yhteisty6td Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksella (EY) N:o 713/2009 (!) perustetun energia-alan sddntelyviranomaisten yhteistyoviraston (ACER) ja
jasenvaltioiden kansallisten sddntelyviranomaisten kanssa, jotta voidaan varmistaa sddntojen koordinoitu tiytintonpano,
kun litketoimet, kauppaa koskevat toimeksiannot tai muut toimet tai toimintatavat liittyvdt yhteen tai useampaan
rahoitusvalineeseen, johon sovelletaan tdtd asetusta, ja myos yhteen tai useampaan tukkukaupan energiatuotteeseen, johon
sovelletaan asetuksen (EU) N:o 1227/2011 3, 4 ja 5 artiklaa. Toimivaltaisten viranomaisten on otettava huomioon
asetuksen (EU) N:o 1227/2011 2 artiklan méiritelmien erityispiirteet sekd asetuksen (EU) N:o 12272011 3, 4 ja 5 artiklan
sdannokset, kun ne soveltavat tdimdn asetuksen 7, 8 ja 12 artiklaa tukkukaupan energiatuotteisiin liittyviin rahoitusvé-
lineisiin.

4. Toimivaltaisten viranomaisten on pyynndstd valittomdsti toimitettava 1 kohdassa tarkoitettua tarkoitusta varten
tarvittavat tiedot.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 713/2009, annettu 13 piivind heindkuuta 2009, energia-alan sidntelyviran-
omaisten yhteistyoviraston perustamisesta (EUVL L 211, 14.8.2009, s. 1).
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5. Jos toimivaltainen viranomainen on vakuuttunut siitd, ettd timédn asetuksen sddnnosten vastaisia tekoja harjoitetaan
tai on harjoitettu toisen jdsenvaltion alueella tai ettd teot vaikuttavat toisessa jasenvaltiossa sijaitsevalla kauppapaikalla
kaupankiynnin kohteena oleviin rahoitusvilineisiin, sen on ilmoitettava tistd mahdollisimman selkeilld tavalla kyseisen
toisen jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja tukkukaupan energiatuotteiden
osalta energia-alan sddntelyviranomaisten yhteistyovirastolle. Asianomaisten jisenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten
on kuultava toisiaan ja arvopaperimarkkinaviranomaista ja tukkukaupan energiatuotteiden osalta energia-alan sdintelyvi-
ranomaisten yhteistyovirastoa aiheellisista toimista ja ilmoitettava toisilleen merkittavistd vélivaiheista. Niiden on koordi-
noitava toimintansa, jotta véltetddn mahdolliset kaksinkertaiset ja paillekkdiset toimet sovellettaessa hallinnollisia seur-
aamuksia ja muita hallinnollisia toimenpiteitd tallaisissa rajat ylittdvissd tapauksissa 30 ja 31 artiklan mukaisesti, ja
avustettava toisiaan pdatostensd tdytdntoonpanossa.

6.  Jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytdd toisen jisenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta apua paikalla
tehtdvid tarkastuksia tai tutkimuksia varten.

Pyynnon esittdvd toimivaltainen viranomainen voi ilmoittaa arvopaperimarkkinaviranomaiselle kaikista ensimmadisessa
alakohdassa tarkoitetuista pyynnoistd. Jos on kyse rajat ylittavastd tutkimuksesta tai tarkastuksesta, arvopaperimarkkina-
viranomainen koordinoi tutkimuksen tai tarkastuksen, jos jokin toimivaltaisista viranomaisista sitd pyytda.

Kun toimivaltainen viranomainen saa toisen jdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta pyynnon, joka koskee paikalla
suoritettavan tarkastuksen tai tutkimuksen tekemistd, se voi toimia jollakin seuraavista tavoista:

a) se voi tehdd paikalla suoritettavan tarkastuksen tai tutkimuksen itse;

b) se voi antaa pyynnon esittineen toimivaltaisen viranomaisen osallistua paikalla suoritettavaan tarkastukseen tai tutki-
mukseen;

¢) se voi antaa pyynnon esittdneen toimivaltaisen viranomaisen tehdé paikalla suoritettavan tarkastuksen tai tutkimuksen
itse;

d) se voi nimetd tarkastajat tai asiantuntijat tekemdin paikalla suoritettavan tarkastuksen tai tutkimuksen;

e) se voi antaa valvontatoimiin liittyvid erityistehtdvid myos toisille toimivaltaisille viranomaisille.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat my0ds tehdd yhteistyotd toisten jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa
helpottaakseen taloudellisten seuraamusten perimista.

7. Rajoittamatta SEUT 258 artiklan soveltamista toimivaltainen viranomainen, jonka 1, 3, 4 ja 5 kohdan mukaista
tieto- tai avunantopyyntod ei ole tdytetty kohtuullisessa ajassa tai jonka tieto- tai avunantopyynto on hylitty, voi saattaa
kyseisen pyynnon hylkdyksen tai sen tdyttimisen laiminlyonnin kohtuullisessa ajassa arvopaperimarkkinaviranomaisen
kisiteltavaksi.

Tallaisissa tilanteissa arvopaperimarkkinaviranomainen voi toimia asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan mukaisesti,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta arvopaperimarkkinaviranomaisen mahdollisuutta toimia asetuksen (EU) N:o 1095/2010
17 artiklan mukaisesti.

8.  Toimivaltaisten viranomaisten on tehtdva yhteistyotd ja vaihdettava tietoja spot-markkinoista vastaavien kansallisten
ja kolmansien maiden sddntelyviranomaisten kanssa, jos niilld on perusteltu syy epdilld, ettd tdiman asetuksen vastaiseksi
sisapiirikaupaksi, sisdpiiritiedon laittomaksi ilmaisemiseksi tai markkinoiden manipuloinniksi luokiteltavia tekoja harjoite-
taan tai on harjoitettu. Tillaisen yhteistyon ansiosta saadaan koottu yleiskuva kyseisistd rahoitus- ja spot-markkinoista ja
voidaan havaita eri markkinoilla ja eri maissa harjoitettu markkinoiden védrinkdytto ja madrata siitd seuraamuksia.

Pidstooikeuksien osalta ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetun yhteistyon ja tietojenvaihdon takaavat myds seuraavat
tahot:

a) huutokauppatarkkailija asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mubkaisesti jirjestettyjen padstooikeuksien tai muiden niihin
perustuvien huutokauppatuotteiden huutokauppojen osalta; ja
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b) toimivaltaiset viranomaiset, rekisterien valvojat, mukaan lukien keskusvalvoja, ja muut julkiset elimet, joiden tehtdvina
on valvoa direktiivin 2003/87/EY noudattamista.

Arvopaperimarkkinaviranomaisen tehtdvdni on helpottaa ja koordinoida yhteistyota ja tietojenvaihtoa toisten jisenvalti-
oiden ja kolmansien maiden toimivaltaisten viranomaisten ja sidntelyviranomaisten valilld. Toimivaltaisten viranomaisten
on tehtdva yhteistyosopimuksia spot-markkinoista vastaavien kolmansien maiden sadntelyviranomaisten kanssa 26 artiklan
mukaisesti aina kun mahdollista.

9. Tdmdn artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa madritetddn menettelyt ja lomakkeet tdssd artiklassa tarkoitettua
tietojenvaihtoa ja avunantoa varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tddn 3 pdivind heindkuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytantoonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

26 artikla
Yhteistyo kolmansien maiden kanssa

1. Jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on tarvittaessa sovittava kolmansien maiden valvontaviranomaisten
kanssa yhteistyojarjestelyistd, jotka koskevat tietojenvaihtoa kolmansien maiden valvontaviranomaisten kanssa ja tdstd
asetuksesta johtuvien velvoitteiden tdytintoonpanoa kolmansissa maissa. Ndiden yhteistyojirjestelyjen on varmistettava
vihintdin tehokas tietojenvaihto, jonka ansiosta toimivaltaiset viranomaiset pystyvit hoitamaan tdman asetuksen mukaiset
tehtdvinsa.

Toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja muille toimivaltaisille viranomaisille
tallaisten jarjestelyjen tekoa koskevista suunnitelmistaan.

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen edistdd ja koordinoi mahdollisuuksien mukaan toimivaltaisten viranomaisten ja
kolmansien maiden valvontaviranomaisten vilisten yhteistydjarjestelyjen kehittamista.

Tamin artiklan johdonmukaisen yhdenmukaistamisen varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset
teknisiksi sddntelystandardeiksi, joihin sisaltyy yhteistyojarjestelyjd koskeva malliasiakirja, jota jasenvaltioiden toimivaltais-
ten viranomaisten on mahdollisuuksien mukaan kiytettdva.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten sidntelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn 3 pai-
vand heindkuuta 2015.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU)
N:0 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

Arvopaperimarkkinaviranomainen edistdd ja koordinoi mahdollisuuksien mukaan myos toimivaltaisten viranomaisten
vilistd, kolmansien maiden valvontaviranomaisilta saatujen tietojen vaihtoa, jolla voi olla merkitystd 30 ja 31 artiklan
mukaisten toimenpiteiden toteutuksessa.

3. Toimivaltaiset viranomaiset voivat sopia tietojenvaihtoa koskevista yhteistyojarjestelyistd kolmansien maiden valvon-
taviranomaisten kanssa vain, jos luovutettavien tietojen salassapito taataan vihintddn 27 artiklassa sdadetylld tavalla.
Tallaisen tietojenvaihdon on palveltava ndiden toimivaltaisten viranomaisten tehtdvien suorittamista.
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27 artikla
Salassapitovelvollisuus

1. Tadmin asetuksen nojalla saatuja, vaihdettuja tai siirrettyjd luottamuksellisia tietoja koskee 2 ja 3 kohdassa sdddetty
salassapitovelvollisuus.

2. Kaikki toimivaltaisten viranomaisten vililld tdiméan asetuksen mukaisesti vaihdetut tiedot, jotka koskevat liiketoimin-
ta- tai toimintaolosuhteita ja muita taloudellisia tai henkilokohtaisia asioita, on katsottava luottamuksellisiksi, ja niihin on
sovellettava salassapitovelvollisuutta koskevia vaatimuksia, paitsi jos toimivaltainen viranomainen ilmoittaa tietoja toimit-
taessaan, ettd tdllaiset tiedot saa ilmaista, tai jos niiden ilmaiseminen on tarpeen oikeudellisia menettelyjd varten.

3. Salassapitovelvollisuutta sovelletaan kaikkiin henkiloihin, jotka tyoskentelevit tai ovat tyoskennelleet toimivaltaisen
viranomaisen tai sellaisten muiden viranomaisten tai markkinoilla toimivien yritysten palveluksessa, joille toimivaltainen
viranomainen on siirtinyt valtuuksiaan, myos toimivaltaisen viranomaisen palkkaamiin tilintarkastajiin ja asiantuntijoihin.
Salassapitovelvollisuuden piiriin kuuluvaa tietoa ei saa ilmaista toiselle henkilolle eikd viranomaiselle, ellei unionin tai
kansallisessa oikeudessa toisin sdddeta.

28 artikla
Tietosuoja

Toimivaltaisten viranomaisten on suoritettava tdssd asetuksessa vahvistetut tehtivinsd, jotka koskevat henkilotietojen
kisittelyd timén asetuksen puitteissa, direktiivin 95/46/EY tdytintoonpanemiseksi annettujen kansallisten lakien, asetusten
tai hallinnollisten maardysten mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomainen soveltaa asetuksen (EY) N:o 45/2001 siin-
noksid henkilotietojen kisittelyyn, jota se suorittaa timan asetuksen puitteissa.

Henkilotietoja sdilytetddn enintddn viiden vuoden ajan.

29 artikla
Henkil6tietojen luovuttaminen kolmansille maille

1. Jdsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi siirtdd henkilotietoja kolmanteen maahan, jos direktiivin 95/46/EY
vaatimukset tayttyvit, ja ainoastaan tapauskohtaisesti. Toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettd siirto on tarpeen
timdn asetuksen soveltamiseksi ja ettd kyseinen kolmas maa ei siirrd tietoja toiselle kolmannelle maalle, jollei sille ole
annettu nimenomaista kirjallista lupaa ja jollei se noudata jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen maarittdimid ehtoja.

2. Jasenvaltion toimivaltainen viranomainen saa luovuttaa toisen jasenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta saamansa
henkilétiedot kolmannen maan valvontaviranomaiselle ainoastaan, jos se on saanut nimenomaisen suostumuksen tiedot
toimittaneelta toimivaltaiselta viranomaiselta, ja tietyissd tapauksissa ainoastaan sellaisia tarkoituksia varten, jotka kyseinen
toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt.

3. Yhteistyosopimuksessa madrityssa henkilotietojen vaihdossa on noudatettava direktiivin 95/46/EY tdytintoonpane-
miseksi annettuja kansallisia lakeja, asetuksia tai hallinnollisia méarayksia.

5 LUKU
HALLINNOLLISET TOIMENPITEET JA SEURAAMUKSET

30 artikla
Hallinnolliset seuraamukset ja muut hallinnolliset toimenpiteet

1. Rajoittamatta rikosoikeudellisia seuraamuksia ja rajoittamatta 23 artiklan mukaisia toimivaltaisten viranomaisten
valvontavaltuuksia jasenvaltioiden on sdddettdva kansallisen lainsddddnnon mukaisesti, ettd toimivaltaisilla viranomaisilla
on valtuudet toteuttaa asianmukaisia hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia toimenpiteitd ainakin seuraavien
rikkomisten osalta:

a) tdmdn asetuksen 14 ja 15 artiklan, 16 artiklan 1 ja 2 kohdan, 17 artiklan 1, 2, 4, 5 ja 8 kohdan, 18 artiklan 1-6
kohdan, 19 artiklan 1, 2, 3, 5, 6, 7 ja 11 kohdan sekd 20 artiklan 1 kohdan rikkominen; ja
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b) kieltaytyminen yhteistyostd 23 artiklan 2 kohdassa tarkoitetussa tutkimuksessa, tarkastuksessa tai pyynnossi taikka
kieltdytyminen suostumasta niihin.

Jasenvaltiot voivat paittdd, ettd ne eivit vahvista ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettuja hallinnollisia seuraamuksia
koskevia sdintojd, jos kyseisen alakohdan a tai b alakohdassa tarkoitettuihin rikkomisiin jo sovelletaan niiden kansallisen
lainsdddannon nojalla rikosoikeudellisia seuraamuksia viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2016. Jos jisenvaltiot padttavit
toimia ndin, niiden on annettava asianomaiset rikoslainsddddntonsa osat yksityiskohtaisesti tiedoksi komissiolle ja arvo-
paperimarkkinaviranomaiselle.

Jasenvaltioiden on annettava ensimmdisessa ja toisessa alakohdassa tarkoitetut sddnnot yksityiskohtaisesti tiedoksi komis-
siolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle viimeistddn 3 péivind heindkuuta 2016. Niiden on viipymittd ilmoitettava
komissiolle ja arvopaperimarkkinaviranomaiselle my6hemmistd muutoksista naihin sdantoihin.

2. Jasenvaltioiden on 1 kohdan ensimmidisen alakohdan a alakohdassa tarkoitettujen rikkomisten osalta varmistettava
kansallisen lainsdddannon mukaisesti, ettd toimivaltaisilla viranomaisilla on valtuudet vahintddn seuraavien hallinnollisten
seuraamusten mairddmiseen ja seuraavien hallinnollisten toimenpiteiden toteuttamiseen:

a) mdidrdys, jossa rikkomisesta vastuussa olevaa henkil6d vaaditaan lopettamaan rikkominen ja olemaan toistamatta sité;

b) rikkomisen johdosta saatujen voittojen tai viltettyjen tappioiden luovuttaminen siltd osin kuin ne voidaan mairittds;

¢) julkinen varoitus, josta kady ilmi rikkomisesta vastuussa oleva henkil6 ja rikkomisen luonne;

d) sijoituspalveluyrityksen toimiluvan peruuttaminen tai keskeyttiminen;

e) valiaikainen kielto, jolla kielletddn sijoituspalveluyrityksen palveluksessa johtotehtdvissd toimivaa henkil6d tai muuta
vastuussa olevana pidettyd luonnollista henkil6d toimimasta johtotehtdvissd sijoituspalveluyrityksissa;

f) jos 14 tai 15 artiklan rikkominen toistuu, pysyvd kielto, jolla kielletddn sijoituspalveluyrityksen palveluksessa johto-
tehtdvissd toimivaa henkilod tai muuta rikkomisesta vastuussa olevana pidettyd luonnollista henkilod toimimasta
johtotehtavissa sijoituspalveluyrityksiss;

g) viliaikainen kielto, jolla kielletddn sijoituspalveluyrityksen palveluksessa johtotehtdvissd toimivaa henkilod tai muuta
rikkomisesta vastuussa olevana pidettyd luonnollista henkilod kdymastd kauppaa omaan lukuunsa;

h) hallinnolliset taloudelliset enimmadisseuraamukset, jotka ovat vahintddn kolme kertaa suuremmat kuin rikkomisen
johdosta saadut voitot tai viltetyt tappiot, jos ne voidaan madrittdd;

i) kun on kyse luonnollisesta henkilosti, hallinnolliset taloudelliset enimmaisseuraamukset, jotka ovat vahintaan:

i) 14 ja 15 artiklan rikkomisista 5 000 000 euroa tai niissd jasenvaltioissa, joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava
arvo kansallisena valuuttana 2 piivanad heindkuuta 2014;

ii) 16 ja 17 artiklan rikkomisista 1 000 000 euroa tai niissd jdsenvaltioissa, joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava
arvo kansallisena valuuttana 2 piivdnd heindkuuta 2014; ja

iii) 18, 19 ja 20 artiklan rikkomisista 500 000 euroa tai niissd jasenvaltioissa, joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava
arvo kansallisena valuuttana 2 piivand heindkuuta 2014; ja
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j) kun on kyse oikeushenkildstd, hallinnolliset taloudelliset enimmadisseuraamukset, jotka ovat vahintdan:

i) 14 ja 15 artiklan rikkomisista 15 000 000 euroa tai 15 prosenttia oikeushenkilon vuotuisesta kokonaislikevaih-
dosta ylimman hallintoelimen hyviksyman viimeisimman tilinpddtoksen mukaisesti taikka niissd jasenvaltioissa,
joiden rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana 2 piivdnd heindkuuta 2014;

ii) 16 ja 17 artiklan rikkomisista 2 500 000 euroa tai 2 prosenttia sen vuotuisesta kokonaislitkevaihdosta ylimmin
hallintoelimen hyviksymin viimeisimman tilinpdatoksen mukaisesti taikka niissd jasenvaltioissa, joiden rahayksikko
ei ole euro, vastaava arvo kansallisena valuuttana 2 paiviand heindkuuta 2014; ja

i) 18, 19 ja 20 artiklan rikkomisista 1 000 000 euroa tai niissd jsenvaltioissa, joiden rahayksikké ei ole euro,
vastaava arvo kansallisena valuuttana 2 piivind heindkuuta 2014.

Tissd kohdassa olevat viittaukset toimivaltaiseen viranomaiseen eivit estd toimivaltaista viranomaista hoitamasta tehtivi-
44dn 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuilla tavoilla.

Sovellettaessa ensimmadisen alakohdan j alakohdan i ja ii alakohtaa, jos oikeushenkil6 on emoyritys tai tytiryhtio, jonka
on direktiivin 2013/34/EU (!) nojalla laadittava konsernitilinpddtos, merkityksellinen vuotuinen kokonaisliikevaihto on
johtavan emoyrityksen ylimman hallintoelimen hyvidksymidn viimeisen kaytettavissd olevan konsernitilinpdatoksen mu-
kainen vuotuinen kokonaisliikevaihto tai vastaava tulotyyppi asianomaisten tilinpaatosdirektiivien — neuvoston direktiivi
86/635/ETY (%) pankkien osalta ja neuvoston direktiivi 91/674/ETY (*) vakuutusyhtitiden osalta — mukaisesti.

3. Jdsenvaltiot voivat sddtdd, ettd toimivaltaisilla viranomaisilla on 2 kohdassa tarkoitettujen valtuuksien lisdksi muita
valtuuksia, ja ne voivat sddtdd suuremmista seuraamuksista kuin tuossa kohdassa siddetdin.

31 artikla
Valvontavaltuuksien kiyttoé ja seuraamusten miidriiminen

1. Jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd kun mdiritetddn hallinnollisten seuraamusten muotoa ja tasoa, toimivaltaiset
viranomaiset ottavat huomioon kaikki merkitykselliset seikat, mukaan lukien tapauksen mukaan

a) rikkomisen vakavuus ja kesto;

b) rikkomisesta vastuussa olevan henkilén vastuun aste;

¢) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon varallisuus, jonka osoittavat esimerkiksi oikeushenkilon kokonaisliikevaihto tai
luonnollisen henkilon vuosiansiot;

d) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon saamien voittojen tai valttimien tappioiden suuruus, jos ne ovat midritetti-
vissa;

) se, missd madrin rikkomisesta vastuussa oleva henkilo on tehnyt yhteistyotd toimivaltaisen viranomaisen kanssa,
sanotun kuitenkaan vaikuttamatta tarpeeseen varmistaa, ettd kyseinen henkil6 joutuu luopumaan saamistaan voitoista
tai valttdmistddn tappioista;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 péivind kesdkuuta 2013, tietyntyyppisten yritysten vuositilin-
pddtoksistd, konsernitilinpaitoksistd ja nithin liittyvistd kertomuksista, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY
muuttamisesta ja neuvoston direktiivien 78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta (EUVL L 182, 29.6.2013, s. 19).

() Neuvoston direktiivi 86/635/ETY, annettu 8 pdivind joulukuuta 1986, pankkien ja muiden rahoituslaitosten tilinpddtoksestd ja
konsolidoidusta tilinpaatoksesta (EYVL L 372, 31.12.1986, s. 1).

(}) Neuvoston direktiivi 91/674/ETY, annettu 19 péivdnd joulukuuta 1991, vakuutusyritysten tilinpditoksistd ja konsolidoiduista tilin-
padtoksistd (EYVL L 374, 31.12.1991, s. 7).
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f) rikkomisesta vastuussa olevan henkilon aikaisemmat rikkomiset; ja

g) toimenpiteet, jotka rikkomisesta vastuussa oleva henkilé on toteuttanut estddkseen rikkomisen toistumisen.

2. Kayttdessddn valtuuksiaan madrdtd hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia toimenpiteitd 30 artiklan no-
jalla toimivaltaisten viranomaisten on tehtdva tiivistd yhteistyotd sen varmistamiseksi, ettd niiden valvonta- ja tutkinta-
valtuuksien kdytto sekd niiden madraamit hallinnolliset seuraamukset ja toteuttamat muut hallinnolliset toimenpiteet ovat
tehokkaita ja asianmukaisia timin asetuksen mukaisesti. Niiden on koordinoitava toimintansa 25 artiklan mukaisesti,
jotta viltetddn kaksinkertaiset ja paillekkaiset toimet niiden kéyttdessd valvonta- ja tutkintavaltuuksiaan sekd médritessd
hallinnollisia seuraamuksia rajat ylittavissa tapauksissa.

32 artikla
Rikkomisesta ilmoittaminen

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset luovat tehokkaat jdrjestelmit, joilla mahdollistetaan
ilmoittaminen toimivaltaisille viranomaisille tdmin asetuksen tosiasiallisesta tai mahdollisesta rikkomisesta.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuihin jdrjestelmiin on sisallyttdvd vdhintddn

a) erityismenettelyt rikkomista koskevien ilmoitusten vastaanottamista ja niihin liittyvid jatkotoimia varten, mukaan
lukien turvallisten viestintdkanavien luominen kyseisid ilmoituksia varten;

b) asianmukainen suojelu ainakin kostotoimilta, syrjinnaltd tai muuntyyppiseltd epdoikeudenmukaiselta kohtelulta sellai-
sille tyosopimuksen perusteella tyoskenteleville henkiléille tydssdan, jotka ilmoittavat rikkomisista tai joita syytetddn
rikkomisista; ja

¢) rikkomisesta ilmoittavan henkilon ja sen luonnollisen henkilon, jonka viitetddn tehneen rikkomisen, henkilétietojen
suojelu menettelyn kaikissa vaiheissa, mukaan lukien suojelu heiddn henkildllisyytensa salassa pitdmiseksi, sanotun
kuitenkaan vaikuttamatta tietojen ilmaisemiseen, jota kansallisessa lainsdddannossd vaaditaan tutkinnan tai sitd seuraa-
vien oikeudellisten menettelyjen yhteydessa.

3. Jasenvaltioiden on edellytettiva, ettd tyonantajilla, jotka harjoittavat toimintaa, jota sddnnellddn rahoituspalveluita
koskevalla sadntelylld, on kdytossddn asianmukaiset sisdiset menettelyt tyontekijoitddn varten, jotta nimi voivat ilmoittaa
timan asetuksen rikkomisesta.

4. Jasenvaltiot voivat siitdd, ettd henkiloille, jotka antavat merkityksellisid tietoja tdmin asetuksen mahdollisesta
rikkomisesta, myonnetddn taloudellisia kannustimia kansallisen lainsddddnnon mukaisesti, jos kyseisilldi henkiloilld ei
ole jo ennestddn muita oikeudellisia tai sopimukseen perustuvia velvollisuuksia ilmoittaa tillaiset tiedot, ja edellyttden,
ettd tiedot ovat uusia ja ne johtavat hallinnollisen tai rikosoikeudellisen seuraamuksen mairdamiseen tai muun hallin-
nollisen toimenpiteen toteuttamiseen tdmén asetuksen rikkomisen johdosta.

5. Komissio hyviksyy taytintoonpanosdadokset, joilla tismennetddn 1 kohdassa tarkoitetut menettelyt, mukaan lukien
ilmoittamista ja ilmoitusten seurantaa koskevat jarjestelyt, sekd toimenpiteet tydsopimuksen perusteella tyoskentelevien
henkildiden suojelemiseksi ja toimenpiteet henkilotietojen suojaamiseksi. Namad tdytintoonpanosdadokset hyviksytddn
36 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.

33 artikla
Tietojenvaihtoarvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa

1. Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle vuosittain yhdistetyt tiedot kaikista
30, 31 ja 32 artiklan mukaisista toimivaltaisen viranomaisen mdidrddmistd hallinnollisista seuraamuksista ja muista
hallinnollisista toimenpiteistd. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkaisee nima tiedot vuosikertomuksessa. Toimivaltais-
ten viranomaisten on myds toimitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle vuosittain anonymisoidut ja yhdistetyt tiedot
kaikista mainittujen artiklojen mukaisesti toteutetuista hallinnollisista tutkimuksista.
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2. Jos jasenvaltiot ovat 30 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan mukaisesti médridnneet rikosoikeudellisia seuraamuksia
kyseisessd artiklassa tarkoitettujen rikkomisten johdosta, niiden toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava arvopape-
rimarkkinaviranomaiselle vuosittain anonymisoidut ja yhdistetyt tiedot kaikista rikosoikeudellisista tutkimuksista ja rikos-
oikeudellisista seuraamuksista, jotka oikeusviranomaiset ovat maaranneet 30, 31 ja 32 artiklan mukaisesti. Arvopape-
rimarkkinaviranomainen julkaisee mairittyja rikosoikeudellisia seuraamuksia koskevat tiedot vuosikertomuksessa.

3. Jos toimivaltainen viranomainen on julkistanut yleisolle hallinnollisia tai rikosoikeudellisia seuraamuksia tai muita
hallinnollisia toimenpiteitd, sen on samanaikaisesti ilmoitettava niistd arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

4. Jos julkistettu hallinnollinen tai rikosoikeudellinen seuraamus tai muu hallinnollinen toimenpide koskee direktiivin
2014/65/EU mukaisesti toimiluvan saanutta sijoituspalveluyritystd, arvopaperimarkkinaviranomainen lisdd maininnan
tdstd julkistetusta seuraamuksesta tai toimenpiteestd mainitun direktiivin 5 artiklan 3 kohdalla perustettuun sijoituspal-
veluyritysten rekisteriin.

5.  Timdn artiklan yhdenmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi arvopaperimarkkinaviranomainen laatii
luonnokset teknisiksi tdytintoonpanostandardeiksi, joissa madritetddn menettelyt ja lomakkeet tdssd artiklassa tarkoitettua
tietojenvaihtoa varten.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nimd teknisten tdytintdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeis-
tadn 3 pdivind heindkuuta 2016.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmiisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset tdytintdonpanostandardit asetuksen
(EU) N:0 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

34 artikla
Pidtosten julkaiseminen

1. Ellei kolmannesta alakohdasta muuta johdu, toimivaltaisten viranomaisten on julkaistava tdimin asetuksen rikkomi-
sesta mdadrdttyd hallinnollista seuraamusta tai muuta hallinnollista toimenpidettd koskeva paitos verkkosivustollaan va-
littomasti sen jilkeen, kun paitoksestd on ilmoitettu henkilolle, jota paditos koskee. Tillaisessa julkaisemisessa on ilmoi-
tettava vahintddnkin tiedot rikkomisen tyypistd ja luonteesta sekd sen henkilon nimi, jota padtos koskee.

Ensimmiistd alakohtaa ei sovelleta pddtoksiin sellaisten toimenpiteiden madradmisestd, joilla on tutkinnallinen luonne.

Jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd sen oikeushenkilon henkilollisyyden, jota piddtos koskee, tai luonnollisen
henkilon henkilotietojen julkaiseminen olisi ndiden tietojen julkaisemisen oikeasuhteisuudesta tehdyn tapauskohtaisen
arvioinnin perusteella kohtuutonta, tai jos tillainen julkaiseminen vaarantaisi meneillddn olevan tutkinnan tai rahoitus-
markkinoiden vakauden, sen on noudatettava jotain seuraavista vaihtoehdoista:

a) lykdttavd padtoksen julkaisemista, kunnes perustetta lykkdamiseen ei endd ole;

b) julkaistava pddtds anonyymisti kansallisen lainsddddnnon mukaisesti, jos asianomaiset henkilotiedot voidaan tehok-
kaasti suojata tallaisella julkaisemisella;

) pidittaydyttava pddtoksen julkaisemisesta, jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd julkaiseminen a tai b ala-
kohdan mukaisesti on riittimitontd sen varmistamiseksi, ettd

i) rahoitusmarkkinoiden vakaus ei vaarannu; tai

ii) kyseisten paitosten julkaiseminen on oikeassa suhteessa vahiisiksi katsottaviin toimenpiteisiin.
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Jos toimivaltainen viranomainen paittdd julkaista padtoksen kolmannen alakohdan b alakohdassa tarkoitetun mukaisesti
anonyymisti, se voi lykatd asiaankuuluvien tietojen julkaisemista kohtuullisen pituisen ajan, jos on ennakoitavissa, ettd
anonyymin julkaisemisen perusteet lakkaavat olemasta tuon ajan kuluessa.

2. Jos pédtokseen haetaan muutosta kansallisissa oikeusviranomaisissa, hallinnollisissa viranomaisissa tai muissa viran-
omaisissa, toimivaltaisten viranomaisten on lisiksi viipymattd julkaistava verkkosivustollaan tillaiset tiedot ja kaikki
tdllaisen muutoksenhaun lopputulokseen liittyvit mychemmat tiedot. Lisdksi on julkaistava kaikki paitokset, joilla ku-
motaan muutoksenhaun kohteena oleva pditos.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava, ettd timan artiklan mukaisesti julkaistut paatokset pysyvit saatavilla
niiden verkkosivustolla vahintddn viiden vuoden ajan niiden julkaisemisen jilkeen. Julkaisemiseen sisaltyvat henkilotiedot
sdilytetddn toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla niin kauan kuin on sovellettavien tietosuojasddntojen mukaisesti
tarpeellista.

6 LUKU
DELEGOIDUT SAADOKSET JA TAYTANTOONPANOSAADOKSET

35 artikla
Siirretyn sdddgsvallan kiyttiminen

1. Komissiolle siirrettyd valtaa antaa delegoituja sdiddoksid koskevat tdssd artiklassa sdddetyt edellytykset.

2. Siirretadn komissiolle 2 pdivastd heindkuuta 2014 maaraamattomaksi ajaksi 6 artiklan 5 ja 6 kohdassa, 12 artiklan
5 kohdassa, 17 artiklan 2 kohdan kolmannessa alakohdassa ja 3 kohdassa sekd 19 artiklan 13 ja 14 kohdassa tarkoitettu
valta antaa delegoituja saadoksia.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 6 artiklan 5 ja 6 kohdassa, 12 artiklan 5 kohdassa,
17 artiklan 2 kohdan kolmannessa alakohdassa ja 3 kohdassa sekd 19 artiklan 13 ja 14 kohdassa tarkoitetun sddddsvallan
siirron. Peruuttamispadtokselld lopetetaan tuossa paitoksessd mainittu sdddosvallan siirto. Peruuttaminen tulee voimaan
sitd pdivdd seuraavana pdivdnd, jona sitd koskeva piitds julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin
myohempind, kyseisessd paitoksessd mainittuna pdivina. Peruuttamispddtos ei vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen
sdadosten patevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun sdddoksen, komissio antaa sen tiedoksi yhtdaikaisesti Euroopan parla-
mentille ja neuvostolle.

5. Edelld olevien 6 artiklan 5 ja 6 kohdan, 12 artiklan 5 kohdan, 17 artiklan 2 kohdan kolmannen alakohdan ja 3
kohdan tai 19 artiklan 13 ja 14 kohdan nojalla annettu delegoitu siddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan
parlamentti tai neuvosto ei ole kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdidos on annettu tiedoksi Euroopan
parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen
mainitun mdairdajan padttymistd ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivdt vastusta siaddostd. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta titd méddrdaikaa jatketaan kolmella kuukaudella.

36 artikla
Komiteamenettely

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

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

(") Komission padtés 2001/528/EY, tehty 6 pdivind kesikuuta 2001, Euroopan arvopaperikomitean perustamisesta (EYVL L 191,
13.7.2001, s. 45).
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7 LUKU
LOPPUSAANNOKSET

37 artikla
Direktiivin 2003/6/EY ja sen tiytintoonpanosiidosten kumoaminen

Kumotaan direktiivi 2003/6/EY, komission direktiivit 2004/72/EY (*), 2003/125/EY () ja 2003/124/EY (%) sekd komission
asetus (EY) N:o 2273/2003 (%) 3 péivastd heindkuuta 2016. Viittauksia direktiiviin 2003/6/EY pidetdin viittauksina tdhdn
asetukseen tdmin asetuksen liitteessd II olevan vastaavuustaulukon mukaisesti.

38 artikla
Kertomus

Komissio antaa viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2019 Euroopan parlamentille ja neuvostolle timin asetuksen sovelta-
mista koskevan kertomuksen, johon liitetddn tarvittaessa sen muuttamista koskeva lainsaddantoehdotus. Tassd kertomuk-
sessa arvioidaan muun muassa seuraavia seikkoja:

a) onko aiheellista ottaa kdyttoon yhteiset sddnnot siitd, onko kaikkien jasenvaltioiden siddettdva sisdpiirikaupoista ja
markkinoiden manipuloinnista maarittavistd hallinnollisista seuraamuksista;

b) onko sisipiiritiedon médritelma riittdva kattamaan kaikki merkitykselliset tiedot, joiden perusteella toimivaltaiset viran-
omaiset voivat torjua tehokkaasti markkinoiden vaarinkayttod;

) ovatko edellytykset, joilla kaupankédynti on kielletty 19 artiklan 11 kohdan mukaisesti, asianmukaiset sen selvittimi-
seksi, olisiko kieltoa sovellettava myos joissakin muissa olosuhteissa;

d) mahdollisuus luoda unionin tason kehys eri markkinat kattavalle tarjouskirjojen valvonnalle markkinoiden vaarinkay-
ton osalta, mukaan lukien tillaista kehystd koskevat suositukset; ja

e) viitearvoja koskevien sddnnosten soveltamisala.

Sovellettaessa ensimmdisen alakohdan a alakohtaa arvopaperimarkkinaviranomainen tekee kartoituksen hallinnollisten
seuraamusten soveltamisesta ja, jos jasenvaltiot ovat paattaneet 30 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan mukaisesti médrata
siind tarkoitettuja rikosoikeudellisia seuraamuksia tdmin asetuksen rikkomisesta, kyseisten rikosoikeudellisten seuraamus-
ten soveltamisesta jasenvaltioissa. Kartoituksessa otetaan huomioon my6s 33 artiklan 1 ja 2 kohdan mukaisesti toimitetut
tiedot.

39 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

1. Tdmd asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivind sen jdlkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessd.

(") Komission direktiivi 2004/72/EY, annettu 29 péivand huhtikuuta 2004, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY
tdytantoonpanosta hyviksyttyjen markkinakaytintojen, hyodykejohdannaisia koskevan sisdpiiritiedon maarittelemisen, sisipiiriluette-
lojen laatimisen, johtohenkiloiden arvopaperikaupoista ilmoittamisen ja epdilyttdvistd arvopaperikaupoista ilmoittamisen osalta
(EUVL L 162, 30.4.2004, s. 70).

(?) Komission direktiivi 2003/125/EY, annettu 22 péivind joulukuuta 2003, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY
tdytintoonpanosta sijoitussuositusten asianmukaisen esittdmisen ja eturistiriitoja koskevien tietojen julkistamisen osalta (EUVL L 339,
24.12.2003, s. 73).

(%) Komission direktiivi 2003/124/EY, annettu 22 péivind joulukuuta 2003, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY
tdytdntdonpanosta sisdpiiritiedon maaritelman ja julkistamisen sekd markkinoiden manipuloinnin maaritelmén osalta (EUVL L 339,
24.12.2003, s. 70).

() Komission asetus (EY) N:o2273/2003, annettu 22 pdivind joulukuuta 2003, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/6/EY tdytintoonpanosta takaisinosto-ohjelmille ja rahoitusvilineiden vakauttamiselle myonnettivien poikkeuksien osalta
(EUVL L 336, 23.12.2003, s. 33).
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2. Sitd sovelletaan 3 paivastd heindkuuta 2016 lukuun ottamatta 4 artiklan 4 ja 5 kohtaa, 5 artiklan 6 kohtaa,
6 artiklan 5 ja 6 kohtaa, 7 artiklan 5 kohtaa, 11 artiklan 9, 10 ja 11 kohtaa, 12 artiklan 5 kohtaa, 13 artiklan 7 ja
11 kohtaa, 16 artiklan 5 kohtaa, 17 artiklan 2 kohdan kolmatta alakohtaa, 17 artiklan 3, 10 ja 11 kohtaa, 18 artiklan 9
kohtaa, 19 artiklan 13, 14 ja 15 kohtaa, 20 artiklan 3 kohtaa, 24 artiklan 3 kohtaa, 25 artiklan 9 kohtaa, 26 artiklan 2
kohdan toista, kolmatta ja neljattd alakohtaa, 32 artiklan 5 kohtaa ja 33 artiklan 5 kohtaa, joita sovelletaan 2 piivistd
heindkuuta 2014.

3. Jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimenpiteet 22, 23 ja 30 artiklan, 31 artiklan 1 kohdan sekd 32 ja
34 artiklan noudattamiseksi viimeistddn 3 pdivind heindkuuta 2016.

4. Tissd asetuksessa olevia viittauksia direktiiviin 2014/65/EU ja asetukseen (EU) N:o 600/2014 pidetddn ennen
3 piivdd heindkuuta 2017 viittauksina direktiiviin 2004/39/EY direktiivin 2014/65/EU liitteessd IV olevan vastaavuus-
taulukon mukaisesti siltd osin kuin tdimd vastaavuustaulukko sisiltdd direktiiviin 2004/39/EY viittaavia sddnnoksid.

Jos timidn asetuksen sddnnoksissd viitataan organisoituihin kaupankiyntijirjestelmiin, pk-yritysten kasvumarkkinoihin,
paastooikeuksiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin, nditd sddnnoksid ei sovelleta organisoituihin kaupankdyn-
tijarjestelmiin, pk-yritysten kasvumarkkinoihin, padstooikeuksiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin ennen
3 pdivdd heindkuuta 2017.

Tami asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa jasenval-
tioissa.

Tehty Strasbourgissa 16 péivind huhtikuuta 2014.

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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LITE I

A. Viiriin tai harhaanjohtaviin signaaleihin seki hintojen varmistamiseen liittyvit markkinoiden manipuloinnin indikaattorit

Sovellettaessa timdn asetuksen 12 artiklan 1 kohdan a alakohtaa seuraavat esimerkinomaiset indikaattorit, joita ei
kuitenkaan sindnsd tarvitse katsoa markkinoiden manipuloinniksi, on otettava huomioon markkinaosapuolten ja
toimivaltaisten viranomaisten tutkiessa litketoimia tai kauppaa koskevia toimeksiantoja, sanotun kuitenkaan vaikutta-
matta kyseisen artiklan 2 kohdassa lueteltuihin toimintatapoihin:

a) se, missd mdairin kauppaa koskevat toimeksiannot tai toteutetut liiketoimet muodostavat merkittdvin osuuden
kyseessd olevalla rahoitusvilineelld, sithen liittyvalld hyodykettd koskevalla spot-sopimuksella tai padstdoikeuksiin
perustuvalla huutokauppatuotteella toteutettujen liiketoimien pdivittdisestd volyymista etenkin silloin, kun timéin-
kaltaiset toimet aiheuttavat merkittdvin muutoksen niiden hinnoissa;

b) se, missd mdairin rahoitusvilineen, sithen liittyvdn hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai paistdoikeuksiin
perustuvan huutokauppatuotteen osalta merkittdvin myynti- tai ostoposition omaavien henkildiden antamat kaup-
paa koskevat toimeksiannot tai toteuttamat liiketoimet aiheuttavat merkittdvin muutoksen kyseisen rahoitusvali-
neen, sithen liittyvdn hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai paastéoikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen
hintaan:

¢) se, eivitko toteutetut litketoimet johda rahoitusvilineen, sithen liittyvdan hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai
paastooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen lopullisen omistajan muuttumiseen;

d) se, missd maarin kauppaa koskeviin toimeksiantoihin, toteutettuihin liiketoimiin tai peruutettuihin toimeksiantoihin
liittyy positioiden muuttumista kdanteisiksi lyhyelld aikavalilld, missd maarin kyseiset toimeksiannot tai liiketoimet
muodostavat merkittdvin osuuden kyseiselld rahoitusvalineelld, sithen liittyvalld hyodykettd koskevalla spot-sopi-
muksella tai padstooikeuksiin perustuvalla huutokauppatuotteella toteutettujen liiketoimien paivittdisestd volyymista
ja missd médrin ne voitaisiin yhdistdd rahoitusvalineen, sithen liittyvin hyodykettd koskevan spot-sopimuksen tai
paastooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen merkittiviin hinnanmuutoksiin;

e) se, missd maarin kauppaa koskevat toimeksiannot tai toteutetut liiketoimet keskittyvit porssipdivan aikana tietylle
lyhyelle ajanjaksolle ja johtavat hinnanmuutokseen, joka jatkossa muuttuu kdanteiseksi;

f) se, missd mairin kauppaa koskevat toimeksiannot muuttavat rahoitusvalineen, siihen liittyvdn hyodykettd koskevan
spot-sopimuksen tai paastooikeuksiin perustuvan huutokauppatuotteen parhaasta osto- tai myyntitarjouksesta an-
nettuja tietoja tai yleisemmalld tasolla markkinaosapuolten kiytossd olevan tarjouskirjan tietoja sekd missd médrin
niitd peruutetaan ennen toteuttamista; ja

g) se, missd médrin kauppaa koskevia toimeksiantoja annetaan tai liiketoimia toteutetaan viitehintojen, tilityshintojen
tai arvostusten laskenta-ajankohtana tai lihelld titd ajankohtaa ja missd médrin ne aiheuttavat edelld mainittuihin
hintoihin tai arvostuksiin vaikuttavia hinnanmuutoksia.

B. Valetointen tai muiden vilpillisten menettelyjen tai jirjestelyjen kiyttoon liittyvit markkinoiden manipuloinnin indikaattorit

Sovellettaessa timdn asetuksen 12 artiklan 1 kohdan b alakohtaa seuraavat esimerkinomaiset indikaattorit, joita ei
kuitenkaan sindnsd tarvitse katsoa markkinoiden manipuloinniksi, on otettava huomioon markkinaosapuolten ja
toimivaltaisten viranomaisten tutkiessa liiketoimia tai kauppaa koskevia toimeksiantoja, sanotun kuitenkaan vaikutta-
matta kyseisen artiklan 2 kohdassa lueteltuihin toimintatapoihin:

a) se, ovatko kauppaa koskevia toimeksiantoja antaneet tai litketoimia toteuttaneet henkilot tai kyseisiin henkiloihin
yhteydessi olevat henkilot levittineet etu- tai jilkikdteen vdarid tai harhaanjohtavia tietoja; ja

b) se, ovatko kauppaa koskevia toimeksiantoja antaneet tai litketoimia toteuttaneet henkil6t tai kyseisiin henkiloihin
yhteydessd olevat henkilot tuottaneet tai levittineet etu- tai jilkikdteen sijoittamista koskevia suosituksia, jotka ovat
virheellisid tai puolueellisia tai joihin on selkedsti vaikuttanut merkittiva etu.
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LITE II

Vastaavuustaulukko

Tdmi asetus Direktiivi 2003/6/EY

1 artikla
2 artikla
2 artiklan 1 kohdan a alakohta 9 artiklan ensimmadinen kohta
2 artiklan 1 kohdan b alakohta
2 artiklan 1 kohdan c alakohta
2 artiklan 1 kohdan d alakohta 9 artiklan toinen kohta

2 artiklan 3 kohta 9 artiklan ensimmadinen kohta
2 artiklan 4 kohta 10 artiklan a alakohta

3 artiklan 1 kohdan 1 alakohta 1 artiklan 3 kohta

3 artiklan 1 kohdan 2 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 3 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 4 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 5 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 6 alakohta 1 artiklan 4 kohta
3 artiklan 1 kohdan 7 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 8 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 9 alakohta 1 artiklan 5 kohta
3 artiklan 1 kohdan 10 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 11 alakohta
3 artiklan 1 kohdan 12 alakohta 1 artiklan 7 kohta
3 artiklan 1 kohdan 13 alakohta 1 artiklan 6 kohta
3 artiklan 1 kohdan 14-35 alakohta
4 artikla

5 artikla 8 artikla
6 artiklan 1 kohta 7 artikla
6 artiklan 2 kohta
6 artiklan 3 kohta
6 artiklan 4 kohta
6 artiklan 5 kohta
6 artiklan 6 kohta

6 artiklan 7 kohta
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Tdmad asetus

Direktiivi 2003/6/EY

9

9

artiklan 1 kohdan a alakohta
artiklan 1 kohdan b alakohta
artiklan 1 kohdan c alakohta
artiklan 1 kohdan d alakohta
artiklan 2 kohta

artiklan 3 kohta

artiklan 4 kohta

artiklan 5 kohta

artiklan 1 kohta

artiklan 2 kohta

artiklan 2 kohdan a alakohta
artiklan 2 kohdan b alakohta
artiklan 3 kohta

artiklan 4 kohdan a alakohta
artiklan 4 kohdan b alakohta
artiklan 4 kohdan c alakohta
artiklan 4 kohdan d alakohta
artiklan 4 kohdan toinen alakohta
artiklan 5 kohta

artiklan 1 kohta

artiklan 2 kohta

artiklan 3 kohdan a alakohta
artiklan 3 kohdan b alakohta
artiklan 4 kohta

artiklan 5 kohta

artiklan 6 kohta

10 artiklan 1 kohta

10 artiklan 2 kohta

11

artikla

12 artiklan 1 kohta

12 artiklan 1 kohdan a alakohta

12 artiklan 1 kohdan b alakohta

12 artiklan 1 kohdan c¢ alakohta

1 artiklan

1 artiklan

1 artiklan

2 artiklan

2 artiklan
2 artiklan
2 artiklan
2 artiklan
4 artikla

2 artiklan

2 artiklan

2 artiklan

1 artiklan
1 artiklan

1 artiklan

1 kohdan ensimmaiinen alakohta

1 kohdan toinen alakohta

1 kohdan kolmas alakohta

1 kohdan ensimmaiinen alakohta

3 artiklan b alakohta

1 kohdan a alakohta
1 kohdan b alakohta
1 kohdan c alakohta
1 kohdan d alakohta

2 kohta

3 kohta

3 kohta

3 artiklan a alakohta

2 kohdan a alakohta
2 kohdan b alakohta

2 kohdan ¢ alakohta
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Tdmi asetus Direktiivi 2003/6/EY

12 artiklan 1 kohdan d alakohta

12 artiklan 2 kohdan a alakohta 1 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan ensimmaiinen luetel-
makohta
12 artiklan 2 kohdan b alakohta 1 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan toinen luetelmakohta

12 artiklan 2 kohdan ¢ alakohta

12 artiklan 2 kohdan d alakohta 1 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan kolmas luetelmakoh-
ta

12 artiklan 2 kohdan e alakohta
12 artiklan 3 kohta

12 artiklan 4 kohta

12 artiklan 5 kohta 1 artiklan 2 kohdan kolmas alakohta

13 artiklan 1 kohta 1 artiklan 2 kohdan a alakohdan toinen alakohta
13 artiklan 1 kohta
13 artiklan 2 kohta
13 artiklan 3 kohta
13 artiklan 4 kohta
13 artiklan 5 kohta
13 artiklan 6 kohta
13 artiklan 7 kohta
13 artiklan 8 kohta
13 artiklan 9 kohta
13 artiklan 10 kohta

13 artiklan 11 kohta

14 artiklan a alakohta 2 artiklan 1 kohdan ensimmadinen alakohta
14 artiklan b alakohta 3 artiklan b alakohta

14 artiklan ¢ alakohta 3 artiklan a alakohta

15 artikla 5 artikla

16 artiklan 1 kohta 6 artiklan 6 kohta

16 artiklan 2 kohta 6 artiklan 9 kohta

16 artiklan 3 kohta

16 artiklan 4 kohta

16 artiklan 5 kohta 6 artiklan 10 kohdan seitsemis luetelmakohta
17 artiklan 1 kohta 6 artiklan 1 kohta
17 artiklan 1 kohdan kolmas alakohta 9 artiklan kolmas kohta

17 artiklan 2 kohta
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Tdmi asetus Direktiivi 2003/6/EY

17 artiklan 3 kohta
17 artiklan 4 kohta 6 artiklan 2 kohta
17 artiklan 5 kohta
17 artiklan 6 kohta
17 artiklan 7 kohta
17 artiklan 8 kohta 6 artiklan 3 kohdan ensimmadinen ja toinen alakohta
17 artiklan 9 kohta
17 artiklan 10 kohta 6 artiklan 10 kohdan ensimmdinen ja toinen luetelmakohta
17 artiklan 11 kohta
18 artiklan 1 kohta 6 artiklan 3 kohdan kolmas alakohta
18 artiklan 2 kohta
18 artiklan 3 kohta
18 artiklan 4 kohta
18 artiklan 5 kohta
18 artiklan 6 kohta
18 artiklan 7 kohta 9 artiklan kolmas kohta
18 artiklan 8 kohta
18 artiklan 9 kohta 6 artiklan 10 kohdan neljis luetelmakohta
19 artiklan 1 kohta 6 artiklan 4 kohta

19 artiklan 1 kohdan a alakohta 6 artiklan 4 kohta

19 artiklan 1 kohdan b alakohta
19 artiklan 2 kohta

19 artiklan 3 kohta

19 artiklan 4 kohdan a alakohta
19 artiklan 4 kohdan b alakohta

19 artiklan 5-13 kohta

19 artiklan 14 kohta 6 artiklan 10 kohdan viides luetelmakohta

19 artiklan 15 kohta 6 artiklan 10 kohdan viides luetelmakohta

20 artiklan 1 kohta 6 artiklan 5 kohta

20 artiklan 2 kohta 6 artiklan 8 kohta

20 artiklan 3 kohta 6 artiklan 10 kohdan kuudes luetelmakohta ja 6 artiklan
11 kohta

21 artikla 1 artiklan 2 kohdan ¢ alakohdan toinen virke

22 artikla 11 artiklan ensimmadinen kohta ja 10 artikla

23 artiklan 1 kohta 12 artiklan 1 kohta
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Timi asetus Direktiivi 2003/6/EY
23 artiklan 1 kohdan a alakohta 12 artiklan 1 kohdan a alakohta
23 artiklan 1 kohdan b alakohta 12 artiklan 1 kohdan b alakohta
23 artiklan 1 kohdan ¢ alakohta 12 artiklan 1 kohdan ¢ alakohta
23 artiklan 1 kohdan d alakohta 12 artiklan 1 kohdan d alakohta
23 artiklan 2 kohdan a alakohta 12 artiklan 2 kohdan a alakohta
23 artiklan 2 kohdan b alakohta 12 artiklan 2 kohdan b alakohta

23 artiklan 2 kohdan ¢ alakohta
23 artiklan 2 kohdan d alakohta 12 artiklan 2 kohdan c alakohta
23 artiklan 2 kohdan e alakohta

23 artiklan 2 kohdan f alakohta

23 artiklan 2 kohdan g alakohta 12 artiklan 2 kohdan d alakohta
23 artiklan 2 kohdan h alakohta 12 artiklan 2 kohdan d alakohta
23 artiklan 2 kohdan i alakohta 12 artiklan 2 kohdan g alakohta
23 artiklan 2 kohdan j alakohta 12 artiklan 2 kohdan f alakohta
23 artiklan 2 kohdan k alakohta 12 artiklan 2 kohdan e alakohta
23 artiklan 2 kohdan | alakohta 12 artiklan 2 kohdan h alakohta
23 artiklan 2 kohdan m alakohta 6 artiklan 7 kohta

23 artiklan 3 kohta
23 artiklan 4 kohta
24 artiklan 1 kohta 15 a artiklan 1 kohta
24 artiklan 2 kohta 15 a artiklan 2 kohta

24 artiklan 3 kohta

25 artiklan 1 kohdan ensimmaiinen alakohta 16 artiklan 1 kohta
25 artiklan 2 kohta 16 artiklan 2 kohta ja 16 artiklan 4 kohdan neljis alakohta
25 artiklan 2 kohdan a alakohta 16 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan ensimmaiinen

luetelmakohta ja 16 artiklan 4 kohdan neljas alakohta
25 artiklan 2 kohdan b alakohta

25 artiklan 2 kohdan c alakohta 16 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan toinen luetelma-
kohta ja 16 artiklan 4 kohdan neljds alakohta

25 artiklan 2 kohdan d alakohta 16 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan kolmas luetelma-
kohta ja 16 artiklan 4 kohdan neljas alakohta

25 artiklan 3 kohta
25 artiklan 4 kohta 16 artiklan 2 kohdan ensimmiinen virke
25 artiklan 5 kohta 16 artiklan 3 kohta

25 artiklan 6 kohta 16 artiklan 4 kohta
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Tdmi asetus Direktiivi 2003/6/EY

25 artiklan 7 kohta 16 artiklan 2 kohdan neljds alakohta ja 16 artiklan

4 kohdan neljis alakohta

25 artiklan 8 kohta

25 artiklan 9 kohta 16 artiklan 5 kohta

26 artikla

27 artiklan 1 kohta

27 artiklan 2 kohta

27 artiklan 3 kohta 13 artikla

28 artikla

29 artikla

30 artiklan 1 kohdan ensimmadinen alakohta 14 artiklan 1 kohta

30 artiklan 1 kohdan a alakohta

30 artiklan 1 kohdan b alakohta 14 artiklan 3 kohta

30 artiklan 2 kohta

30 artiklan 3 kohta

31 artikla

32 artikla

33 artiklan 1 kohta 14 artiklan 5 kohdan ensimmadinen alakohta

33 artiklan 2 kohta

33 artiklan 3 kohta 14 artiklan 5 kohdan toinen alakohta

33 artiklan 4 kohta 14 artiklan 5 kohdan kolmas alakohta

33 artiklan 5 kohta

34 artiklan 1 kohta 14 artiklan 4 kohta

34 artiklan 2 kohta

34 artiklan 3 kohta

35 artikla

36 artiklan 1 kohta 17 artiklan 1 kohta

36 artiklan 2 kohta

37 artikla 20 artikla

38 artikla

39 artikla 21 artikla

Liite
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