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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
1.1 Ehdotuksen perustelut
Direktiivi 2014/65/EU  (’rahoitusmarkkinadirektiivi’) ja asetus (EU) N:o 600/2014

(’rahoitusmarkkina-asetus’) hyviksyttiin rahoituskriisin seurauksena.
Rahoitusmarkkinadirektiivi ja rahoitusmarkkina-asetus, yhteisesti "MiFID II’, sditelevit
arvopaperimarkkinoita, sijoituspalvelujen  valittajia ja kauppapaikkoja. Uudella

lainsdadantokehyksella vahvistetaan ja korvataan nykyisen rahoitusmarkkinadirektiivin
sééntely.

MiIFID Il laajentaa kaupankayntisdantojen kattamien rahoitusvalineiden lukumaaréd ja
varmistaa, ettd kaupankdynti tapahtuu saannellyissd jarjestelmissa. Silla ryhdytdéan
sdéntelem&én huippunopeaa kaupankayntid. Silla parannetaan rahoitusmarkkinoiden,
johdannaismarkkinat mukaan luettuina, avoimuutta ja valvontaa sek& puututaan
hyddykejohdannaisten hintojen vaihteluun. Uudella lainsdddantokehyksella parannetaan
rahoitusvélineiden kaupankayntiin ja maarittamiseen liittyvid kilpailuolosuhteita. Tarkistettu
rahoitusmarkkinadirektiivi, joka pohjautuu jo voimassa oleviin s&é&ntoihin, vahvistaa myos
sijoittajien suojaa ottamalla kayttoon tehokkaat toiminnan jarjestamistd ja liiketoiminnan
harjoittamista koskevat vaatimukset. MiFID Il -paketti koostuu direktiivistd ja asetuksesta.
Direktiivi on saatettava osaksi jasenvaltioiden kansallista lainsaddantod 3. heindkuuta 2016
mennessd. Rahoitusmarkkinadirektiivid ja rahoitusmarkkina-asetusta on maara soveltaa 3.
tammikuuta 2017 alkaen.

Ehdotuksen tarkoituksena on lyk&t4 ndiden kahden MIFID Il -pakettiin kuuluvan sd&doksen
soveltamisen aloittamista, koska Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (CEAMV’)
kansalliset toimivaltaiset viranomaiset ja sidosryhmét ovat kohdanneet teknisid haasteita
taytantoonpanossa. Ndméa haasteet ovat sitd luokkaa, ettd keskeiset tietoinfrastruktuurit eivét
ole vield valmiita 3. tammikuuta 2017.

Lainsdadantomenettelyn aikana havaittiin, ettd MiFID Il -paketti on erittdin monimutkainen ja
etta tarvitaan paljon taytdntdonpanotoimenpiteitd. Tatd varten varattiin 30 kuukauden jakso
hyvéaksymisesta ja soveltamisen aloittamiseen tavallisesti kdytetyn 18-24 kuukauden sijaan.

Tasta epétavallisen pitkéasta ajanjaksosta huolimatta EAMV on tehnyt komissiolle selvaksi,
etta tekniset taytdntoonpanon haasteet ovat sitd luokkaa, ettd keskeiset tietoinfrastruktuurit
eivat ole vield valmiita 3. tammikuuta 2017. Jos soveltamisen aloittamispdivd pysyy
muuttumattomana, se tarkoittaisi kdaytdnndssda, ettd toimivaltaiset viranomaiset ja
markkinatoimijat eivat voisi soveltaa uusia saantgja 3. tammikuuta 2017. Tama aiheuttaisi
oikeudellista epdvarmuutta ja mahdollisia markkinahairigita.

Néissa poikkeuksellisissa olosuhteissa ja erityisesti sen vuoksi, ettd EAMV ja toimivaltaiset
viranomaiset ovat kohdanneet erityisid teknisid haasteita tdytant0onpanossa téssa
kasiteltdvana olevassa tapauksessa, komissio katsoo, ettd on tarpeen lykata naiden kahden
MIFID Il -pakettiin kuuluvan sdddoksen soveltamisen aloittamista. Tallainen pidennys on
rajoitettava tiukasti siihen, mika on tarpeen, jotta tekninen toteutus saadaan valmiiksi.

1.2 Tietoihin liittyva haaste

EAMV on ilmoittanut komissiolle, ettd se ja kansalliset toimivaltaiset viranomaiset ovat
kykenemattomié soveltamaan MIFID Il -pakettia 3. tammikuuta 2017 alkaen. Td&mé& johtuu
merkittévista haasteista, jotka kohdistuvat MiFID Il -paketin toiminnan kannalta tarpeelliseen
tietojen kerd&miseen. Oikeusvarmuuden vuoksi ja mahdollisten markkinahairididen
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vélttdmiseksi tarvitaan pikaisia toimenpiteitd MiFID Il -paketin soveltamisen aloittamispaivén
muuttamiseksi. Kiireellisyyden syy liittyy siihen, ettd on tarpeen luoda uusia ja laajoja
sdhkaoisen tietojenkeruun verkostoja kauppapaikkojen, kansallisten saantelyviranomaisten ja
EAMV:n vilille.

Uudessa lainsaddantokehyksessa velvoitetaan kauppapaikat ja kauppojen sisdiset toteuttajat
toimittamaan toimivaltaisille viranomaisille rahoitusvélineiden viitetiedot, joissa kuvataan
yhdenmukaisella tavalla jokaisen MIFID Il -paketin soveltamisalaan kuuluvan
rahoitusvalineen piirteet. Tietoja kdytetddn myos muihin tarkoituksiin, erityisesti laskettaessa
erilaisia  likviditeetin  ja avoimuuden kynnysarvoja, joita kaytetddn kaikkien
rahoitusmarkkinadirektiivin kattamien rahoitusvalineiden kauppapaikoissa tapahtuvassa
kaupankdynnissa ja hyddykejohdannaisten position raportoinnissa.

Jotta tietoja voidaan kerdtd tehokkaalla ja yhdenmukaisella tavalla, on kehitettdvd uusi
tiedonkeruun infrastruktuuri. Tdman vuoksi EAMV:n on yhdessé toimivaltaisten kansallisten
viranomaisten kanssa perustettava tietojarjestelmd rahoitusvélineiden viitetietoja varten
(Financial Instruments Reference Data System, 'FIRDS’). FIRDSin on Kkatettava kaikki
rahoitusvalineet, jotka kuuluvat MIFID Il -paketin laajennettuun soveltamisalaan. Taman
tehtdvan suorittamiseksi FIRDSia varten on yhdistettava tiedot, jotka tulevat EAMV:It4,
kansallisilta toimivaltaisilta viranomaisilta ja EU:ssa olevilta noin 300 kauppapaikalta.
Valtaosa uusista FIRDSin perustana olevista tietotekniikkajérjestelmistd on rakennettava
tyhjasta uusien parametrien perusteella.

Komissio katsoo, ettd MiFID Il -paketin kdyttoonottoa varten keréttavia ja kasiteltavia tietoja,
jotka liittyvat erityisesti liiketoimista annettaviin ilmoituksiin, avoimuutta koskeviin
laskelmiin ja hyodykejohdannaisten position raportointiin, on niin paljon ja ne ovat niin
monimutkaisia, ettd sidosryhmaét, kuten kauppapaikat, kansalliset toimivaltaiset viranomaiset
tai EAMV, eivét pysty varmistamaan, ettd tarpeelliset tiedonkeruun infrastruktuurit olisivat
valmiita ja toimintakunnossa 3. tammikuuta 2017 mennessd. Sen vuoksi EAMYV ilmoitti
komissiolle 2. lokakuuta 2015, ettd MIFID Il -paketin tekninen toteuttaminen viivastyy
vaistamattomasti.

1.3 Ehdotuksen soveltamisala

Tietojen puuttumisella on seurauksia monella MiFID 11 -paketin alalla. Markkinasaantelyn
osalta on selvég, ettd valtaosaa markkinoita koskevista s&annoistd ei voida soveltaa, jos
kaytettdvissa ei ole viitetiedoista (rahoitusvalineen yksiloimisessa kaytettdvd tunnus)
muodostuvaa perustaa, avoimuutta koskevia laskelmia ja position raportointia varten
tarvittavia ylimaaraisia tietoinfrastruktuureja. Erityisesti on huomattava seuraavaa:

o Liiketoimista ilmoitettavat tiedot: ilman viitetietoja on vaikea madritelld, mitka
valineet kuuluvat soveltamisalaan. Liséksi markkinatoimijoilta puuttuu tarvittava
infrastruktuuri toimivaltaisille viranomaisille raportoimista varten.

o Avoimuus: kaupan avoimuutta koskevia s&antdja ei voida méarittdd ja soveltaa
kaikille rahoitusvalineille (oman p&d&oman ehtoisille ja muille kuin oman padoman
ehtoisille). Liséksi ei voida méaarittad likviditeetin arvioimista, vapautuksia, lykattya
tietojen julkistamista ja, kun on kyse omasta pddomasta, (nimetontd kaupankéyntia
rajoittavaa) kahden volyymin ylarajaa koskevia laskelmia ja kynnysarvoja.

o Hyddykejohdannaiset: hyddykejohdannaisten position raportoinnin puuttuessa on
erittdin vaikea valvoa téllaisten hyddykejohdannaissopimusten positiolimiitteja.
Ilman position raportointia on vain véhdiset mahdollisuudet havaita positiolimiitin
rikkomisia tehokkaasti.
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o Mikrorakennetason sddntely: monet algoritmikauppaan ja huippunopeaan
kaupankayntiin liittyvat vaatimukset ovat luonteensa vuoksi riippuvaisia tiedoista.
Erityisesti noteerausaskeljarjestelmaa (tick-size regime) koskevat keskeiset
sdédnnokset ja markkinatakausvelvoitteisiin ja -jarjestelmiin liittyvat velvoitteet ovat
raataloityja perustuen siihen, ettd on olemassa avoimuussaannostossa maéritetyt
likvidit markkinat.

Tietojen puute ei vaikuta suoraan sijoittajansuojasédéntoihin, menettelytapasaantoihin ja
tiettyihin  MIFID 11 -pakettiin liittyviin organisatorisiin  vaatimuksiin. Merkittavan
poikkeuksen muodostavat parasta toteutusta koskevat sdannot, joissa julkistamisen laajuus
madraytyy likvidien markkinoiden ja muiden avoimuuden késitteiden pohjalta. Tietoja ei
yleensd yhdistetd muiden sijoittajansuojaa koskevien s&éntdjen osalta, rahoitusvélineiden
maéaritelmaan tai lainsaddannon soveltamisalaan liittyvia kysymyksia lukuun ottamatta, koska
ndma s&annot koskevat suoraan jakelua eikd kauppaa. Td&man vuoksi on todettava, ettd
vaihtoehtoinen lahestymistapa olisi lykéatd soveltamisen aloittamispédivaa vain niiden
lainsdadanndn osien osalta, jotka liittyvét suoraan tiedonkeruuseen.

Tamaén vaihtoehdon huolellisen analyysin jalkeen ndyttaa kuitenkin siltd, ettd porrastamiseen
verrattuna on parempi lykéta koko paketti, sijoittajien suojaa koskevat sdannot mukaan lukien.

o Silla véltetdan porrastetun taytantoonpanon mahdollisesti aiheuttamat epdaselvyydet
ja tarpeettomat kustannukset sidosryhmille. Eri infrastruktuurien rakentaminen
samanaikaisesti — verrattuna vaiheittaiseen toteutustapaan — liséisi prosessin
kustannustehokkuutta. Silla  valtetdan esimerkiksi tilanteet, joissa
sijoituspalveluyritysten, jotka osallistuvat toimeksiantojen toteuttamiseen, olisi
perustettava  organisaatiorakenne/kdytannesaannot  vaiheittain, mika  olisi
monimutkaista ja kallista;

o Sen ansiosta ei tarvitse erotella niitd aloja, jotka voidaan panna taytantoon
valittémasti, niista joita ei voida, ja néin ollen valtetdan riski tahattomien vaikutusten
aiheuttamisesta, joita ei olisi voitu ennakoida tai ottaa riittavasti huomioon; ja

o sen ansiosta ei tarvita siirtymékauden s&antdja, jotka itsessadn loisivat uusia
ongelmia ja suuntaisivat EAMV:n, kansallisten toimivaltaisten viranomaisten ja
sidosryhmien voimavaroja pois pysyvan kehyksen luomisesta.

Edella esitetyn perusteella koko MiFID Il -sdadnndston soveltamisen aloittamisen lykkaaminen
on valttaméatonta ja perusteltua.

1.4 Lykk&amisen pituus

Yhden vuoden pituisen lykkd&dmisen olisi oltava riittdvd ja kohtuullinen aika EAMV:lle,
kansallisille toimivaltaisille viranomaisille ja toimijoille, jotta ne voivat perustaa
infrastruktuurin tietojen keruulle, raportoinnille ja laskelmille avoimuutta koskevista
kynnysarvoista. Taytantdénpanoprosessissa on viisi vaihetta: 1) liiketoiminnan edellytykset
(Jotka tassa tapauksessa ovat tarpeelliset tekniset saantelystandardit / tekniset
taytantoonpanostandardit), 2) yksityiskohtainen selvitys, 3) kehitys, 4) testaus ja 5)
kayttoonotto. EAMV arvioi, ettd se on kaynyt ndmd vaiheet lapi tietojen, avoimuutta
koskevien laskelmien ja position raportointijarjestelmien osalta tammikuuhun 2018 mennessa.
Tama edellyttdd sitd, ettd on olemassa riittavd oikeudellinen selkeys teknisten
saantelystandardien lopullisista vaatimuksista vuoden 2016 puolivéliin mennessd. Tadman
perusteella ehdotusluonnoksessa lykéatdédn koko kehyksen soveltamisen aloittamista yhdell&
vuodella 3. tammikuuta 2018 saakka.
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Direktiivin 2014/65/EU kansallisten taytantdonpanotoimien soveltamispéivan lykkdaminen ei
saisi vaikuttaa direktiivin 2014/65/EU nojalla annettavien delegoitujen sadadosten ja teknisten
standardien hyvaksymiseen. Komission olisi hyvéksyttdvd ndamé toimenpiteet noudattaen
mainittua menettelyd, jotta toimiala voi luoda ja mukauttaa siséiset jarjestelmansd, joilla
varmistetaan uusien vaatimusten noudattaminen direktiivin 2014/65/EU soveltamisen
aloittamisesta.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE
. Oikeusperusta

Ehdotus perustuu SEUT-sopimuksen 53 artiklan 1 kohtaan. Se tdydent&4 ehdotettua asetusta,
jolla lykataan rahoitusmarkkina-asetuksen voimaantuloa.

. Toissijaisuusperiaate

Toissijaisuusperiaatteen mukaan EU:n toimia voidaan toteuttaa vain, jos jasenvaltiot eivét voi
yksin saavuttaa asetettuja tavoitteita. EU:n toimet ovat tarpeen sisdmarkkinoiden
moitteettoman toiminnan parantamiseksi ja kilpailun  védaristymisen vélttdmiseksi
arvopaperimarkkinoiden alalla. Téssa yhteydessa muutettava lainsdddantdé hyvaksytaan
noudattaen taysimaaraisesti toissijaisuusperiaatetta ja sen mahdolliset muutokset on tehtavé
komission ehdotuksesta.

. Suhteellisuusperiaate

Tama EU:n toimi on valttamatoén MiFID 1l -paketissa sdddetyn tiedonkeruun infrastruktuurin
moitteetonta taytdntdonpanoa koskevan tavoitteen saavuttamiseksi. Ehdotettu Iykkdys on
kattavuuden ja pituuden osalta tarpeen kaikkien osapuolten tehokkaan ja asianmukaisen
suunnittelun ja taytantdonpanon mahdollistamiseksi. Talla ehdotuksella varmistetaan, etta
voidaan saavuttaa MIFID Il -paketin alkuperdinen tarkoitus, joka on saada aikaan taysin
toimivat arvopapereiden sisamarkkinat sekd korkeatasoinen sijoittajansuoja ja markkinoiden
avoimuus.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

Taman ehdotuksen ohessa ei esiteta erillista vaikutustenarviointia, sill4 se on jo tehty MiFID
Il -pakettia varten. Talla ehdotuksella ei muuteta MiFID 11 -paketin siséltd eika aseteta uusia
velvoitteita sijoituspalveluyrityksille, kauppapaikoille tai millekdan muulle MiFID Il -paketin
soveltamisalaan kuuluvalle toimijalle. Sen tavoitteena on ainoastaan tarjota — erityisesti
paketin monimutkaisuuteen ja tarvittaviin tiedonkeruuvalineisiin liittyvista poikkeuksellisista
syistda — yhden wvuoden Iykkdys MIFID Il -paketin soveltamisen aloittamiselle
oikeusvarmuuden takaamiseksi ja tiedonkeruun infrastruktuurien kehittdmiseksi, jotta EAMV
ja kansalliset toimivaltaiset viranomaiset voivat varmistaa uusien saantdjen tehokkaan
soveltamisen ja taytantdonpanon.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
Ehdotuksella ei ole talousarviovaikutuksia komission osalta.
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2016/0033 (COD)
Ehdotus

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI

rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin 2014/65/EU muuttamisesta

tiettyjen paivamaarien osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

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

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jalkeen kun esitys lainsaatamisjérjestyksessé hyvaksyttavéksi sdadokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon?,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsaatamisjérjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

1)

)

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o600/2014° ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston  direktiivi 2014/65/EU* ovat keskeisia rahoitusalan
sadadoksia, jotka hyvaksyttiin rahoituskriisin seurauksena arvopaperimarkkinoita,
valittdjid ja kauppapaikkoja varten. Uudella lainsd&ddantokehyksell&d vahvistetaan ja
korvataan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY®.

Asetuksessa (EU) N:o 600/2014 ja direktiivissa 2014/65/EU vahvistetaan vaatimukset,
jotka koskevat sijoituspalveluyritysten toimilupia ja toimintaa, sdénneltyja markkinoita
ja raportointipalvelujen tarjoajia. Siind yhdenmukaistetaan positiolimiittejd koskeva
jarjestelma  hyoddykejohdannaisille, jotta lisattdisiin  avoimuutta, tuettaisiin
asianmukaista hinnoittelua ja estettdisiin markkinoiden vaarinkayttd. Siind otetaan
kayttoon myos huippunopeaa kaupankéyntid koskevia sadnt6jd ja tehostetaan
rahoitusmarkkinoiden valvontaa yhdenmukaistamalla hallinnollisia seuraamuksia.

EUVLC,,s..

EUVLC,,s..

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 péivané toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista seka asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 péivand huhtikuuta 2004,
rahoitusvélineiden markkinoista sek& 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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3)

(4)

()

(6)

()

(8)

Uusi lainsdédantokehys, joka pohjautuu jo voimassa oleviin s&é&ntdihin, vahvistaa
myo6s sijoittajien suojaa ottamalla kéyttéon tehokkaat toiminnan jarjestamistd ja
toiminnan harjoittamista koskevat vaatimukset. Direktiivi 2014/65/EU on saatettava
osaksi jasenvaltioiden kansallista lainsaadantoa 3 paivaan heindkuuta 2016 mennessa.

Asetuksessa (EU) N:o 600/2014 ja direktiivissa 2014/65/EU kayttoon otetussa uudessa
lainsdadantokehyksessa velvoitetaan kauppapaikat ja kauppojen sisdiset toteuttajat
toimittamaan toimivaltaisille viranomaisille rahoitusvélineiden viitetiedot, joissa
kuvataan yhdenmukaisella tavalla jokaisen mainitun direktiivin soveltamisalaan
kuuluvan rahoitusvalineen piirteet. N&it4 tietoja k&ytetddn my0ds muihin tarkoituksiin,
esimerkiksi  avoimuuden ja likviditeetin  kynnysarvojen  laskentaan ja
hyodykejohdannaisten position raportointiin.

Jotta tietoja voidaan keratd tehokkaalla ja yhdenmukaisella tavalla, uusi tiedonkeruun
infrastruktuuri on kehitteill&. Tamén vuoksi Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen, jiljempind ’EAMV’, on yhdessd toimivaltaisten
kansallisten viranomaisten kanssa perustettava tietojarjestelma rahoitusvalineiden
viitetietoja varten, jdljempdnd 'FIRDS’ (Financial Instruments Reference Data
System). Se kattaa monenlaisia rahoitusvalineitd, jotka kuuluvat asetuksen (EU)
N:0 600/2014 soveltamisalaan, ja se yhdistdd EAMV:n sekd eri puolilla Euroopan
unionia olevien kansallisten toimivaltaisten viranomaisten ja kauppapaikkojen valiset
tiedot. Valtaosa uusista FIRDSIn perustana olevista tietotekniikkajérjestelmisté
rakennetaan tyhjastd uusien parametrien perusteella.

Direktiivin 2014/65/EU 93 artiklan mukaan jasenvaltioiden on sovellettava sé&dnnoksia
mainitun direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsdadant6d 3 péaivasta
tammikuuta 2017 lahtien. Uuden lainsaadantokehyksen kayttdonottoa varten
kerattdvat ja kasiteltavat tiedot, jotka liittyvat erityisesti liiketoimista annettaviin
ilmoituksiin, avoimuutta koskeviin laskelmiin ja hyddykejohdannaisten position
raportointiin, ovat kuitenkin volyymiltddan suuria ja monimutkaisia, ja siksi
sidosryhmat, kuten kauppapaikat, EAMV ja kansalliset toimivaltaiset viranomaiset,
eivat pysty varmistamaan, etté tarpeelliset tiedonkeruun infrastruktuurit ovat valmiita
ja toimintakunnossa mainittuun paivaan mennessa.

Tiedonkeruun infrastruktuurien puuttumisella on vaikutuksia asetuksen (EU)
N:0 600/2014 ja direktiivin 2014/65/EU koko soveltamisalalla. Ilman tietoja ei ole
mahdollista maaritella tdsmallisesti, mitka rahoitusvéalineet kuuluvat uuden
lainsdadantokehyksen soveltamisalaan. Ei myoskddn voida raatdloidd kauppaa
edeltdvad ja kaupan jalkeistd avoimuutta koskevia sdéntojd, jotta voidaan méarittaa,
mitka instrumentit ovat likvideja ja milloin olisi myodnnettdva vapautuksia tai
julkistamisen lykk&&minen.

Ilman tietoja kauppapaikat ja sijoituspalveluyritykset eivat pysty antamaan toteutettuja
liiketoimia koskevia ilmoituksia toimivaltaisille viranomaisille. Hyodykejohdannaisten
position raportoinnin puuttuessa on erittdin vaikea valvoa tallaisten sopimusten
positiolimiitteja. llman position raportointia on vain vahdiset mahdollisuudet havaita
positiolimiitin rikkomisia tehokkaasti. Monet algoritmikauppaa koskevat vaatimukset
ovat myds riippuvaisia tiedoista.

Tiedonkeruun infrastruktuurin puuttuminen vaikeuttaa myds sijoituspalveluyritysten
toimintaa, kun ne soveltavat parasta toteutusta koskevia sédént6ja. Kauppapaikat ja
kauppojen sisdiset toteuttajat eivat pysty julkistamaan tietoja, jotka liittyvat
liiketoimien toteuttamisen laatuun néissd kauppapaikoissa. Sijoituspalveluyritykset
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(9)

(10)

(11)

(12)

eivét saa tarkeitd toteutusta koskevia tietoja, joiden avulla ne voivat maarittdd, mika on
paras tapa toteuttaa asiakkaiden toimeksiantoja.

Oikeusvarmuuden takaamiseksi ja mahdollisten markkinahdirididen valttdmiseksi on
valttdamatonta ja perusteltua ryhtya Kiireellisiin toimiin koko lainsdédantdkehyksen,
kaikki delegoidut s&adokset ja taytdntéonpanosdddokset mukaan luettuina,
soveltamisen aloittamisen lykkaamiseksi.

Tietoinfrastruktuurien taytdntéonpanoprosessissa on viisi vaihetta: liiketoiminnan
edellytykset, yksityiskohtainen selvitys, kehitys, testaus ja kayttéonotto. EAMV
arvioi, ettd naiden toimenpiteiden pitdisi olla valmiina tammikuuhun 2018 mennessé
edellyttéen, ettd on olemassa riittava oikeudellinen varmuus asiaankuuluvien teknisten
sééntelystandardien lopullisista vaatimuksista viimeistdan kesakuussa 2016.

Poikkeuksellisten olosuhteiden vuoksi ja jotta EAMYV, kansalliset toimivaltaiset
viranomaiset ja sidosryhmat kykenevét saattamaan kaytdnnon taytantdénpanon
loppuun, on tarkoituksenmukaista lykata paivamaarad, johon mennessa jasenvaltioiden
on sovellettava direktiivin 2014/65/EU taytantoonpanotoimia, ja paivamaaréa, jolloin
direktiivin 2004/39/EY kumoaminen tulee voimaan, 12 kuukaudella 3 péivaan
tammikuuta 2018 saakka. Kertomuksia ja uudelleentarkasteluja olisi lykattavé
vastaavasti.

Direktiivid 2014/65/EU olisi sen vuoksi muutettava,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN DIREKTIIVIN:

1 artikla

Muutetaan direktiivi 2014/65/EU seuraavasti:

1)

()

3)
(4)

F

Muutetaan 90 artikla seuraavasti:

(@) korvataan 1 kohdassa pdivamadrd 3 pdivdd maaliskuuta 2019” paivamaaralla
3 péivad maaliskuuta 2020”;

(b) muutetaan 2 kohta seuraavasti:

1)  korvataan pdivamadrd 73 pdivand syyskuuta 2018” pdivamaaralla 3
paivina syyskuuta 2019”;

i)  korvataan paivamadard 73 pdivand syyskuuta 20207 pdivamaaralla 3
paivina syyskuuta 20217;

(c) korvataan 4 kohdassa paivamaara 1 paivana tammikuuta 2018” paivamaaralla
1 péivand tammikuuta 2019”.

Korvataan 93 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa pdivamiddrd 3 pdivésti
tammikuuta 2017 paivamaéralla 3 paivastd tammikuuta 2018 ja paivimaard 3
paivastd syyskuuta 2018” paivamaaralld 3 paivasta syyskuuta 2019”.

Korvataan 94 artiklassa paivamaddrd 73 pdivistd tammikuuta 2017 pdivaméaaralla 3
paivastd tammikuuta 2018”.

Korvataan 95 artiklan 1 kohdassa pdivamddrd “Heindkuun 3 pdivddn 20207
paivamadrilla “Tammikuun 3 pdivddn 2021 ja pdivamédrd 3 péivdstd tammikuuta
20177 paivamadiralld 3 pdivéstd tammikuuta 2018”.
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2 artikla

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentend paivana sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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