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1 RAHOITUSVÄLINEIDEN KAUPPA JA MARKKINAPAIKAT 

Rahoitusvälineiden markkinat -direktiivi II (MiFID II) muutti sijoituspalveluiden 
tarjontaan ja kaupankäyntiin liittyviä menettelytapoja. Lainsäädäntö ottaa huomioon 
viime vuosina yleistyneet uudet rahoitusvälineet, kuten strukturoidut talletukset ja 
toisaalta laajentaa sääntelyn kattamaan myös perinteisempiä rahoitusvälineitä, jotka 
eivät aiemmin olleet sääntelyn piirissä, kuten johdannaiset tai hyödykkeet. Myös 
uudentyyppiset markkinapaikat ja kaupankäyntitavat, kuten joukkorahoitus, PK-
yritysten markkinapaikat ja algoritminen kaupankäynti on otettu huomioon. 

MiFID II-sääntelyä sovelletaan liiketoimintaan, jossa tarjotaan sijoituspalvelua tai 
harjoitetaan sijoitustoimintaa. Seuraavaksi käydään lyhyesti läpi keskeisimpiä 
erityisesti rahoitusvälineisiin, kaupantekotapohin ja markkinapaikkoihin liittyviä 
käsitteitä.  
 
Rahoitusvälineiden markkinat sääntelyn keskeisimpiä käsitteitä on rahoitusvälineen 
käsite, jolla tarkoitetaan:  
 

• arvopaperimarkkinalain tarkoittamaa arvopaperia  

• yhteissijoitusyrityksen osuutta ja rahamarkkinavälinettä  

• optiota, termiiniä tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on arvopaperi, 
valuutta, korko, tuotto, päästöoikeus, toinen johdannaissopimus, rahoitusmarkkinoihin liittyvä 
indeksi tai muu tunnusluku ja joka voidaan toteuttaa luovuttamalla kohde-etuus tai tilittämällä 
sen nettoarvo  

• optiota, termiiniä tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyödyke ja joka on 
toteutettava tai voidaan toteuttaa nettoarvon tilityksellä jonkin osapuolen niin halutessa 
muutoin kuin maksukyvyttömyyden vuoksi tai sopimuksen päättyessä muusta syystä  

• optiota tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyödyke ja joka voidaan 
toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, kun sillä käydään kauppaa tarkoitetulla säännellyllä 
markkinalla tai monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä tai organisoidussa 
kaupankäyntijärjestelmässä lukuun ottamatta tukkutason energiatuotetta, jolla käydään 
kauppaa organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä, ja joka on toteutettava kohde-etuus 
luovuttaen  

• optiota, termiiniä tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyödyke ja joka 
voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, jos johdannaissopimusta ei ole tarkoitettu 
kaupallisiin tarkoituksiin ja se on muiden johdannaissopimusten kaltainen  

• luottoriskin siirtoon tarkoitettua johdannaissopimusta  

• hinnanerosopimusta  

• optiota, termiiniä tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena ovat ilmastonvaihtelut, 
kuljetusmaksut, inflaatioasteet tai muut viralliset taloustilastot ja joka on toteutettava tai 
voidaan toteuttaa nettoarvon tilityksellä, jonkin osapuolen niin halutessa muutoin kuin 
maksukyvyttömyyden vuoksi tai sopimuksen päättyessä muusta syystä, sekä muuta 
johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena ovat edellä tässä pykälässä mainitsemattomat 
varat, oikeudet, velvollisuudet, indeksit ja muut tunnusluvut ja joka on muiden 
johdannaissopimusten kaltainen, kun otetaan huomioon ainakin se, käydäänkö sillä kauppaa 
kaupankäynnistä säännellyllä markkinalla, monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä tai 
organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä  

• päästöoikeutta, joka on tunnustettu kasvihuonekaasujen päästöoikeuksien kaupan 
vaatimuksia vastaavaksi sekä vastavuoroisesti yhteisön järjestelmän ja muiden 
kasvihuonekaasujen päästökauppajärjestelmien välillä.  
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Sijoituspalvelulla tai sijoitustoiminnalla tarkoitetaan:  
 

• rahoitusvälineitä koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja välittämistä 
(toimeksiantojen välittäminen)  

• rahoitusvälineitä koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan lukuun 
(toimeksiantojen toteuttaminen)  

• omaa pääomaa vastaan tapahtuvaa kaupankäyntiä, jonka tuloksena on yhtä tai 
useampaa rahoitusvälinettä koskevien liiketoimien toteuttaminen (kaupankäynti omaan 
lukuun);  

• rahoitusvälineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen nojalla siten, että 
päätösvalta sijoittamisesta on annettu kokonaan tai osittain toimeksiannon saajalle 
(omaisuudenhoito);  

• yksilöllisen suosituksen antamista asiakkaalle tiettyä rahoitusvälinettä koskevaksi liiketoimeksi 
(sijoitusneuvonta);  

• rahoitusvälineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin järjestämistä antamalla siihen liittyvä 
merkintä- tai ostositoumus (liikkeeseenlaskun takaaminen);  

• rahoitusvälineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin järjestämistä ilman merkintä- tai 
ostositoumuksen antamista (liikkeeseenlaskun järjestäminen);  

• rahoitusvälineiden kaupankäynnin järjestämistä kaupankäynnistä rahoitusvälineillä 
annetussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä 
(monenkeskisen kaupankäynnin järjestäminen);  

• joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, päästöoikeuksien tai 
johdannaissopimusten kaupankäynnin järjestämistä kaupankäynnistä 
rahoitusvälineillä annetussa laissa tarkoitetussa organisoidussa 
kaupankäyntijärjestelmässä (organisoidun kaupankäynnin järjestäminen).  

  
Itse asiassa laaja osa MiFID II -sääntelyä koskee rahoitusvälineiden kaupan ja 
markkinapaikkojen järjestämistä ja toteuttamista. 
 
 
2 Algoritminen kaupankäynti ja suora sähköinen markkinoillepääsy  

Algoritmisella kaupankäynnillä tarkoitetaan rahoitusvälineillä tapahtuvaa 
kaupankäyntiä, jossa tietokonealgoritmi määrittää automaattisesti toimeksiantojen 
yksittäisiä tekijöitä. 
  
Huippunopealla algoritmisella kaupankäyntimenetelmällä tarkoitetaan mitä tahansa 
algoritmista kaupankäyntimenetelmää, jolle ovat ominaisia:  
 

• infrastruktuuri, jolla pyritään minimoimaan verkkoon liittyvä ja muuntyyppinen viive ja joka 
sisältää vähintään yhden seuraavista toimeksiantojen algoritmista kirjausta koskevista 
palveluista: erilaiset konesalipalvelut tai huippunopea suora sähköinen markkinoillepääsy   

• järjestelmän määrittämä toimeksiantojen käynnistäminen, tuottaminen, reitittäminen tai 
toteuttaminen siten, että ihminen ei osallistu yksittäisiin liiketoimiin tai toimeksiantoihin   

• korkea päivänsisäinen viestimäärä, joka koostuu toimeksiannoista, hintatarjouksista tai 
peruutuksista.  

 
Suoralla sähköisellä markkinoillepääsyllä tarkoitetaan järjestelyä, jossa kauppapaikan 
jäsen tai osapuoli taikka asiakas antaa henkilölle luvan käyttää sen 
kaupankäyntikoodia, niin että henkilö voi välittää rahoitusvälineeseen liittyviä 
toimeksiantoja sähköisesti suoraan kauppapaikkaan.  
 



6 

 

Algoritmista kaupankäyntiä harjoittavalla sijoituspalveluyrityksellä on oltava 
käytössään sen harjoittamaan liiketoimintaan soveltuvat tehokkaat järjestelmät ja 
riskienhallintamenetelmät, joiden avulla voidaan:  
 

• varmistaa sen kaupankäyntijärjestelmien häiriönsietokyky ja riittävä kapasiteetti sekä 
asianmukaiset kaupankäynnin raja-arvot ja limiitit  

• estää virheellisten toimeksiantojen lähettäminen tai järjestelmien muu toiminta, joka voi 
aiheuttaa tai lisätä markkinoiden tavanomaisesta poikkeavaa toimintaa  

• varmistaa, että kaupankäyntijärjestelmiä ei voida käyttää EU:n markkinoiden 
väärinkäyttöasetuksen vastaisiin tarkoituksiin tai sen kauppapaikan sääntöjen vastaisesti, 
johon sillä on yhteys.  

 
Sijoituspalveluyrityksellä on lisäksi oltava käytössään tehokkaat liiketoiminnan 
jatkuvuutta koskevat järjestelyt, joiden avulla voidaan korjata sen 
kaupankäyntijärjestelmissä esiintyvät häiriöt. Sijoituspalveluyrityksen on 
varmistettava, että sen järjestelmät ovat kaikilta osin testattuja ja niitä valvotaan 
asianmukaisesti, jotta ne täyttävät edellä mainitut vaatimukset.  
 
Algoritmista kaupankäyntiä Suomessa tai ETA-valtiossa harjoittavan 
sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava tästä Finanssivalvonnalle sekä sen 
kauppapaikan toimivaltaisille viranomaisille, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan 
jäsenenä tai osapuolena harjoittaa algoritmista kaupankäyntiä.   
 
Sijoituspalveluyrityksen on säilytettävä ja toimitettava Finanssivalvonnan pyynnöstä 
kuvaus sen algoritmisten kaupankäyntistrategioiden luonteesta, yksityiskohtaiset 
tiedot järjestelmään sovellettavista kaupankäynnin parametreista tai limiiteistä, tiedot 
keskeisistä vaatimustenmukaisuuden ja riskienhallinnan varmistavista menetelmistä, 
joita se käyttää varmistaakseen edellytysten täyttymisen, sekä sen järjestelmien 
testausta koskevat tiedot.   
 
Finanssivalvonnan on sen kauppapaikan ulkomaisen ETA-valvontaviranomaisen 
pyynnöstä, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan jäsenenä tai osapuolena 
harjoittaa algoritmista kaupankäyntiä, toimitettava ilman aiheetonta viivytystä edellä 
mainitut tiedot.  
  
Huippunopeaa algoritmista kaupankäyntimenetelmää soveltavan 
sijoituspalveluyrityksen on tallennettava hyväksytyssä muodossa kaikkien 
kauppapaikoissa tekemiensä toimeksiantojen, mukaan lukien peruutetut 
toimeksiannot, toteutetut toimeksiannot ja hintatarjoukset, tarkka ja aikasekvensoitu 
kirjanpito ja annettava se pyynnöstä Finanssivalvonnalle.  
 
2.1 Algoritminen kaupankäynti ja markkinatakaus  

Algoritmista kaupankäyntiä markkinatakausstrategian toteuttamiseksi harjoittavan 
sijoituspalveluyrityksen on, ottaen huomioon kyseisten markkinoiden likviditeetti, 
laajuus ja luonne sekä kaupankäynnin kohteena olevan välineen ominaispiirteet: 
  

• toteutettava tällaista markkinatakausta keskeytymättä tietyn osan kauppapaikan 
kaupankäyntiajasta poikkeustapauksia lukuun ottamatta siten, että kyseiselle kauppapaikalle 
tarjotaan likviditeettiä säännöllisesti ja ennakoitavasti  
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• tehtävä kauppapaikan kanssa sitova kirjallinen sopimus, jossa on määritettävä ainakin 
sijoituspalveluyrityksen velvoitteet 

• otettava käyttöön tehokkaat järjestelmät ja valvontamenetelmät sen varmistamiseksi, että se 
aina täyttää sopimuksen mukaiset velvoitteensa.  

 
Algoritmista kaupankäyntiä harjoittavan sijoituspalveluyrityksen katsotaan toteuttavan 
markkinatakausstrategiaa, kun sen ollessa yhden tai useamman kauppapaikan 
jäsenenä tai osapuolena sen strategiassa, jota se soveltaa käydessään kauppaa 
omaan lukuunsa, tehdään sitovia, kooltaan vertailukelpoisia ja hinnoiltaan 
kilpailukykyisiä samanaikaisia osto- ja myyntitarjouksia, jotka koskevat yhtä tai 
useampaa rahoitusvälinettä yhdessä kauppapaikassa tai eri kauppapaikoissa, siten, 
että kokonaismarkkinoille tarjotaan likviditeettiä säännöllisesti ja toistuvasti.  
 
2.2 Suora sähköinen markkinoillepääsy  

Sijoituspalveluyrityksellä, joka tarjoaa suoraa sähköistä markkinoillepääsyä 
kauppapaikkaan, on oltava käytössään tehokkaat järjestelmät ja valvontamenetelmät, 
joiden avulla voidaan varmistaa, että:  
 

• kyseistä palvelua käyttävien asiakkaiden sopivuus arvioidaan ja todennetaan 
asianmukaisesti   

• kyseistä palvelua käyttäviä asiakkaita estetään ylittämästä asianmukaisia ennalta asetettuja 
kaupankäynnin ja luottojen raja-arvoja  

• kyseistä palvelua käyttävien asiakkaiden toteuttamaa kaupankäyntiä seurataan 
asianmukaisesti ja että asianmukaisilla riskienhallintamenetelmillä estetään kaupankäynti, 
joka voi aiheuttaa riskejä sijoituspalveluyritykselle itselleen tai joka voisi aiheuttaa tai lisätä 
markkinoiden tavanomaisesta poikkeavaa toimintaa taikka olla EU:n markkinoiden 
väärinkäyttöasetuksen tai kauppapaikan sääntöjen vastaista.   

 
Sijoituspalveluyritys, joka tarjoaa suoraa sähköistä markkinoillepääsyä, vastaa siitä, 
että kyseistä palvelua käyttävät asiakkaat noudattavat lain sekä kauppapaikan 
sääntöjä. Sijoituspalveluyrityksen on seurattava liiketoimia havaitakseen kyseisten 
sääntöjen rikkomiset, tavanomaisesta poikkeavan kaupankäynnin tai mahdollisen 
markkinoiden väärinkäytön, joista on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle. 
Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, että yrityksen ja asiakkaan välillä on sitova 
kirjallinen sopimus palvelun tarjoamiseen liittyvistä keskeisistä oikeuksista ja 
velvoitteista ja että sopimuksen nojalla sijoituspalveluyrityksellä säilyy tämän lain 
mukainen vastuu.  
 
Sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa suoraa sähköistä markkinoillepääsyä 
kauppapaikkaan, on ilmoitettava tästä Finanssivalvonnalle ja sen kauppapaikan 
toimivaltaisille viranomaisille, johon sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sähköistä 
markkinoillepääsyä.   
 
Sijoituspalveluyrityksen on toimitettava Finanssivalvonnan pyynnöstä kuvaus edellä 
tarkoitetuista järjestelmistä ja valvontamenetelmistä sekä todisteet niiden käytöstä.  
Finanssivalvonnan on sen kauppapaikan toimivaltaisen viranomaisen pyynnöstä, 
jonka osalta sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sähköistä markkinoillepääsyä, 
toimitettava ilman aiheetonta viivytystä edellä tarkoitetut tiedot.   
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Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitä, em. seikoista on olemassa 
dokumentaatiota, ja varmistettava, että se dokumentaatio on riittävää säännösten 
noudattamisen valvomiseksi.   
  
 
3 RAHOITUSVÄLINEIDEN MARKKINAPAIKAT 

3.1 Rahoituvälineiden markkinat direktiivin kattamat markkinapaikkatyypit ja 
niihin liittyvät palvelut   

Markkinapaikkojen määrä ja monimuotoisuus ovat kasvaneet voimakkaasti viime 
vuosien aikana. Sääntely ottaa uudet markkinapaikat aiempaa laajemmin huomioon. 
Markkinapaikat ja niihin liittyvät palvelut määritellään ja jaotellaan sääntelyssä 
seuraavalla tavalla:   
 

• monenkeskisellä järjestelmällä tarkoitetaan järjestelmää, jossa useiden kolmansien 
osapuolten rahoitusvälineitä koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla keskenään 
vuorovaikutuksessa  

• säännellyllä markkinalla tarkoitetaan pörssin tai sitä muussa ETA-valtiossa vastaavan 
markkinoiden ylläpitäjän ylläpitämää monenkeskistä järjestelmää, jossa markkinan ylläpitäjän 
laatimien sääntöjen mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvälineitä koskevia osto- ja 
myyntitarjouksia tai tarjouskehotuksia siten, että tuloksena on rahoitusvälinettä koskeva sitova 
kauppa   

• markkinoiden ylläpitäjällä tarkoitetaan yhtä tai useampaa henkilöä, joka hallinnoi tai ylläpitää 
säännellyn markkinan liiketoimintaa ja joka voi olla säännelty markkina itse  

• pörssillä tarkitetaan suomalaista osakeyhtiötä, joka ylläpitää säänneltyä markkinaa 
Suomessa  

• monenkeskisellä kaupankäyntijärjestelmällä tarkoitetaan monenkeskisen kaupankäynnin 
järjestäjän tai sitä muussa ETA-valtiossa vastaavan kaupankäynnin järjestäjän ylläpitämää 
muuta kuin monenkeskistä järjestelmää, jossa kaupankäynnin järjestäjän laatimien sääntöjen 
mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvälineitä koskevia osto- ja myyntitarjouksia tai 
tarjouskehotuksia järjestelmässä siten, että tuloksena on rahoitusvälinettä koskeva sitova 
kauppa  

• pk-yritysten kasvumarkkinalla tarkoitetaan erityistä rekisteröityä monenkeskistä 
kaupankäyntijärjestelmää   

• pk-yrityksellä tarkoitetaan tässä yritystä, jonka keskimääräinen markkina-arvo oli alle 200 000 
000 euroa kolmen edellisen kalenterivuoden lopun hintatarjousten perusteella  

• organisoidulla kaupankäyntijärjestelmällä tarkoitetaan muuta kuin aiemmissa kohdissa 
tarkoitettua monenkeskistä järjestelmää, jossa kaupankäynnin kohteena saa olla vain 
joukkovelkakirjalainoja, strukturoituja rahoitustuotteita, päästöoikeuksia tai johdannaisia  

• monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjällä tai organisoidun kaupankäynnin 
järjestäjällä tarkoitetaan pörssiä, järjestelmää ylläpitävää sijoituspalveluyritystä tai 
luottolaitosta ja niiden sivuliikettä tai ulkomaista ETA-sijoituspalveluyritystä tai ETA-
luottolaitosta ja niiden sivuliikettä sekä kolmannen maan yritystä, joka ylläpitää Suomessa 
monenkeskistä tai organisoitua kaupankäyntijärjestelmää toimilupansa puitteissa  

• kauppapaikalla tarkoitetaan säänneltyä markkinaa, monenkeskistä kaupankäyntijärjestelmää 
tai organisoitua kaupankäyntijärjestelmää  

• kaupankäyntiosapuolella tarkoitetaan sijoituspalvelun tarjoajaa tai muuta henkilöä, jolle 
pörssi tai monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjä on myöntänyt oikeuden käydä kauppaa 
asianomaisella kauppapaikalla  

• kauppojen sisäisellä toteuttajalla tarkoitetaan sijoituspalvelun tarjoajaa, joka 
suunnitelmallisesti, toistuvasti, säännöllisesti, järjestelmällisesti ja merkittävässä määrin käy 
kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja kauppapaikan 
ulkopuolella ylläpitämättä monenkeskistä järjestelmää  
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• algoritmisella kaupankäynnillä tarkoitetaan rahoitusvälineillä tapahtuvaa kaupankäyntiä, 
jossa tietokonealgoritmi määrittää automaattisesti toimeksiantojen yksittäiset tekijät  

• päämiehen lukuun täsmäytetyllä kaupankäynnillä tarkoitetaan liiketoimea, jossa kaupan 
mahdollistava taho toimii liiketoimen ostajan ja myyjän välillä siten, ettei siihen kohdistu 
markkinariskiä liiketoimen toteutuksen missään vaiheessa, ja jossa liiketoimen molemmat 
puolet toteutetaan samanaikaisesti ja liiketoimi toteutetaan hintaan, josta kaupan 
mahdollistavalle taholle ei koidu muuta voittoa tai tappiota kuin aiemmin ilmoitettu palkkio, 
maksu tai kulut liiketoimesta  

• raportointipalvelulla tarkoitetaan hyväksytyn julkistamisjärjestelyn ylläpitoa, konsolidoitujen 
kaupankäyntitietojen ylläpitoa tai hyväksytyn ilmoitusjärjestelmän ylläpitoa  

• raportointipalvelun tarjoajalla tarkoitetaan suomalaista osakeyhtiötä tai eurooppayhtiötä, 
jolla on toimilupa hyväksytyn julkistamisjärjestelyn, konsolidoitujen kaupankäyntitietojen tai 
hyväksytyn ilmoitusjärjestelmän tarjoamiseen  

• hyväksytyn julkistamisjärjestelyn tarjoajalla tarkoitetaan yhtiötä, jolla on oikeus tarjota 
palvelua kauppoja koskevien tietojen julkistamiseksi sijoituspalveluyrityksen puolesta  

• konsolidoitujen kaupankäyntitietojen tarjoajalla tarkoitetaan edellä tarkoitettua yhtiötä, 
jolla on oikeus tarjota palvelua rahoitusvälineillä käytäviä kauppoja koskevien ilmoitusten 
keräämiseksi pörssiltä, säännellyltä markkinalta, monenkeskiseltä kaupankäyntijärjestelmältä, 
organisoidulta kaupankäyntijärjestelmältä ja hyväksytyltä julkistamisjärjestelyltä sekä tietojen 
yhdistämiseksi sähköisesti ylläpidetyksi tietovirraksi, josta saa ajantasaisia hinta- ja 
määrätietoja rahoitusvälineestä  

• hyväksytyn ilmoitusjärjestelmän tarjoajalla tarkoitetaan yhtiötä, jolla on oikeus tarjota 
palvelua liiketoimia koskevien ilmoitusten antamiseksi Finanssivalvonnalle, muulle ETA-valtion 
toimivaltaiselle viranomaiselle tai Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle 
sijoituspalveluyritysten puolesta   

• ulkomaisella ETA-raportointipalvelun tarjoajalla tarkoitetaan ulkomaista yritystä, jolla on 
muun ETA-valtion kuin Suomen valvontaviranomaisen myöntämä lupa raportointipalvelun 
tarjoamiseen  

• likvideillä markkinoilla tarkoitetaan rahoitusvälineen tai rahoitusvälinelajin markkinoita, joilla 
on jatkuvasti valmiita ja halukkaita ostajia ja myyjiä ja joita arvioidaan seuraavin perustein 
ottaen huomioon kyseisen rahoitusvälineen tai rahoitusvälinelajin erityiset markkinarakenteet  

 
  
3.2 Säännellyn markkinan ylläpitäminen  

Säänneltyä markkinaa ei saa ylläpitää ilman valtiovarainministeriön myöntämää 
toimilupaa. Pörssi saa säännöllisen markkinan ylläpitämisen lisäksi ylläpitää 
monenkeskistä kaupankäyntijärjestelmää ja organisoitua kaupankäyntijärjestelmää, 
tarjota raportointipalveluja ja rahoitusvälineiden vaihdantaan ja säilytykseen liittyviä 
tietojenkäsittely- ja muita palveluja sekä arvopaperi-, johdannais- ja Pörssin 
kotipaikan on sijaittava Suomessa. rahoitusmarkkinoiden kehittämiseen liittyviä 
koulutus- ja tiedotuspalveluja sekä harjoittaa muuta edellä tässä momentissa 
tarkoitettuun toimintaan läheisesti liittyvää toimintaa. Pörssi saa toimia 
selvitysosapuolena sekä toimia tilinhoitajana.   
Pörssi ei saa harjoittaa muuta kuin edellä mainittua toimintaa.   
 
Valtiovarainministeriö myöntää hakemuksesta pörssin toimiluvan suomalaiselle 
osakeyhtiölle.  
 
Valtiovarainministeriön on myönnettävä toimilupa, jos se voi saadun selvityksen 
perusteella varmistua, että hakija ja sen suunnittelema toiminta täyttävät sääntelyn 
markkinapaikan ylläpitämiselle säädetyt ja määrätyt vaatimukset ja myös pörssin 
omistajat täyttävät säädetyt vaatimukset.  
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Valtiovarainministeriö voi määrätä pörssin toiminnan keskeytettäväksi määräajaksi, 
jos säännellyn markkinan toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai 
varomattomuutta taikka jos kaupankäynnin kohteena olevien rahoitusvälineiden 
vaihdanta on häiriintynyt, ja on ilmeistä, että toiminnan jatkaminen on omiaan 
vakavasti vahingoittamaan rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka 
sijoittajien asemaa.  
 
Pörssin hallituksen jäsenen ja toimivaan johtoon kuuluvan tulee olla luotettava ja 
hyvämaineinen henkilö, joka ei ole konkurssissa taikka liiketoimintakiellossa ja jonka 
toimintakelpoisuutta ei ole muutenkaan rajoitettu.   
 
3.3 Säännellyn markkinan toiminnan järjestäminen  

Pörssin toiminta on järjestettävä sen liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen 
luotettavalla tavalla. Pörssin on varmistettava toimintaansa liittyvien riskien hallinta ja 
toimintansa jatkuvuus kaikissa tilanteissa.   
 
Pörssin valvontatehtävä  
 
Pörssillä on oltava tehokkaat järjestelyt ja menettelyt sekä tarvittavat reursssit 
sijoituspalveluyrityksistä annetun laintämän lain ja arvopaperimarkkinalain sekä 
niiden nojalla annettujen säännösten ja määräysten, EU:n rahoitusvälineiden 
markkinat -asetuksen, EU:n markkinoiden väärinkäyttöasetuksen sekä pörssin 
sääntöjen noudattamisen valvomiseksi pörssin toiminnassa.  
 
Säännellyn markkinan sääntöjen vähimmäissisältö   
 
Pörssin on laadittava ja pidettävä yleisön saatavilla säänneltyä markkinaa koskevat 
säännöt, jotka sisältävät määräykset vähintään seuraavista asioista:   
 

• miten kaupankäynti tapahtuu   

• miten ja millä perusteilla rahoitusväline otetaan kaupankäynnin kohteeksi sekä miten ja millä 
perusteilla kaupankäynti rahoitusvälineellä voidaan keskeyttää tai lopettaa   

• millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille sekä 
niiden hallinnolle ja hallinto- ja ohjausjärjestelmille tähän lakiin, arvopaperimarkkinalakiin ja 
niiden nojalla annettuihin säännöksiin ja määräyksiin sekä pörssin sääntöihin perustuvien 
velvollisuuksien täyttämiseksi tai muutoin asetetaan  

• miten ja millä perusteilla kaupankäyntiosapuolen oikeudet myönnetään ja peruutetaan  

• velvoitteet, jotka johtuvat markkinalla toimivien sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten 
henkilökunnalle asetettavista ammatillisista vaatimuksista  

• millä ehdoilla kaupankäyntiosapuoleksi voidaan hyväksyä muita jäseniä kuin 
sijoituspalveluyrityksiä ja luottolaitoksia  

• millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia kaupankäyntiosapuolille tähän lakiin ja sen 
nojalla annettuihin säännöksiin ja määräyksiin sekä pörssin sääntöihin perustuvien 
velvollisuuksien täyttämiseksi tai muutoin asetetaan 

• millaisia seuraamuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille ja kaupankäyntiosapuolille voidaan 
pörssin sääntöjen rikkomisesta määrätä ja miten ne määrätään  

• jos kaupankäynnin kohteena on johdannaissopimus, sen ehdot  

• millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia kauppojen määrittämiseen ja toteuttamiseen 
liittyy.   
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Säännellyt markkinat voivat hyväksyä kaupankäyntiosapuoliksi 
sijoituspalveluyrityksiä, toimiluvan saaneita luottolaitoksia ja muita henkilöitä.  
  
Rahoitusvälineen ottaminen kaupankäynnin kohteeksi säännellylle 
markkinalle  
 
Pörssi saa ottaa liikkeeseenlaskijan hakemuksesta säännellylle markkinalle 
kaupankäynnin kohteeksi arvopaperin, johon todennäköisesti kohdistuu riittävästi 
kysyntää ja tarjontaa ja jonka hinnanmuodostuksen voidaan siten arvioida olevan 
luotettavaa.  
 
Pörssi saa ottaa säännellylle markkinalle kaupankäynnin kohteeksi arvopaperin myös 
ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta, jos sääntelyn vaatimukset täyttyvät ja jos 
sama arvopaperi on jo otettu kaupankäynnin kohteeksi muulla säännellyllä 
markkinalla. Tällaiselle liikkeeseenlaskijalle ei saa asettaa tiedonantovelvollisuuksia 
pörssin säännöissä. Pörssin on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle arvopaperin 
kaupankäynnin kohteeksi ottamisesta ennen kaupankäynnin aloittamista.  
 
Pörssi saa ottaa säännellylle markkinalle kaupankäynnin kohteeksi 
johdannaissopimuksen, jos sen hinnanmuodostus on luotettavaa, ja 
johdannaissopimus voidaan selvittää luotettavalla tavalla.  
 
Muista edellytyksistä, joilla pörssi voi ottaa rahoitusvälineen säännellylle markkinalle 
kaupankäynnin kohteeksi, säädetään rahoitusvälineiden markkinat -direktiivin nojalla 
annetun komission asetuksessa.  
 
Jos kaupankäynnin kohteeksi otetaan osake, joka ei ole kaupankäynnin kohteena 
muulla säännellyllä markkinalla, pörssin on samalla ilmoitettava Finanssivalvonnalle.   
Finanssivalvonta voi tarvittaessa määrätä, että rahoitusvälineen ottamista 
kaupankäynnin kohteeksi säännellylle markkinalle lykätään enintään kymmenellä 
perättäisellä pankkipäivällä kerrallaan, jos kohteeksi hakeva taikka se, joka 
toimeksiannon nojalla huolehtii kaupankäynnin kohteeksi hakemisesta, toimii 
sijoituspalveluyrityksistä annetun lain, arvopaperimarkkinalain tai niiden nojalla 
annettujen säännösten tai määräysten vastaisesti. Ennen määräyksen antamista 
Finanssivalvonnan on varattava päätöksen kohteelle tilaisuus tulla kuulluksi, jollei 
asian kiireellisyydestä tai muusta erityisestä syystä muuta johdu.   
 
Arvopaperin ottaminen pörssilistalle  
 
Pörssi saa liikkeeseenlaskijan hakemuksesta ottaa pörssilistalle arvopaperin, joka 
täyttää sääntelyn vaatimukset.  
 
Osakkeeseen osakeyhtiölain mukaan oikeuttava arvopaperi voidaan ottaa 
pörssilistalle vain, jos kaupankäynnin kohteeksi pörssin ylläpitämälle säännellylle 
markkinalle on otettu tai samanaikaisesti otetaan samanlajinen osake kuin se, johon 
arvopaperi oikeuttaa.  
 
Osakkeen liikkeeseenlaskijan on haettava pörssilistalla olevien osakkeiden kanssa 
samanlajisten osakkeiden ottamista pörssilistalle vuoden kuluessa niiden 
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liikkeeseenlaskusta, jollei liikkeeseenlaskija ole suostunut siihen, että pörssi ottaa ne 
pörssilistalle ilman eri hakemusta.  
 
Liikkeeseenlaskijan on haettava samaan liikkeeseenlaskuun kuuluvat arvopaperit 
samanaikaisesti pörssilistalle.  
 
Pörssi voi sijoittajien suojaamiseksi hylätä hakemuksen arvopaperin ottamisesta 
pörssilistalle.  
 
Pörssin on ratkaistava hakemus arvopaperin ottamisesta pörssilistalle kuuden 
kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos pörssi pyytää tänä aikana 
hakijalta hakemuksesta lisäselvitystä, sanottu määräaika lasketaan siitä päivästä, 
jona pörssi vastaanottaa lisäselvityksen. Jos pörssi ei tee ratkaisua määräajassa, 
hakemus katsotaan hylätyksi.   
   
Kaupankäynnin keskeyttäminen tai lopettaminen  
  
Pörssi voi päättää keskeyttää tai lopettaa kaupankäynnin rahoitusvälineellä, jos 
rahoitusväline tai rahoitusvälineen arvopaperin liikkeeseenlaskija ei enää täytä 
pörssin sääntöjen vaatimuksia tai jos se on muutoin tarpeen pörssin toiminnasta 
annettujen säännösten ja määräysten, pörssin sääntöjen tai hyvän tavan vastaisen 
menettelyn vuoksi.   
 
Pörssi voi keskeyttää tai lopettaa kaupankäynnin rahoitusvälineellä vastaavin 
edellytyksin myös rahoitusvälineen liikkeeseenlaskijan hakemuksesta.   
 
Pörssi ei saa kuitenkaan keskeyttää tai lopettaa kaupankäyntiä rahoitusvälineellä, jos 
se aiheuttaisi merkittävää haittaa sijoittajille tai rahoitusmarkkinoiden asianmukaiselle 
toiminnalle.   
 
Pörssin on keskeytettävä tai lopetettava kaupankäynti myös rahoitusvälineeseen 
liittyvällä johdannaissopimuksella, jos toimenpide on tarpeen edellä tarkoitetun 
päätöksen tavoitteiden tukemiseksi.   
 
Finanssivalvonnan on määrättävä kaupankäynti keskeytettäväksi tai lopetettavaksi 
muulla Suomessa toimivalla säännellyllä markkinalla, monenkeskisessä 
kaupankäyntijärjestelmässä ja organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä tai 
määrättävä kauppojen sisäinen toteuttaja keskeyttämään tai lopettamaan 
kaupankäynti samalla rahoitusvälineellä tai siihen liittyvällä johdannaissopimuksella, 
jos keskeyttämisen tai lopettamisen syynä on epäily markkinoiden väärinkäytöstä, 
ostotarjous tai liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvälineestä ei ole julkistettu 
sisäpiirintietoa.   
 
Pörssi voi pyytää Finanssivalvontaa vahvistamaan kaupankäynnin 
keskeytyspäätöksen. Finanssivalvonnan on tällaisen pyynnön saatuaan ilman 
aiheetonta viivytystä päätettävä, vahvistaako se pörssin tekemän kaupankäynnin 
keskeytyspäätöksen. Jos Finanssivalvonta päättää olla vahvistamatta pörssin 
tekemää päätöstä, pörssin on ilman aiheetonta viivytystä jatkettava kaupankäyntiä 
rahoitusvälineellä.  
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Pörssissä kaupankäynnin kohteena olevan rahoitusvälineen liikkeeseenlaskijalla on 
oikeus saattaa pörssin päätös Finanssivalvonnan käsiteltäväksi 30 päivän kuluessa 
päätöksestä.  
 
Pörssin on julkistettava välittömästi päätös kaupankäynnin keskeyttämisestä, 
lopettamisesta tai kaupankäynnin jatkamisesta rahoitusvälineellä. Lisäksi pörssin on 
ilmoitettava päätöksestä Finanssivalvonnalle ja, jos päätös koskee 
energiamarkkinoihin liittyvää johdannaissopimusta, Energiavirastolle.    
  
Finanssivalvonnan toimivaltuudet keskeyttää, lopettaa tai kieltää kaupankäynti 
rahoitusvälineillä  
 
Finanssivalvonta voi määrätä pörssin keskeyttämään tai lopettamaan kaupankäynnin 
tai kieltää pörssiä järjestämästä kaupankäyntiä rahoitusvälineillä, jos 
kaupankäynnissä, rahoitusvälinettä koskevassa tiedonantovelvollisuudessa tai 
kaupankäynnin kohteeksi ottamiseen liittyvää tiedonantovelvollisuutta täytettäessä 
toimitaan olennaisesti vastoin säännöksiä tai määräyksiä tai jos siihen on muu 
erityisen painava syy.  
 
Kieltoa ei voida kuitenkaan määrätä, jos siitä aiheutuu merkittävää haittaa sijoittajille 
tai rahoitusmarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle. Finanssivalvonnan on ennen 
päätöksen tekemistä kuultava pörssiä, jollei asian kiireellisyydestä tai muusta 
erityisestä syystä muuta johdu.   
    
Kaupankäyntiosapuolen oikeudet  
 
Pörssin on myönnettävä kaupankäyntiosapuolen oikeudet suomalaiselle 
sijoituspalvelun tarjoajalle ja muussa ETA-valtiossa vastaavan toimiluvan saaneelle 
sijoituspalvelun tarjoajalle, joka täyttää laissa ja pörssin säännöissä asetetut 
vaatimukset.  
 
Muulle henkilölle, jolla on kotipaikka ETA-valtiossa, on myönnettävä 
kaupankäyntiosapuolen oikeudet, jos henkilö täyttää pörssin säännöissä asetetut 
vaatimukset ja henkilön luotettavuudesta, hyvämaineisuudesta, kokemuksesta ja 
muusta sopivuudesta sekä toiminnan järjestämisestä saadun selvityksen perusteella 
tai muutoin on todennäköistä, ettei henkilön osallistuminen kaupankäyntiin vaaranna 
kaupankäynnin luotettavuutta. Henkilöllä on lisäksi oltava riittävät taloudelliset ja muut 
edellytykset täyttää rahoitusvälineiden kaupoista johtuvat velvollisuutensa. 
  
Pörssi voi myöntää kaupankäyntiosapuolen oikeudet myös muulle ulkomaiselle 
sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle henkilölle, jos hakija täyttää sääntelyssä asetetut 
vaatimukset.   
 
Pörssin on peruutettava määräajaksi tai toistaiseksi kaupankäyntiosapuolen oikeudet, 
jos Finanssivalvonta sitä päätöksellään painavasta syystä vaatii. Finanssivalvonnan 
on ennen päätöksen tekemistä kuultava pörssiä ja kaupankäyntiosapuolta, jollei asian 
kiireellisyydestä tai muusta erityisestä syystä muuta johdu.  
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Pörssin on ilmoitettava Finanssivalvonnalle kaupankäyntiosapuolen oikeuksien 
myöntämisestä ja peruuttamisesta sekä vuosittain lista kaupankäyntiosapuolista.   
  
Sopimus markkinatakauksesta 
  
Pörssin on laadittava kirjallinen sopimus markkinatakauksesta 
markkinatakausstrategiaa säännellyllä markkinalla toteuttavan 
kaupankäyntiosapuolen kanssa. Pörssin on huolehdittava, että riittävän monet 
kaupankäyntiosapuolet voivat tulla sopimuksen osapuoleksi, jos tämä on perusteltua 
kaupankäynnin luonne ja laajuus huomioon ottaen.  
 
Sopimuksessa on sovittava ainakin:  
 

• sitovista hintatarjouksista  

• likviditeetin tarjoamisesta ja muista pörssin järjestelmään osallistumiseen liittyvistä 
velvoitteista  

• mahdollisista hinnanalennuksesta tai muista kannustimista likviditeetin tarjoamiseksi sekä 
muista pörssin järjestelmään osallistumiseen liittyvistä oikeuksista.  

 
Pörssin on valvottava, että sijoituspalveluyritys noudattaa tässä pykälässä tarkoitettua 
sopimusta.   
 
Pörssin on toimitettava tieto sopimuksen sisällöstä ja tarvittavat muut tiedot 
Finanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivytystä.   
  
Algoritminen kaupankäynti  
 
Pörssillä on oltava käytössään tehokkaat järjestelmät ja sisäiset menettelytavat, joilla:  
 

• varmistetaan, että pörssin kaupankäyntiosapuolet testaavat algoritmista kaupankäyntiä  

• ehkäistään ja hallinnoidaan algoritmisten kaupankäyntijärjestelmien aiheuttamaa 
tavanomaisesta poikkeavaa kaupankäyntiä.  

 
Pörssin on varmistettava, että säännöt sen konesalipalveluista ovat avoimia, 
tasapuolisia ja syrjimättömiä.  
 
Pörssin on huolehdittava siitä, että se pystyy tunnistamaan kaupankäyntiosapuolten 
algoritmisella kaupankäynnillä tuotetut toimeksiannot, niiden luomiseen käytetyt 
algoritmit ja toimeksiannoista asianmukaisesti vastaavat henkilöt. Pörssin on 
annettava tiedot Finanssivalvonnalle pyynnöstä ilman aiheetonta viivytystä.   
  
Suora sähköinen pääsy markkinapaikalle  
 
Pörssi voi sallia, että kaupankäyntiosapuolena oleva sijoituspalveluyritys tai 
luottolaitos tarjoaa suoran sähköisen pääsyn asiakkaalle.  
 
Suoralla sähköisellä markkinoillepääsyllä tarkoitetaan järjestelyä, jossa 
kaupankäyntiosapuoli antaa asiakkaalle luvan käyttää sen kaupankäyntikoodia siten, 
että asiakas voi välittää rahoitusvälineeseen liittyviä toimeksiantoja sähköisesti 
suoraan kauppapaikkaan.  
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Pörssin on huolehdittava siitä, että asiakkaisiin, joilla on suora sähköinen pääsy sen 
järjestelmiin, sovelletaan asianmukaisia vaatimuksia.  
 
Pörssin kaupankäyntiosapuoli vastaa suoraa sähköistä pääsyä käyttäneen 
asiakkaansa toimeksiannosta ja kaupasta.  
 
Hinnanmuutosvälit  
 
Pörssillä on oltava asianmukaiset järjestelyt rahoitusvälineiden hinnanmuutosväleiksi. 
Pörssin on otettava järjestelyssä huomioon rahoitusvälineen likviditeettiluonne eri 
markkinoilla ja osto- ja myyntitarjousten erojen keskiarvo sekä mukautettava 
hinnanmuutosväli rahoitusvälineittäin.   
  
Kaupankäynnin lyhytaikainen keskeyttäminen  
 
Pörssillä on oltava järjestelmä ja sisäiset menettelytavat kaupankäynnin merkittävien 
toimintahäiriöiden välttämiseksi, jotka ovat riittävät:  
 

• kaupankäynnin pysäyttämiseen tai rajoittamiseen väliaikaisesti, jos rahoitusvälineen hinta 
muuttuu merkittävästi lyhyessä ajassa säännellyllä markkinalla tai siihen liittyvällä markkinalla  

• kaupankäynnin tai muun liiketoimen peruuttamiseen, muuttamiseen tai korjaamiseen.  

• Pörssin on varmistettava, että kaupankäynnin pysäyttämisen tekijät luokitellaan tavalla, jossa 
otetaan huomioon  

o omaisuuserien likviditeetti  
o markkinamallin luonne   
o markkinamallin käyttäjien laji. 

  
Pörssin on ilmoitettava pysäyttämisen tekijät ja niiden olennaiset muutokset 
Finanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivytystä. Finanssivalvonnan on ilmoitettava 
tiedot edelleen Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle.  
  
Pörssin on ilmoitettava kaupankäynnin keskeytyksestä Finanssivalvonnalle, jos 
pörssi on likviditeetillä mitattuna olennainen säännelty markkina kyseiselle 
rahoitusvälineelle. Finanssivalvonnan tulee ilmoittaa keskeytyksestä toimivaltaisille 
viranomaisille.  
  
Tarjousten hylkääminen  
 
Pörssillä on oltava järjestelmät ja menettelytavat hylätä tarjous, joka ylittää ennalta 
määritellyt kauppojen määrät ja hintojen raja-arvot tai on selvästi virheellinen.   
  
Kauppojen selvitys  
 
Pörssin on järjestettävä asianmukaisesti säännellyllä markkinalla tehtyjen kauppojen 
selvitys. Pörssin osapuolilla on oltava tosiasiallinen ja syrjimätön pääsy kauppojen 
selvitysjärjestelmiin.   
 
Jos pörssi käyttää kauppojen selvitykseen arvo-osuusjärjestelmästä ja 
selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua keskusvastapuolta, pörssin, 
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mainitussa laissa tarkoitetun arvopaperikeskuksen ja keskusvastapuolen on 
järjestettävä yhteistoimintansa siten, ettei kaupankäynnin luotettavuus tai 
rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.  
  
Pörssin on ilmoitettava kauppojen selvitystä koskevissa järjestelyissä tapahtuvista 
muutoksista hyvissä ajoin etukäteen valtiovarainministeriölle, Suomen Pankille ja 
Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonta voi kieltää pörssiä käyttämästä kauppojen 
selvityksessä muussa ETA-valtiossa sijaitsevaa keskusvastapuolta tai 
arvopaperikeskusta, jos sen käyttäminen todennäköisesti vaarantaa kaupankäynnin 
luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.    
  
Kaupankäyntiosapuolen oikeus valita arvopaperikeskus  
  
Kaupankäyntiosapuolella on oikeus käyttää kauppojen selvitykseen myös muuta 
arvopaperikeskusta kuin pörssin käyttämää arvopaperikeskusta säännellyllä 
markkinalla tehdyistä kaupoista johtuvien velvollisuuksiensa toteuttamiseksi, jos 
pörssin ja mainittujen arvopaperikeskusten yhteistoiminta on järjestetty siten, ettei 
kaupankäynnin luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.  
  
Jos kaupankäyntiosapuoli aikoo käyttäätoista arvopaperikeskusta, siitä on 
ilmoitettava etukäteen asianomaiselle pörssille, Suomen Pankille ja 
Finanssivalvonnalle. Ilmoituksessa tulee esittää selvitys yhteistoimintajärjestelyistä, 
joilla turvataan kaupankäynnin luotettavuus ja rahoitusmarkkinoiden vakaus. 
  
Finanssivalvonta voi kieltää kaupankäyntiosapuolta käyttämästä kauppojen 
selvitykseen muuta arvopaperikeskusta, jos sen käyttäminen todennäköisesti 
vaarantaa kaupankäynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.  
  
Tarjouskirjan tietojen toimittaminen Finanssivalvonnalle  
 
Pörssin on toimitettava ilman aiheetonta viivytystä Finanssivalvonnalle sen pyynnöstä 
tiedot tarjouskirjasta.   
  
Kaupankäyntimaksut  
 
Pörssin perimien maksujen on oltava tasapuolisia ja syrjimättömiä. Pörssin on 
huolehdittava, että tiedot maksujen määräytymisperusteista ovat julkisesti saatavilla.  
  
Markkinointi  
 
Säänneltyä markkinaa ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaisia tai 
harhaanjohtavia tietoja taikka käyttämällä hyvän tavan vastaista tai muutoin 
sopimatonta menettelyä.  
 
Tieto, jonka totuudenvastaisuus tai harhaanjohtavuus käy ilmi tiedon esittämisen 
jälkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitystä sijoittajalle, on viivytyksettä 
oikaistava tai täydennettävä riittävällä tavalla.  
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Toisen ETA-valtion pörssi  
 
Ennen kuin toisessa ETA-valtiossa toimiluvan saanut pörssiä vastaava markkinoiden 
ylläpitäjä voi tarjota Suomeen sijoittuneelle sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle 
henkilölle suoran mahdollisuuden käydä kauppaa säännellyllä markkinalla, on sille 
toimiluvan myöntäneen valtion toimivaltaisen viranomaisen tehtävä asiasta ilmoitus 
Finanssivalvonnalle.  
 
Kolmannen maan pörssi  
 
Kolmannessa maassa toimiluvan saanut pörssiä vastaava markkinoiden ylläpitäjä tai 
kolmannen maan pörssi, saa valtiovarainministeriön luvalla tarjota Suomeen 
sijoittuneelle sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle henkilölle suoran mahdollisuuden 
osallistua säänneltyä markkinaa vastaavaan kaupankäyntiin.  
  
 
3.4 Monenkeskiseen ja organisoituun kaupankäyntijärjestelmään sovellettavat 

vaatimukset  

Monenkeskistä kaupankäyntijärjestelmää ja organisoitua kaupankäyntijärjestelmää 
voivat ylläpitää tämän luvun mukaisesti vain pörssi, sijoituspalvelulaissa tarkoitettu 
sijoituspalveluyritys ja kolmannen maan yrityksen sivuliike sekä 
luottolaitostoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua luottolaitos ja kolmannen maan 
luottolaitoksen sivuliike, joka ylläpitää Suomessa monenkeskistä 
kaupankäyntijärjestelmää.   
  
Monenkeskisen tai organisoidun kaupankäyntijärjestelmän säännöt  
 
Monenkeskistä ja organisoitua kaupankäyntijärjestelmää varten on oltava läpinäkyvät 
säännöt niiden rahoitusvälineiden määrittämistä koskevista perusteista, joilla voidaan 
käydä kauppaa niiden järjestelmissä ja menettelytavat, joilla varmistetaan 
tasapuolinen ja asianmukainen kaupankäynti.  
 
Monenkeskisen tai organisoidun kaupankäynnin järjestäjän on toimitettava säännöt 
ja niiden muutokset Finanssivalvonnalle hyvissä ajoin ennen niiden voimaantuloa.  
  
Kaupankäynnin järjestäjän tiedonantovelvollisuus  
 
Monenkeskisen ja organisoidun kaupankäynnin järjestäjän on annettava 
kaupankäynnin kohteena olevasta rahoitusvälineestä riittävästi tietoa tai muutoin 
varmistettava tiedon julkinen saatavuus, jotta kaupankäyntiosapuolet voivat tehdä 
perustellun arvion rahoitusvälineestä. Tietojen antamisessa on otettava huomioon 
tiedon käyttäjät ja kaupankäynnin kohteena olevan rahoitusvälineen erityispiirteet.  
   
Eturistiriitojen hallinta ja järjestelmien luotettavuus  
 
Monenkeskisen ja organisoidun kaupankäynnin järjestäjällä on oltava riittävät 
järjestelmät ja menettelytavat, joilla se voi tunnistaa ja hallita eturistiriitoja, jotka voivat 
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aiheuttaa vahinkoa kaupankäyntijärjestelmän, kaupankäyntiosapuolten ja käyttäjien 
asianmukaiselle toiminnalle ja vaarantaa järjestelmän jatkuvuuden.   
  
Rahoitusvälineen ottaminen kaupankäynnin kohteeksi  
 
Monenkeskisen tai organisoidun kaupankäynnin järjestäjä voi ottaa kaupankäynnin 
kohteeksi rahoitusvälineen, jota koskevien tietojen saatavuus voidaan turvata. 
Arvopaperia ei voida ottaa kaupankäynnin kohteeksi liikkeeseenlaskijan 
hakemuksesta, ellei arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta ole luotettavan 
kaupankäynnin järjestämiseksi saatavissa riittävästi tietoa.  
 
Säännellyllä markkinalla kaupankäynnin kohteeksi otettu arvopaperi voidaan ottaa 
kaupankäynnin kohteeksi muulla markkinalla arvopaperin liikkeeseenlaskijan 
hakemuksesta tai ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta.  
 
Arvopaperin liikkeeseenlaskijan on tehtävä monenkeskisen tai organisoidun 
kaupankäynnin järjestäjän kanssa arvopaperin kaupankäynnin kohteeksi ottamista 
koskeva kirjallinen sopimus, jossa liikkeeseenlaskija sitoutuu noudattamaan 
sääntöjä.  
 
Jos arvopaperi on otettu kaupankäynnin kohteeksi ilman arvopaperin 
liikkeeseenlaskijan suostumusta, liikkeeseenlaskijalle ei saa asettaa 
tiedonantovelvollisuutta monenkeskisen tai organisoidun kaupankäyntijärjestelmän 
säännöissä. Kun kaupankäynnin kohteeksi säännellyllä markkinalla otetulla 
arvopaperilla käydään kauppaa myös monenkeskisessä tai organisoidussa 
kaupankäyntijärjestelmässä ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta, 
liikkeeseenlaskijalla ei ole velvoitetta julkistaa sitä koskevia taloudellisia tietoja 
ensimarkkinoilla, jatkuvasti eikä tapauskohtaisesti kyseisessä monenkeskisessä tai 
organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä.  
  
Kaupankäyntiosapuoleksi ottaminen 
  
Monenkeskisen ja organisoidun kaupankäynnin järjestäjän on otettava käyttöön, 
julkistettava ja pidettävä voimassa sekä pantava täytäntöön objektiivisiin perusteisiin 
perustuvat avoimet ja syrjimättömät säännöt, jotka koskevat pääsyä niiden 
järjestelmiin.   
  
Kaupankäyntijärjestelmän moitteettoman ja jatkuvan toimivuuden 
varmistaminen  
 
Monenkeskistä ja organisoitua kaupankäyntijärjestelmää varten on ylläpidettävä 
riittävät järjestelyt, joilla varmistetaan kaupankäyntijärjestelmän virheetön toiminta, 
sekä tehokkaat varajärjestelmät, joilla voidaan varmistaa kaupankäyntijärjestelmän 
jatkuvuus häiriötilanteissa ja hallita toimintahäiriöihin liittyviä riskejä.   
   
Kauppojen selvitys  
 
Monenkeskisen ja organisoidun kaupankäynnin järjestäjän on järjestettävä 
asianmukaisesti monenkeskisessä ja organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä 
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tehtyjen kauppojen selvitys ja tiedotettava kaupankäyntiosapuolille näiden 
velvoitteista kaupankäyntijärjestelmässä toteutettujen liiketoimien selvityksessä.   
 
Jos monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjä käyttää kauppojen selvitykseen 
keskusvastapuolta, kaupankäynnin järjestäjän ja arvopaperikeskuksen ja 
keskusvastapuolen on järjestettävä yhteistoimintansa siten, ettei kaupankäynnin 
luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu. 
   
Monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjän on ilmoitettava kauppojen selvitystä 
koskevissa järjestelyissä tapahtuvista muutoksista hyvissä ajoin etukäteen 
valtiovarainministeriölle, Suomen Pankille ja Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonta 
voi kieltää monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjää käyttämästä kauppojen 
selvityksessä muussa ETA-valtiossa sijaitsevaa keskusvastapuolta, muuta 
selvitysyhteisöä ja arvopaperikeskusta, jos sen käyttäminen todennäköisesti 
vaarantaa kaupankäynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.    
 
Kaupankäyntiosapuolten vähimmäismäärä   
 
Monenkeskisessä ja organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä on oltava vähintään 
kolme aktiivista kaupankäyntiosapuolta, joista jokaisen on voitava vaikuttaa muiden 
kanssa rahoitusvälineen hinnanmuodostukseen.  
    
Kaupankäynnin järjestäjän valvontatehtävät  
 
Monenkeskisen ja organisoidun kaupankäyntijärjestelmän ylläpitäjän on järjestettävä 
riittävin voimavaroin luotettava valvonta varmistamaan sääntelyn mukainen toiminta. 
Sen on seurattava riittävän tehokkaasti annettuja, peruutettuja ja toteutettuja 
kauppatoimeksiantoja.  
  
Ilmoitusvelvollisuus Finanssivalvonnalle 
   
Monenkeskisen tai organisoidun kaupankäyntijärjestelmän ylläpitäjän on ilmoitettava 
Finanssivalvonnalle riittävät tiedot kaupankäyntijärjestelmän toiminnasta, 
mahdollisista sidoksista muuhun monenkeskiseen järjestelmään tai saman ylläpitäjän 
omistamaan kauppojen sisäiseen toteuttajaan sekä tiedot kaupankäyntijärjestelmän 
omistajista, osapuolista ja käyttäjistä.    
  
Toiminnan keskeyttäminen  
 
Valtiovarainministeriö voi määrätä monenkeskisen tai organisoidun kaupankäynnin 
järjestäjän keskeyttämään monenkeskisen ja organisoidun kaupankäyntijärjestelmän 
toiminnan määräajaksi, jos monenkeskisen tai organisoidun kaupankäynnin 
järjestäjän toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai varomattomuutta taikka jos 
kaupankäynnin kohteena olevien rahoitusvälineiden vaihdanta on häiriintynyt, ja on 
ilmeistä, että toiminnan jatkaminen on omiaan vakavasti vahingoittamaan 
rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka sijoittajien asemaa.  
 
Markkinointi  
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Monenkeskistä tai organisoitua kaupankäyntijärjestelmää ei saa markkinoida 
antamalla totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja taikka käyttämällä hyvän 
tavan vastaista tai muutoin sopimatonta menettelyä.  
 
Tieto, jonka totuudenvastaisuus tai harhaanjohtavuus käy ilmi tiedon esittämisen 
jälkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitystä sijoittajalle, on viivytyksettä 
oikaistava tai täydennettävä riittävällä tavalla.   
  
Toiminnan luotettavuus  
 
Monenkeskistä kaupankäyntijärjestelmää ylläpitävällä sijoituspalveluyrityksen ja 
markkinoiden ylläpitäjän tulee varmistua siitä, että sillä on riittävät valmiudet hallita 
siihen kohdistuvia riskejä, panna täytäntöön asianmukaiset järjestelyt ja järjestelmät 
kaikkien sen ylläpitoon kohdistuvien merkittävien riskien havaitsemiseksi ja toteuttaa 
tehokkaita toimenpiteitä tällaisten riskien lieventämiseksi sekä riittävät taloudelliset 
resurssit sen toimintaan. 
  
 Organisoidun kaupankäynnin ja kaupan sisäisen toteuttamisen erillisyys   
 
Sama oikeushenkilö ei saa toimia sekä organisoidun kaupankäyntijärjestelmän 
ylläpitäjänä että kauppojen sisäisenä toteuttajana.  
  
Itsenäisen markkinatakaaja käyttäminen  
 
Organisoidun kaupankäynnin järjestäjä saa käyttää muuta sijoituspalvelun tarjoajaa 
kaupankäyntijärjestelmässä kaupankäynnin kohteena olevan rahoitusvälineen 
itsenäisenä markkinatakaajana. Itsenäisenä ei pidetä sellaista sijoituspalvelun 
tarjoajaa, jolla on läheiset yhteydet kaupankäynnin järjestäjään.  
 
3.5 Pk-yritysten kasvumarkkina    

Monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjä voi pyytää Finanssivalvonnalta 
monenkeskisen kaupankäyntijärjestelmän tai sen osan rekisteröimistä pk-yritysten 
kasvumarkkinaksi. Finanssivalvonnan on suostuttava pyyntöön, jos Finanssivalvonta 
arvioi, että hakemus täyttää laissa säädetyt vaatimukset.  
  
Yhdellä pk-yritysten kasvumarkkinalla kaupankäynnin kohteena oleva rahoitusväline 
voidaan ottaa kaupankäynnin kohteeksi toiselle pk-yritysten kasvumarkkinalle, jos 
liikkeeseenlaskijalle on tästä ilmoitettu eikä se ole sitä vastustanut. 
Liikkeeseenlaskijalle ei voida asettaa jälkimmäisestä tiedonantovaatimuksia tai 
hallinnointia koskevia vaatimuksia.  
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4 KAUPANKÄYNNIN LÄPINÄKYVYYS JA RAPORTOINTIPALVELUT   

4.1 Rahoitusvälineiden kaupankäynnin läpinäkyvyysvaatimukset   

Kauppojen sisäisen toteuttajan ilmoitusvelvollisuus  
 
Sijoituspalvelun tarjoajan, joka aikoo aloittaa tai lopettaa toiminnan kauppojen 
sisäisenä toteuttajana rahoitusvälineellä, joka on kaupankäynnin kohteena 
kauppapaikalla, on ilmoitettava siitä kirjallisesti hyvissä ajoin etukäteen 
Finanssivalvonnalle.  
 
Finanssivalvonta voi määrätä kauppojen sisäisen toteuttajan keskeyttämään sisäisen 
toteuttamisen rahoitusvälineellä enintään kymmeneksi perättäiseksi pankkipäiväksi 
kerrallaan. Keskeytys voidaan määrätä, jos Finanssivalvonnalla on perusteltu syy 
epäillä, että kaupankäynnissä tai rahoitusvälinettä koskevaa tiedonantovelvollisuutta 
täytettäessä toimitaan vastoin lakia, tai annettuja säännöksiä tai määräyksiä tai jos 
siihen on muu erityisen painava syy. 
  
Finanssivalvonta voi kieltää kauppojen sisäistä toteuttajaa järjestämästä sisäistä 
toteuttamista rahoitusvälineellä, jos kaupankäynnissä tai rahoitusvälinettä 
koskevassa tiedonantovelvollisuudessa toimitaan olennaisesti vastoin lakia tai 
määräyksiä tai jos siihen on muu erityisen painava syy.   
 
Rajahintatoimeksiantojen julkistamisvelvollisuus  
 
Sijoituspalvelun tarjoajan, joka ei markkinaolosuhteiden vuoksi voi välittömästi 
toteuttaa asiakkaan toimeksiantoa ostaa tai myydä säännellyllä markkinalla 
kaupankäynnin kohteena oleva osake asiakkaan määräämään rajahintaan tai sitä 
parempaan hintaan, on toimeksiannon mahdollisimman pikaiseksi toteuttamiseksi 
julkistettava toimeksianto välittömästi tavalla, jolla se on helposti muiden 
markkinaosapuolten saatavilla. Sijoituspalvelun tarjoajalla ei kuitenkaan ole 
julkistamisvelvollisuutta, jos asiakas antaa tästä nimenomaan poikkeavan ohjeen. 
   
Sijoituspalvelun tarjoajan voidaan katsoa julkistaneen toimeksiannon, jos 
sijoituspalvelun tarjoaja on välittänyt sen julkistettavaksi kauppapaikalla.  
 
Kauppapaikan toimeksiannon toteutus  
 
Kaupankäyntivelvollisuuden piiriin kuuluvien rahoitusvälineiden osalta 
kauppapaikkojen ja kauppojen sisäisten toteuttajien on asetettava vähintään 
vuosittain maksutta yleisön käyttöön tiedot liiketoimien toteuttamisen laadusta 
kyseisessä kauppapaikassa.  
 
Sen jälkeen, kun toimeksianto on toteutettu asiakkaan lukuun, sijoituspalveluyrityksen 
on ilmoitettava asiakkaalle, missä toimeksianto toteutettiin. Säännönmukaisesti 
annettaviin tietoihin on sisällyttävä yksityiskohtaiset tiedot toteuttamisen hinnasta, 
kustannuksista, nopeudesta ja todennäköisyydestä yksittäisten rahoitusvälineiden 
osalta.   
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Hyödykejohdannaisia ja päästöoikeuksia koskevat tiedot   
 
Pörssin, monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjän ja organisoidun kaupankäynnin 
järjestäjän on julkistettava yleisölle viikoittain tiedot ylläpitämänsä kaupankäynnin 
kohteena olevien hyödykejohdannaisten tai päästöoikeuksien ja niiden johdannaisten 
kokonaispositioista. Tiedot on lisäksi toimitettava Finanssivalvonnalle ja Euroopan 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.  
 
Tiedot on julkistettava ja annettava viranomaisille tiedoksi ainoastaan, jos sekä 
henkilöiden määrä että heidän avoimet positionsa ylittävät säädetyt 
vähimmäiskynnysarvot.  
 
Pörssin, monenkeskisen kaupankäynnin järjestäjän ja organisoidun kaupankäynnin 
järjestäjän on toimitettava Finanssivalvonnalle päivittäin täydellinen erittely 
ylläpitämänsä kaupankäynnin kohteena olevien hyödykejohdannaisten, 
päästöoikeuksien ja niiden johdannaisten positioista, joita kullakin jäsenellä, 
kaupankäyntiosapuolella, asiakkaalla ja näiden asiakkaalla on kyseisessä 
kauppapaikassa.  
 
Säänneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankäyntijärjestelmien jäsenten tai 
kaupankäyntiosapuolten ja organisoitujen kaupankäyntijärjestelmien asiakkaiden 
tulee ilmoittaa kauppapaikkaa ylläpitävälle sijoituspalveluyritykselle tai markkinoiden 
ylläpitäjälle vähintään päivittäin yksityiskohtaiset tiedot positioista, jotka ovat niiden 
hallussa kyseisessä kauppapaikassa kaupankäynnin kohteena olevien sopimusten 
kautta, sekä positioista, joita pitävät hallussaan niiden asiakkaat ja näiden 
asiakkaiden asiakkaat aina loppuasiakkaaseen saakka.  
 
Sijoituspalveluyrityksen, joka käy kauppaa hyödykejohdannaisilla, päästöoikeuksilla 
tai niiden johdannaisilla kauppapaikan ulkopuolella, on toimitettava kauppapaikan 
toimivaltaiselle viranomaiselle tai toimivaltaiselle keskusviranomaiselle päivittäin 
täydellinen erittely omista hyödykejohdannaispositioistaan, päästöoikeuspositioistaan 
sekä niiden johdannaisiin ja niitä taloudelliselta kannalta vastaaviin OTC-sopimuksiin 
liittyvistä positioistaan, kuten myös positioista, joita pitävät hallussaan niiden 
asiakkaat ja näiden asiakkaiden asiakkaat aina loppuasiakkaaseen saakka.  
  
4.2 Oikeus tarjota raportointipalveluja   

Raportointipalvelun tarjoajana saa toimia vain toimiluvan saanut yritys sekä 
ulkomainen ETA-raportointipalvelun tarjoaja.  
 
Lisäksi raportointipalvelua saa tarjota pörssi sekä kauppapaikkaa ylläpitävä 
sijoituspalveluyritys. Oikeus raportointipalvelun tarjoamiseen on sisällytettävä 
palvelun tarjoajan toimilupaan.  
  
Finanssivalvonta myöntää hakemuksesta toimiluvan raportointipalvelun 
tarjoamiseen.  
    
Toimiluvan rekisteröinti  
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Finanssivalvonnan on ilmoitettava raportointipalvelun tarjoajan toimilupa 
rekisteröitäväksi kaupparekisteriin sekä tiedoksi Euroopan 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.  
 
Perustettavalle raportointipalvelun tarjoajalle ja kotipaikan Suomeen siirtävälle 
eurooppayhtiölle myönnetty toimilupa rekisteröidään samalla, kun yritys 
rekisteröidään.  
 
Finanssivalvonta pitää raportointipalvelujen tarjoajista julkista rekisteriä, johon 
merkitään tiedot niistä palveluista, joiden tarjoamiseen raportointipalvelun tarjoajalla 
on toimilupa.  
   
Toiminnan aloittaminen  
 
Raportointipalvelun tarjoaja voi aloittaa toimintansa, jollei toimiluvan ehdoista muuta 
johdu, välittömästi sen jälkeen, kun toimilupa on myönnetty ja, jos toimilupa on 
myönnetty perustettavalle yritykselle, raportointipalvelun tarjoaja on rekisteröity. 
 
4.3 Raportointipalvelun tarjoajan toiminnan järjestämistä koskevat 

vaatimukset  

Hyväksytyn julkistamisjärjestelyn tarjoajan toiminnan järjestäminen  
 
Hyväksytyn julkistamisjärjestelyn tarjoajan on järjestettävä toimintansa siten, että se 
voi julkistaa tiedot niin reaaliaikaisesti kuin se on teknisesti mahdollista kohtuullisin 
kaupallisin ehdoin. Tiedot on annettava maksutta käyttöön 15 minuuttia julkistamisen 
jälkeen. Tiedot on annettava siten, että ne saadaan käyttöön nopeasti ja 
syrjimättömästi ja tietojen on oltava yhdisteltävissä toisilta tarjoajilta saataviin, 
vastaaviin tietoihin.   
 
Konsolidoitujen kaupankäyntitietojen tarjoajan on järjestettävä toimintansa siten, että 
se voi kerätä ja konsolidoida jatkuvaksi sähköiseksi tietovirraksi kaupankäyntiin 
liittyvät tiedot sekä asettaa ne yleisön saataville niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti 
mahdollista kohtuullisin kaupallisin ehdoin. Tiedot on annettava maksutta käyttöön 15 
minuuttia julkistamisen jälkeen. Tiedot on annettava siten, että ne saadaan käyttöön 
nopeasti ja syrjimättömästi. Tietojen on oltava yhteensopivia ja sellaisessa muodossa, 
että markkinaosapuolet voivat käyttää niitä helposti.  
 
 
  
5 SALASSAPITOVELVOLLISUUS JA ERITYISET TOIMIVALTUUDET 

Salassapitovelvollisuus  
 
Henkilö, joka tehtäviä suorittaessaan tai pörssin toimielimen jäsenenä tai 
varajäsenenä tai toimihenkilönä on saanut tietää arvopaperin liikkeeseenlaskijan tai 
muun henkilön taloudellista asemaa tai yksityistä olosuhdetta koskevan 
julkistamattoman seikan tai liike- tai ammattisalaisuuden, ei saa sitä ilmaista tai 
muutoin paljastaa eikä käyttää hyväksi, jos sitä ei ole säädetty tai asianmukaisessa 
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järjestyksessä määrätty ilmaistavaksi tai ellei se, jonka hyväksi vaitiolovelvollisuus on 
säädetty, anna suostumustaan sen ilmaisemiseen.  
 
Hyödykejohdannaisia koskevat erityiset toimivaltuudet  
 
Finanssivalvonta asettaa positiolimiitit (raja-arvot) hyödykejohdannaisille, jotka ovat 
kaupankäynnin kohteena säännellyllä markkinalla, monenkeskisessä 
kaupankäyntijärjestelmässä, organisoidussa kaupankäyntijärjestelmässä tai tällaisia 
hyödykejohdannaisia taloudelliselta kannalta vastaaville johdannaisille ja voi vaatia 
valvottavaa, muuta finanssimarkkinoilla toimivaa ja muuta henkilöä noudattamaan 
positiolimiittiä, vähentämään omistustaan tai positioitaan em. rahoitusvälineissä sekä 
kieltämään näiden hankkimisen. 
 
  
6 JOUKKORAHOITUKSEEN LIITTYVIÄ NÄKÖKOHTIA  

Rahoitusmarkkinoiden välineet -sääntely tuo muutoksia myös joukkorahoituksena 
tunnettuun tapaan vastikkeellisen laina- ja sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen 
hankkimisesta, tarjoamisesta ja ammattimaisesta välittämisestä elinkeinotoiminnan 
rahoittamiseksi.   
 
Säännöksiä ei kuitenkaan sovelleta sellaiseen lainamuotoiseen joukkorahoitukseen, 
jossa velallisena on kuluttaja.  
 
Joukkorahoituksen saajan tiedonantovelvollisuus on normaali ja muussa sääntelyssä 
määritetty, jos sijoitusmuotoisessa joukkorahoituksessa tarjotaan ja välitetään 
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuja arvopapereita.  
  
Joukkorahoitusta koskevassa sääntelyssä keskeisillä määritelmillä tarkoitetaan:  
 

• lainamuotoisella joukkorahoituksella vastiketta vastaan harjoitettavaa luoton hankkimista, 
tarjoamista tai luotonvälitystä muulla kuin rahoitusvälineellä, jossa velkasuhde syntyy 
joukkorahoituksen saajan ja joukkorahoituksen välittäjän asiakkaan välille  

• sijoitusmuotoisella joukkorahoituksella oman tai vieraan pääoman ehtoista sijoitusta, 
rahoitusvälinettä tai muuta kuin arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua arvopaperia koskevassa 
merkintä- tai sijoitussopimuksessa taikka niihin rinnastettavassa sopimuksessa määritellyn 
suuruisen omistus- tai velkaosuuden taikka muun vastikkeellisen osuuden hankkimiseksi, 
tarjoamiseksi tai välittämiseksi joukkorahoituksen saajasta  

• rekisteröidyllä joukkorahoituksen välittäjällä elinkeinonharjoittajaa, joka ei ole luottolaitos, 
maksulaitos, sijoituspalveluyritys, arvopaperikeskus tai sijoituspalvelulain tarkoittama henkilö, 
eikä vaihtoehtorahastojen hoitaja ja joka ammattimaisesti välittää laina- tai sijoitusmuotoista 
joukkorahoitusta muilla kuin rahoitusvälineillä;  

• toimiluvallisella joukkorahoituksen välittäjällä sijoituspalveluyritystä, luottolaitosta, 
maksulaitosta, arvopaperikeskusta, vaihtoehtorahastojen hoitajaa ja sijoituspalvelulain 
tarkoittama henkilö  

• joukkorahoituksen saajalla sellaista joukkorahoituksella varoja hankkivaa yritystä, joka ei ole 
pörssiyhtiö, tai muuta yhteisöä tai säätiötä  

  
Rekisteröitymisvelvollisuus  
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Muu kuin toimiluvallinen joukkorahoituksen välittäjä saa välittää joukkorahoitusta 
muilla kuin rahoitusvälineillä, jos se on rekisteröitynyt tämän luvun mukaisesti 
Finanssivalvonnan ylläpitämään joukkorahoituksen välittäjien rekisteriin.  
  
Toimiluvallisen joukkorahoituksen välittäjän oikeus välittää laina- tai 
sijoitusmuotoista joukkorahoitusta  
 
Toimiluvallinen joukkorahoituksen välittäjä voi toimilupansa puitteissa tarjota laina- tai 
sijoitusmuotoista joukkorahoitusta.   
 
Joukkorahoituksen välitystä sijoituspalvelulaissa tarkoitetuilla rahoitusvälineillä voi 
tarjota myös toimiluvan saanut henkilö, joka sääntelyn tarkoittamalla tavalla 
ainoastaan vastaanottaa ja välittää edellä mainittuja rahoitusvälineitä.  
  
Toimiluvallisen joukkorahoituksen välittäjän on ilmoitettava Finanssivalvonnalle, kun 
se aloittaa tai lopettaa joukkorahoituksen välittäjänä toimimisen.   
 
Joukkorahoituksen välittäjän menettelytavat sekä velvollisuudet sijoittajaa 
kohtaan 
  
Joukkorahoituksen välittäjän on toimittava rehellisesti, tasapuolisesti, 
ammattimaisesti ja asiakkaan edun mukaisesti.   
 
Sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen välittämisessä rahoitusvälineillä on 
noudatettava sijoituspalvelulain säännöksiä soveltuvin osin.  
  
Erityisesti rekisteröityneen joukkorahoituksen välittäjän on noudatettava: 
  

• hyvää joukkorahoitustapaa 

• sijoituspalvelulain säännöksiä eturistiriitatilanteiden hallinnasta 

• sijoituspalvelulain säännöksiä asiakasta koskevien tietojen hankkimisesta, jos sijoitus ylittää  
2000 euroa, säännöksiä tiedonantovelvollisuudesta, säännöksiä liiketoimista ja palveluista 
säilytettävistä tiedoista, säännöksiä puhelujen ja sähköisten viestien tallentamisesta ja 
säännöksiä asiakasvalitusten käsittelystä.  

 
Jos rekisteröitynyt joukkorahoituksen välittäjä hallinnoi asiakasvaroja, sen on 
järjestettävä sen haltuun luovutettujen asiakasvarojen säilyttäminen ja käsittely 
luotettavalla tavalla. Joukkorahoituksen välittäjän on erityisesti huolehdittava siitä, 
että:  
 

• asiakasvarat pidetään erillään sen omista varoista  

• asiakasvaroista pidetään kirjaa siten, että kunkin asiakkaan asiakasvarat on eritelty muiden 
asiakkaiden varoista  

• asiakasvarat talletetaan Suomessa tai muussa ETA-valtiossa toimiluvan saaneessa 
talletuspankissa olevalle pankkitilille.  

 
Joukkorahoituksen välittäjän, joka on rekisteröitynyt, ei tarvitse liittyä 
sijoituspalvelulain sijoittajien korvausrahastoon.  
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