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1 RAHOITUSVALINEIDEN KAUPPA JA MARKKINAPAIKAT

Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivi [I (MiFID 1) muutti sijoituspalveluiden
tarjontaan ja kaupankayntiin liittyvia menettelytapoja. Lainsdadanto ottaa huomioon
vime vuosina yleistyneet uudet rahoitusvalineet, kuten strukturoidut talletukset ja
toisaalta laajentaa sadantelyn kattamaan myos perinteisempia rahoitusvalineita, jotka
eivat aiemmin olleet sdantelyn piirissd, kuten johdannaiset tai hyodykkeet. Myds
uudentyyppiset markkinapaikat ja kaupankayntitavat, kuten joukkorahoitus, PK-
yritysten markkinapaikat ja algoritminen kaupankéaynti on otettu huomioon.

MIFID llI-sdantelya sovelletaan liiketoimintaan, jossa tarjotaan sijoituspalvelua tai
harjoitetaan sijoitustoimintaa. Seuraavaksi kaydaan lyhyesti lapi keskeisimpia
erityisesti rahoitusvalineisiin, kaupantekotapohin ja markkinapaikkoihin liittyvia
kasitteita.

Rahoitusvalineiden markkinat saantelyn keskeisimpia kasitteita on rahoitusvalineen
kasite, jolla tarkoitetaan:

e arvopaperimarkkinalain tarkoittamaa arvopaperia

e yhteissijoitusyrityksen osuutta ja rahamarkkinavalinetta

e optiota, termiini& tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on arvopaperi,
valuutta, korko, tuotto, padstéoikeus, toinen johdannaissopimus, rahoitusmarkkinoihin liittyva
indeksi tai muu tunnusluku ja joka voidaan toteuttaa luovuttamalla kohde-etuus tai tilittamalla
sen nettoarvo

e optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka on
toteutettava tai voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkin osapuolen niin halutessa
muutoin kuin maksukyvyttémyyden vuoksi tai sopimuksen paattyessa muusta syysta

e optiota tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hytdyke ja joka voidaan
toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, kun silla kaydaan kauppaa tarkoitetulla saannellylla
markkinalla tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa tai organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa lukuun ottamatta tukkutason energiatuotetta, jolla kaydaan
kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelméssa, ja joka on toteutettava kohde-etuus
luovuttaen

e optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyoddyke 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

e optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena ovat ilmastonvaihtelut,
kuljetusmaksut, inflaatioasteet tai muut viralliset taloustilastot ja joka on toteutettava tai
voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld, jonkin osapuolen niin halutessa muutoin kuin
maksukyvyttdbmyyden vuoksi tai sopimuksen paattyessd muusta syystd, seka muuta
johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena ovat edella tdssa pykalassa mainitsemattomat
varat, oikeudet, velvollisuudet, indeksit ja muut tunnusluvut ja joka on muiden
johdannaissopimusten kaltainen, kun otetaan huomioon ainakin se, kdydaankd silla kauppaa
kaupankaynnista saannellylla markkinalla, monenkeskisessé kaupankayntijarjestelméssa tai
organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa

e paastboikeutta, joka on tunnustettu kasvihuonekaasujen paastéoikeuksien kaupan
vaatimuksia vastaavaksi seka vastavuoroisesti yhteison jarjestelman ja muiden
kasvihuonekaasujen paastokauppajarjestelmien valilla.



Sijoituspalvelulla tai sijoitustoiminnalla tarkoitetaan:

e rahoitusvalineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja valittdmista
(toimeksiantojen valittdminen)

e rahoitusvalineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan lukuun
(toimeksiantojen toteuttaminen)

e oO0maa padaomaa vastaan tapahtuvaa kaupankayntia, jonka tuloksena on yhta tai
useampaa rahoitusvalinetté koskevien liiketoimien toteuttaminen (kaupankaynti omaan
lukuun);

o rahoitusvélineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen nojalla siten, etta
paattsvalta sijoittamisesta on annettu kokonaan tai osittain toimeksiannon saajalle
(omaisuudenhoito);

o yksilollisen suosituksen antamista asiakkaalle tiettya rahoitusvalinettad koskevaksi liiketoimeksi
(sijoitusneuvonta);

e rahoitusvalineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jarjestdmista antamalla siihen liittyva
merkinta- tai ostositoumus (liikkkeeseenlaskun takaaminen);

e rahoitusvalineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jarjestamistd ilman merkinta- tai
ostositoumuksen antamista (liikkkeeseenlaskun jarjestdminen);

e rahoitusvalineiden kaupankaynnin jarjestamistd kaupankaynnistad rahoitusvalineilld
annetussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessd kaupankayntijarjestelméassa
(monenkeskisen kaupank&aynnin jarjestaminen);

o joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden, paastéoikeuksien tai
johdannaissopimusten kaupankaynnin jarjestamista kaupankaynnista
rahoitusvalineilla annetussa laissa tarkoitetussa organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa (organisoidun kaupankaynnin jarjestaminen).

Itse asiassa laaja osa MIFID Il -sdantelyd koskee rahoitusvélineiden kaupan ja
markkinapaikkojen jarjestamista ja toteuttamista.

2 Algoritminen kaupankaynti ja suora sahkéinen markkinoillepaasy

Algoritmisella  kaupankaynnilla  tarkoitetaan  rahoitusvélineilla  tapahtuvaa
kaupankayntia, jossa tietokonealgoritmi maarittdd automaattisesti toimeksiantojen
yksittaisia tekijoita.

Huippunopealla algoritmisella kaupankayntimenetelmalla tarkoitetaan mita tahansa
algoritmista kaupankayntimenetelmaa, jolle ovat ominaisia:

o infrastruktuuri, jolla pyritddn minimoimaan verkkoon liittyva ja muuntyyppinen viive ja joka
sisdltdd vahintdédn yhden seuraavista toimeksiantojen algoritmista Kkirjausta koskevista
palveluista: erilaiset konesalipalvelut tai huippunopea suora sahkdinen markkinoillepaasy

e jarjestelman maarittama toimeksiantojen kaynnistdminen, tuottaminen, reitittdminen tai
toteuttaminen siten, etté ihminen ei osallistu yksittéisiin liilketoimiin tai toimeksiantoihin

o korkea péivansisdinen viestimaard, joka koostuu toimeksiannoista, hintatarjouksista tai
peruutuksista.

Suoralla sahkoisella markkinoillepaasylla tarkoitetaan jarjestelya, jossa kauppapaikan
jdsen tai osapuoli taikka asiakas antaa henkildlle Iluvan kayttad sen
kaupankayntikoodia, niin etta henkild voi valittaa rahoitusvalineeseen liittyvia
toimeksiantoja sdhkdisesti suoraan kauppapaikkaan.



Algoritmista kaupankayntia harjoittavalla sijoituspalveluyrityksella on oltava
kaytbssaan sen harjoittamaan liiketoimintaan soveltuvat tehokkaat jarjestelmat ja
riskienhallintamenetelmat, joiden avulla voidaan:

e varmistaa sen kaupankayntijarjestelmien hairibnsietokyky ja riittdva kapasiteetti seka
asianmukaiset kaupankaynnin raja-arvot ja limiitit

o estdd virheellisten toimeksiantojen lahettdminen tai jarjestelmien muu toiminta, joka voi
aiheuttaa tai lisatéa markkinoiden tavanomaisesta poikkeavaa toimintaa

e varmistaa, ettd kaupankayntijarjestelmid ei voida kayttdd EU:n  markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen vastaisiin tarkoituksiin tai sen kauppapaikan saantéjen vastaisesti,
johon silla on yhteys.

Sijoituspalveluyrityksella on lisédksi oltava kaytdossdan tehokkaat liiketoiminnan
jatkuvuutta  koskevat jarjestelyt, joiden avulla voidaan korjata sen
kaupankayntijarjestelmissd  esiintyvat  hairiot.  Sijoituspalveluyrityksen  on
varmistettava, ettd sen jarjestelmat ovat kaikilta osin testattuja ja niitd valvotaan
asianmukaisesti, jotta ne tayttavat edella mainitut vaatimukset.

Algoritmista ~ kaupankayntia =~ Suomessa tai ETA-valtiossa  harjoittavan
sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava téstda Finanssivalvonnalle sekd sen
kauppapaikan toimivaltaisille viranomaisille, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan
jasenend tai osapuolena harjoittaa algoritmista kaupankayntia.

Sijoituspalveluyrityksen on sailytettéava ja toimitettava Finanssivalvonnan pyynndsta
kuvaus sen algoritmisten kaupankayntistrategioiden luonteesta, yksityiskohtaiset
tiedot jarjestelmaéan sovellettavista kaupankaynnin parametreista tai limiiteista, tiedot
keskeisista vaatimustenmukaisuuden ja riskienhallinnan varmistavista menetelmista,
joita se kayttdd varmistaakseen edellytysten tayttymisen, seka sen jarjestelmien
testausta koskevat tiedot.

Finanssivalvonnan on sen kauppapaikan ulkomaisen ETA-valvontaviranomaisen
pyynnosta, jossa sijoituspalveluyritys kauppapaikan jasenend tai osapuolena
harjoittaa algoritmista kaupankayntid, toimitettava ilman aiheetonta viivytysta edella
mainitut tiedot.

Huippunopeaa algoritmista kaupankayntimenetelmaa soveltavan
sijoituspalveluyrityksen on tallennettava hyvaksytyssa muodossa kaikkien
kauppapaikoissa tekemiensd toimeksiantojen, mukaan lukien peruutetut
toimeksiannot, toteutetut toimeksiannot ja hintatarjoukset, tarkka ja aikasekvensoitu
Kirjanpito ja annettava se pyynnosta Finanssivalvonnalle.

2.1 Algoritminen kaupankaynti ja markkinatakaus

Algoritmista kaupankayntia markkinatakausstrategian toteuttamiseksi harjoittavan
sijoituspalveluyrityksen on, ottaen huomioon kyseisten markkinoiden likviditeetti,
laajuus ja luonne seka kaupankaynnin kohteena olevan valineen ominaispiirteet:

e toteutettava tallaista markkinatakausta keskeytyméttéd tietyn osan kauppapaikan
kaupankayntiajasta poikkeustapauksia lukuun ottamatta siten, etta kyseiselle kauppapaikalle
tarjotaan likviditeettia saanndéllisesti ja ennakoitavasti



e tehtdva kauppapaikan kanssa sitova kirjallinen sopimus, jossa on madaritettdva ainakin
sijoituspalveluyrityksen velvoitteet

e otettava kayttoon tehokkaat jarjestelmét ja valvontamenetelmat sen varmistamiseksi, etta se
aina tayttaa sopimuksen mukaiset velvoitteensa.

Algoritmista kaupankayntia harjoittavan sijoituspalveluyrityksen katsotaan toteuttavan
markkinatakausstrategiaa, kun sen ollessa yhden tai useamman kauppapaikan
jdsenend tai osapuolena sen strategiassa, jota se soveltaa kdydessdan kauppaa
omaan lukuunsa, tehdaan sitovia, kooltaan vertailukelpoisia ja hinnoiltaan
kilpailukykyisia samanaikaisia osto- ja myyntitarjouksia, jotka koskevat yhta tai
useampaa rahoitusvalinettda yhdessa kauppapaikassa tai eri kauppapaikoissa, siten,
ettd kokonaismarkkinoille tarjotaan likviditeettia sdannollisesti ja toistuvasti.

2.2 Suora sahkodinen markkinoillepaasy

Sijoituspalveluyritykselld, joka tarjoaa suoraa sahkoista markkinoillepaasya
kauppapaikkaan, on oltava kaytdssaan tehokkaat jarjestelmat ja valvontamenetelmat,
joiden avulla voidaan varmistaa, ettéa:

e kyseistd palvelua kayttavien asiakkaiden sopivuus arvioidaan ja todennetaan
asianmukaisesti

o Kkyseistd palvelua kayttavia asiakkaita estetddn ylittamasta asianmukaisia ennalta asetettuja
kaupankaynnin ja luottojen raja-arvoja

e kyseistd palvelua kayttavien asiakkaiden toteuttamaa kaupankdyntia seurataan
asianmukaisesti ja ettd asianmukaisilla riskienhallintamenetelmilla estetddn kaupankaynti,
joka voi aiheuttaa riskeja sijoituspalveluyritykselle itselleen tai joka voisi aiheuttaa tai lisata
markkinoiden tavanomaisesta poikkeavaa toimintaa taikka olla EU:n markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen tai kauppapaikan saantéjen vastaista.

Sijoituspalveluyritys, joka tarjoaa suoraa sahkdista markkinoillepdasya, vastaa siita,
etta kyseistd palvelua kayttavat asiakkaat noudattavat lain sek& kauppapaikan
saantoja. Sijoituspalveluyrityksen on seurattava liiketoimia havaitakseen kyseisten
saantojen rikkomiset, tavanomaisesta poikkeavan kaupankaynnin tai mahdollisen
markkinoiden vaarinkayton, joista on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle.
Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, etta yrityksen ja asiakkaan valilla on sitova
kirjallinen sopimus palvelun tarjoamiseen liittyvista keskeisistd oikeuksista ja
velvoitteista ja ettd sopimuksen nojalla sijoituspalveluyritykselld sailyy taman lain
mukainen vastuu.

Sijoituspalveluyrityksen, joka tarjpaa suoraa sahkdistd markkinoillepaasya
kauppapaikkaan, on ilmoitettava tastd Finanssivalvonnalle ja sen kauppapaikan
toimivaltaisille viranomaisille, johon sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sahkdoista
markkinoillepaasya.

Sijoituspalveluyrityksen on toimitettava Finanssivalvonnan pyynnésta kuvaus edella
tarkoitetuista jarjestelmista ja valvontamenetelmista seka todisteet niiden kaytosta.
Finanssivalvonnan on sen kauppapaikan toimivaltaisen viranomaisen pyynnosta,
jonka osalta sijoituspalveluyritys tarjoaa suoraa sahkoistd markkinoillepdasya,
toimitettava ilman aiheetonta viivytysta edella tarkoitetut tiedot.



Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava siitd, em. seikoista on olemassa
dokumentaatiota, ja varmistettava, ettd se dokumentaatio on riittavaa saanndsten
noudattamisen valvomiseksi.

3 RAHOITUSVALINEIDEN MARKKINAPAIKAT

3.1 Rahoituvalineiden markkinat direktiivin kattamat markkinapaikkatyypit ja
niihin liittyvat palvelut

Markkinapaikkojen maaré ja monimuotoisuus ovat kasvaneet voimakkaasti viime
vuosien aikana. Saantely ottaa uudet markkinapaikat aiempaa laajemmin huomioon.
Markkinapaikat ja niihin liittyvat palvelut maaritellaan ja jaotellaan saantelyssa
seuraavalla tavalla:

e monenkeskisella jarjestelmalla tarkoitetaan jarjestelmad, jossa useiden kolmansien
osapuolten rahoitusvalineitd koskevat osto- ja myynti-intressit voivat olla keskenaan
vuorovaikutuksessa

e saannellylla markkinalla tarkoitetaan pdorssin tai sitd muussa ETA-valtiossa vastaavan
markkinoiden yllapitajan yllapitamaa monenkeskistéa jarjestelmaa, jossa markkinan yllapitajan
laatimien s&antdjen mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvalineitd koskevia osto- ja
myyntitarjouksia tai tarjouskehotuksia siten, etta tuloksena on rahoitusvalinettd koskeva sitova
kauppa

o markkinoiden yllapitajalla tarkoitetaan yhta tai useampaa henkilda, joka hallinnoi tai yllapitaa
saannellyn markkinan liilketoimintaa ja joka voi olla séannelty markkina itse

e porssilla tarkitetaan suomalaista osakeyhtiotd, joka yllapitad saanneltya markkinaa
Suomessa

o monenkeskiselld kaupankayntijarjestelmalla tarkoitetaan monenkeskisen kaupankaynnin
jarjestajan tai sitd muussa ETA-valtiossa vastaavan kaupankaynnin jarjestajan yllapitamaa
muuta kuin monenkeskista jarjestelmaa, jossa kaupankaynnin jarjestajan laatimien saanttjen
mukaisesti saatetaan yhteen rahoitusvalineitd koskevia osto- ja myyntitarjouksia tai
tarjouskehotuksia jarjestelmassa siten, ettd tuloksena on rahoitusvalinettd koskeva sitova
kauppa

e pk-yritysten kasvumarkkinalla tarkoitetaan erityistd rekisterdityda monenkeskista
kaupankayntijarjestelmaa

o pk-yrityksella tarkoitetaan tassa yritysta, jonka keskimaarainen markkina-arvo oli alle 200 000
000 euroa kolmen edellisen kalenterivuoden lopun hintatarjousten perusteella

e organisoidulla kaupankéayntijarjestelmalla tarkoitetaan muuta kuin aiemmissa kohdissa
tarkoitettua monenkeskisté jarjestelmaa, jossa kaupankaynnin kohteena saa olla vain
joukkovelkakirjalainoja, strukturoituja rahoitustuotteita, paastdoikeuksia tai johdannaisia

e monenkeskisen kaupankdynnin jarjestdjalla tai organisoidun kaupankaynnin
jarjestajalla tarkoitetaan porssia, jarjestelmda vyllapitdvaa sijoituspalveluyritystd tai
luottolaitosta ja niiden sivuliikettd tai ulkomaista ETA-sijoituspalveluyritystd tai ETA-
luottolaitosta ja niiden sivuliikettd sekd kolmannen maan yritysta, joka yllapitad Suomessa
monenkeskista tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa toimilupansa puitteissa

e kauppapaikalla tarkoitetaan sdanneltya markkinaa, monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa
tai organisoitua kaupankayntijarjestelmaa

e kaupankayntiosapuolella tarkoitetaan sijoituspalvelun tarjoajaa tai muuta henkiléa, jolle
porssi tai monenkeskisen kaupankaynnin jarjestdja on myodntanyt oikeuden kayda kauppaa
asianomaisella kauppapaikalla

e Kkauppojen sisdisella toteuttajalla tarkoitetaan sijoituspalvelun tarjoajaa, joka
suunnitelmallisesti, toistuvasti, sdannéllisesti, jarjestelmallisesti ja merkittdvassa maarin kay
kauppaa omaan lukuunsa toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja kauppapaikan
ulkopuolella yllapitamattd monenkeskisté jarjestelmaa



e algoritmisella kaupankaynnilla tarkoitetaan rahoitusvalineilla tapahtuvaa kaupankayntia,
jossa tietokonealgoritmi maarittdd automaattisesti toimeksiantojen yksittaiset tekijat

e paamiehen lukuun tasmaytetylla kaupankaynnilla tarkoitetaan liikketoimea, jossa kaupan
mahdollistava taho toimii liiketoimen ostajan ja myyjan valilla siten, ettei siihen kohdistu
markkinariskia liikketoimen toteutuksen missééan 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 liketoimesta

e raportointipalvelulla tarkoitetaan hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn yllapitoa, konsolidoitujen
kaupankayntitietojen yllapitoa tai hyvaksytyn ilmoitusjarjestelman yllapitoa

e raportointipalvelun tarjoajalla tarkoitetaan suomalaista osakeyhtiota tai eurooppayhtitta,
jolla on toimilupa hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn, konsolidoitujen kaupankéyntitietojen tai
hyvaksytyn ilmoitusjarjestelman tarjoamiseen

o hyvéksytyn julkistamisjérjestelyn tarjoajalla tarkoitetaan yhtiota, jolla on oikeus tarjota
palvelua kauppoja koskevien tietojen julkistamiseksi sijoituspalveluyrityksen puolesta

e konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoajalla tarkoitetaan edelld tarkoitettua yhti6ta,
jolla on oikeus tarjota palvelua rahoitusvélineilla kaytavid kauppoja koskevien ilmoitusten
kerdamiseksi porssilta, sdannellyltd markkinalta, monenkeskiselta kaupankayntijarjestelmalta,
organisoidulta kaupankayntijarjestelmaltd ja hyvaksytylta julkistamisjarjestelylta seka tietojen
yhdistdmiseksi sahkdisesti yllapidetyksi tietovirraksi, josta saa ajantasaisia hinta- ja
maaratietoja rahoitusvélineesta

o hyvéksytyn ilmoitusjarjestelméan tarjoajalla tarkoitetaan yhtitta, jolla on oikeus tarjota
palvelua liiketoimia koskevien ilmoitusten antamiseksi Finanssivalvonnalle, muulle ETA-valtion
toimivaltaiselle viranomaiselle tai Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle
sijoituspalveluyritysten puolesta

e ulkomaisella ETA-raportointipalvelun tarjoajalla tarkoitetaan ulkomaista yritysta, jolla on
muun ETA-valtion kuin Suomen valvontaviranomaisen mydntama lupa raportointipalvelun
tarjoamiseen

e likvideilld markkinoilla tarkoitetaan rahoitusvalineen tai rahoitusvalinelajin markkinoita, joilla
on jatkuvasti valmiita ja halukkaita ostajia ja myyjia ja joita arvioidaan seuraavin perustein
ottaen huomioon kyseisen rahoitusvalineen tai rahoitusvalinelajin erityiset markkinarakenteet

3.2 Saannellyn markkinan yllapitaminen

Saanneltyd markkinaa ei saa yllapitad ilman valtiovarainministerion myontamaa
toimilupaa. Pérssi saa saanndllisen markkinan vyllapitamisen lisaksi yllapitaa
monenkeskistd kaupankayntijarjestelmaa ja organisoitua kaupankayntijarjestelmaa,
tarjota raportointipalveluja ja rahoitusvalineiden vaihdantaan ja sailytykseen liittyvia
tietojenkasittely- ja muita palveluja sekd arvopaperi-, johdannais- ja Poérssin
kotipaikan on sijaittava Suomessa. rahoitusmarkkinoiden kehittdmiseen liittyvia
koulutus- ja tiedotuspalveluja sekd harjoittaa muuta edella tdssd momentissa
tarkoitettuun toimintaan l&heisesti littyvaa toimintaa. POrssi saa toimia
selvitysosapuolena seké toimia tilinhoitajana.

Porssi ei saa harjoittaa muuta kuin edella mainittua toimintaa.

Valtiovarainministeri6 myontaa hakemuksesta pdrssin toimiluvan suomalaiselle
osakeyhtidlle.

Valtiovarainministerion on myonnettava toimilupa, jos se voi saadun selvityksen
perusteella varmistua, ettd hakija ja sen suunnittelema toiminta tayttavat sdantelyn
markkinapaikan yllapitdamiselle sdadetyt ja maaratyt vaatimukset ja myos poérssin
omistajat tayttavat saadetyt vaatimukset.



Valtiovarainministerié voi maarata porssin toiminnan keskeytettavaksi maaraajaksi,
jos saannellyn markkinan toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai
varomattomuutta taikka jos kaupankaynnin kohteena olevien rahoitusvalineiden
vaihdanta on hairiintynyt, ja on ilmeistd, ettd toiminnan jatkaminen on omiaan
vakavasti vahingoittamaan rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka
sijoittajien asemaa.

Pdrssin hallituksen jasenen ja toimivaan johtoon kuuluvan tulee olla luotettava ja
hyvamaineinen henkild, joka ei ole konkurssissa taikka liiketoimintakiellossa ja jonka
toimintakelpoisuutta ei ole muutenkaan rajoitettu.

3.3 Saannellyn markkinan toiminnan jarjestaminen

Pdrssin toiminta on jarjestettava sen liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen
luotettavalla tavalla. Pérssin on varmistettava toimintaansa liittyvien riskien hallinta ja
toimintansa jatkuvuus kaikissa tilanteissa.

Porssin valvontatehtava

Porssilla on oltava tehokkaat jarjestelyt ja menettelyt seka tarvittavat reursssit
sijoituspalveluyrityksistda annetun laintdman lain ja arvopaperimarkkinalain seka
niiden nojalla annettujen saannésten ja maaraysten, EU:n rahoitusvalineiden
markkinat -asetuksen, EU:n markkinoiden vaarinkayttdasetuksen sekd porssin
saantojen noudattamisen valvomiseksi porssin toiminnassa.

Saannellyn markkinan sdant6jen vahimmaissisalto

Pdrssin on laadittava ja pidettava yleison saatavilla sddnneltyd markkinaa koskevat
saannot, jotka sisaltavat maaraykset vahintddn seuraavista asioista:

e miten kaupankaynti tapahtuu

e miten ja milla perusteilla rahoitusvéline otetaan kaupankaynnin kohteeksi seka miten ja milla
perusteilla kaupankaynti rahoitusvalineella voidaan keskeyttaa tai lopettaa

o millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille seka
niiden hallinnolle ja hallinto- ja ohjausjarjestelmille taéhan lakiin, arvopaperimarkkinalakiin ja
niiden nojalla annettuihin saannoksiin ja maarayksiin seka porssin saantodihin perustuvien
velvollisuuksien tayttdmiseksi tai muutoin asetetaan

e miten ja milld perusteilla kaupankayntiosapuolen oikeudet mydnnetéaén ja peruutetaan

o velvoitteet, jotka johtuvat markkinalla toimivien sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten
henkilékunnalle asetettavista ammatillisista vaatimuksista

o milld ehdoilla kaupankayntiosapuoleksi voidaan hyvaksyd muita jasenia kuin
sijoituspalveluyrityksia ja luottolaitoksia

o millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia kaupankayntiosapuolille tdh&an lakiin ja sen
nojalla annettuihin sdannoksiin ja maarayksiin sekd pdrssin sdantdihin  perustuvien
velvollisuuksien tayttamiseksi tai muutoin asetetaan

o millaisia seuraamuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille ja kaupankayntiosapuolille voidaan
porssin sdéntdjen rikkomisesta maaraté ja miten ne maarataén

e jos kaupankaynnin kohteena on johdannaissopimus, sen ehdot

o millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia kauppojen maérittdmiseen ja toteuttamiseen

littyy.
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Saannellyt markkinat voivat hyvaksya kaupankayntiosapuoliksi
sijoituspalveluyrityksia, toimiluvan saaneita luottolaitoksia ja muita henkil6ita.

Rahoitusvélineen  ottaminen  kaupankdynnin  kohteeksi  saannellylle
markkinalle

Porssi saa ottaa likkeeseenlaskijan hakemuksesta séaannellylle markkinalle
kaupankaynnin kohteeksi arvopaperin, johon todennakoéisesti kohdistuu riittavasti
kysyntda ja tarjontaa ja jonka hinnanmuodostuksen voidaan siten arvioida olevan
luotettavaa.

Porssi saa ottaa saannellylle markkinalle kaupankaynnin kohteeksi arvopaperin myos
ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta, jos saantelyn vaatimukset tayttyvat ja jos
sama arvopaperi on jo otettu kaupank&ynnin kohteeksi muulla saannellylla
markkinalla. Tallaiselle likkeeseenlaskijalle ei saa asettaa tiedonantovelvollisuuksia
porssin  sdannodissa. Porssin on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle arvopaperin
kaupankaynnin kohteeksi ottamisesta ennen kaupankaynnin aloittamista.

Porssi saa ottaa sdannellylle markkinalle kaupankaynnin  kohteeksi
johdannaissopimuksen, jos sen hinnanmuodostus on luotettavaa, ja
johdannaissopimus voidaan selvittda luotettavalla tavalla.

Muista edellytyksista, joilla pérssi voi ottaa rahoitusvélineen saéannellylle markkinalle
kaupankaynnin kohteeksi, sadadetaan rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin nojalla
annetun komission asetuksessa.

Jos kaupankaynnin kohteeksi otetaan osake, joka ei ole kaupankaynnin kohteena
muulla sdannellylla markkinalla, porssin on samalla ilmoitettava Finanssivalvonnalle.
Finanssivalvonta voi tarvittaessa maarata, ettd rahoitusvalineen ottamista
kaupankaynnin kohteeksi saannellylle markkinalle lykatd&n enintddn kymmenella
perattaisella pankkipaivalla kerrallaan, jos kohteeksi hakeva taikka se, joka
toimeksiannon nojalla huolehtii kaupankaynnin kohteeksi hakemisesta, toimii
sijoituspalveluyrityksista annetun lain, arvopaperimarkkinalain tai niiden nojalla
annettujen sédannosten tai maaraysten vastaisesti. Ennen maarayksen antamista
Finanssivalvonnan on varattava paatéksen kohteelle tilaisuus tulla kuulluksi, jollei
asian kiireellisyydesta tai muusta erityisesta syysta muuta johdu.

Arvopaperin ottaminen porssilistalle

Porssi saa liikkeeseenlaskijan hakemuksesta ottaa porssilistalle arvopaperin, joka
tayttaa saantelyn vaatimukset.

Osakkeeseen osakeyhtilain mukaan oikeuttava arvopaperi voidaan ottaa
porssilistalle vain, jos kaupankaynnin kohteeksi porssin yllapitdmalle saannellylle
markkinalle on otettu tai samanaikaisesti otetaan samanlajinen osake kuin se, johon
arvopaperi oikeuttaa.

Osakkeen liikkeeseenlaskijan on haettava porssilistalla olevien osakkeiden kanssa
samanlajisten osakkeiden ottamista poérssilistalle vuoden kuluessa niiden
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likkeeseenlaskusta, jollei likkeeseenlaskija ole suostunut siihen, etta porssi ottaa ne
porssilistalle ilman eri hakemusta.

Liikkeeseenlaskijan on haettava samaan liikkeeseenlaskuun kuuluvat arvopaperit
samanaikaisesti porssilistalle.

Porssi voi sijoittajien suojaamiseksi hylatd hakemuksen arvopaperin ottamisesta
porssilistalle.

Porssin on ratkaistava hakemus arvopaperin ottamisesta porssilistalle kuuden
kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos pdrssi pyytaa tdna aikana
hakijalta hakemuksesta lisdselvitystd, sanottu maardaika lasketaan siitd paivasta,
jona porssi vastaanottaa lisaselvityksen. Jos porssi ei tee ratkaisua maaraajassa,
hakemus katsotaan hylatyksi.

Kaupankaynnin keskeyttaminen tai lopettaminen

Porssi voi paattaa keskeyttad tai lopettaa kaupankaynnin rahoitusvalineella, jos
rahoitusvaline tai rahoitusvéalineen arvopaperin liikkeeseenlaskija ei enda tayta
porssin saantdjen vaatimuksia tai jos se on muutoin tarpeen pdorssin toiminnasta
annettujen saanndsten ja maaraysten, porssin saantdjen tai hyvan tavan vastaisen
menettelyn vuoksi.

Porssi voi keskeyttdd tai lopettaa kaupankaynnin rahoitusvalineella vastaavin
edellytyksin myds rahoitusvalineen likkeeseenlaskijan hakemuksesta.

Paorssi ei saa kuitenkaan keskeyttaa tai lopettaa kaupankayntia rahoitusvalineelld, jos
se aiheuttaisi merkittavaa haittaa sijoittajille tai rahoitusmarkkinoiden asianmukaiselle
toiminnalle.

Porssin on keskeytettava tai lopetettava kaupankaynti myds rahoitusvalineeseen
littyvalla johdannaissopimuksella, jos toimenpide on tarpeen edellda tarkoitetun
paatdksen tavoitteiden tukemiseksi.

Finanssivalvonnan on maarattava kaupankaynti keskeytettavéaksi tai lopetettavaksi
muulla Suomessa toimivalla s&annellylla markkinalla, monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelmédsséd ja organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa tai
maarattavd kauppojen sisdinen toteuttaja keskeyttamaan tai lopettamaan
kaupankaynti samalla rahoitusvalineella tai siihen liittyvalla johdannaissopimuksella,
jos keskeyttdmisen tai lopettamisen syyna on epdily markkinoiden vaarinkaytosta,
ostotarjous tai  liikkeeseenlaskijasta tai rahoitusvélineestd ei ole julkistettu
sisapiirintietoa.

Porssi VOI pyytaa Finanssivalvontaa  vahvistamaan kaupankaynnin
keskeytyspaatoksen. Finanssivalvonnan on tallaisen pyynnon saatuaan ilman
aiheetonta viivytysta paatettava, vahvistaako se porssin tekeman kaupankaynnin
keskeytyspaatoksen. Jos Finanssivalvonta paattéaa olla vahvistamatta porssin
tekemaa paatosta, porssin on ilman aiheetonta viivytysta jatkettava kaupankayntia
rahoitusvalineella.
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Pdrssissa kaupankaynnin kohteena olevan rahoitusvalineen likkeeseenlaskijalla on
oikeus saattaa porssin paatos Finanssivalvonnan kasiteltdvaksi 30 paivan kuluessa
paatoksesta.

Porssin on julkistettava valittomasti paatdés kaupankaynnin keskeyttamisesta,
lopettamisesta tai kaupankaynnin jatkamisesta rahoitusvélineelld. Lisaksi pérssin on
iimoitettava  paatdksesta  Finanssivalvonnalle ja, jos paatdés koskee
energiamarkkinoihin liittyvaa johdannaissopimusta, Energiavirastolle.

Finanssivalvonnan toimivaltuudet keskeyttaa, lopettaa tai kieltda kaupankaynti
rahoitusvalineilla

Finanssivalvonta voi maarata porssin keskeyttdmaan tai lopettamaan kaupankaynnin
tai kielthd porssia jarjestamasta kaupankayntid rahoitusvalineilla, jos
kaupankaynnissa, rahoitusvalinetta koskevassa tiedonantovelvollisuudessa tai
kaupankaynnin kohteeksi ottamiseen liittyvda tiedonantovelvollisuutta taytettdessa
toimitaan olennaisesti vastoin saannoksia tai maarayksia tai jos siihen on muu
erityisen painava syy.

Kieltoa ei voida kuitenkaan maaréata, jos siitd aiheutuu merkittavaa haittaa sijoittajille
tai rahoitusmarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle. Finanssivalvonnan on ennen
paatoksen tekemista kuultava porssia, jollei asian Kkiireellisyydestd tai muusta
erityisesta syysta muuta johdu.

Kaupankayntiosapuolen oikeudet

Porssin  on myonnettdva kaupankayntiosapuolen oikeudet suomalaiselle
sijoituspalvelun tarjoajalle ja muussa ETA-valtiossa vastaavan toimiluvan saaneelle
sijoituspalvelun tarjoajalle, joka tayttda laissa ja poérssin sadnndissa asetetut
vaatimukset.

Muulle henkilolle, jolla on kotipaikka ETA-valtiossa, on my0Onnettava
kaupankayntiosapuolen oikeudet, jos henkilo tayttaa porssin saanndissa asetetut
vaatimukset ja henkilon luotettavuudesta, hyvamaineisuudesta, kokemuksesta ja
muusta sopivuudesta seka toiminnan jarjestamisesta saadun selvityksen perusteella
tai muutoin on todennakoista, ettei henkilon osallistuminen kaupank&ayntiin vaaranna
kaupankaynnin luotettavuutta. Henkildlla on lisaksi oltava riittavat taloudelliset ja muut
edellytykset tayttaa rahoitusvéalineiden kaupoista johtuvat velvollisuutensa.

Porssi voi myontdd kaupankayntiosapuolen oikeudet myds muulle ulkomaiselle
sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle henkilblle, jos hakija tayttda sdantelyssa asetetut
vaatimukset.

Paorssin on peruutettava maaraajaksi tai toistaiseksi kaupankayntiosapuolen oikeudet,
jos Finanssivalvonta sitd paatokselladn painavasta syysta vaatii. Finanssivalvonnan
on ennen paatoksen tekemista kuultava poérssia ja kaupankayntiosapuolta, jollei asian
kiireellisyydesta tai muusta erityisesta syysta muuta johdu.
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Porssin on ilmoitettava Finanssivalvonnalle kaupankayntiosapuolen oikeuksien
myontamisesté ja peruuttamisesta seka vuosittain lista kaupankayntiosapuolista.

Sopimus markkinatakauksesta

Pdrssin on laadittava kirjallinen sopimus markkinatakauksesta
markkinatakausstrategiaa saannellylla markkinalla toteuttavan
kaupankayntiosapuolen kanssa. Poérssin on huolehdittava, ettd riittdvdn monet
kaupankayntiosapuolet voivat tulla sopimuksen osapuoleksi, jos tama on perusteltua
kaupankaynnin luonne ja laajuus huomioon ottaen.

Sopimuksessa on sovittava ainakin:

e sitovista hintatarjouksista

o likviditeetin tarjoamisesta ja muista porssin jarjestelmdan osallistumiseen liittyvista
velvoitteista

e mahdollisista hinnanalennuksesta tai muista kannustimista likviditeetin tarjoamiseksi seka
muista pdrssin jarjestelmaan osallistumiseen liittyvista oikeuksista.

Pdrssin on valvottava, etté sijoituspalveluyritys noudattaa tdssé pykalassa tarkoitettua
sopimusta.

Porssin on toimitettava tieto sopimuksen sisallosta ja tarvittavat muut tiedot
Finanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivytysta.

Algoritminen kaupankaynti
Porssilla on oltava kaytossaan tehokkaat jarjestelmat ja sisdiset menettelytavat, joilla:

e varmistetaan, etté porssin kaupankayntiosapuolet testaavat algoritmista kaupankayntia
e ehkaistddan ja hallinnoidaan algoritmisten kaupankayntijarjestelmien aiheuttamaa
tavanomaisesta poikkeavaa kaupankayntia.

Porssin on varmistettava, ettd saannot sen konesalipalveluista ovat avoimia,
tasapuolisia ja syrjimattomia.

Pdrssin on huolehdittava siita, ettéd se pystyy tunnistamaan kaupankayntiosapuolten
algoritmisella kaupankaynnilla tuotetut toimeksiannot, niiden luomiseen kaytetyt
algoritmit ja toimeksiannoista asianmukaisesti vastaavat henkilot. Pdorssin on
annettava tiedot Finanssivalvonnalle pyynndsta ilman aiheetonta viivytysta.

Suora sahkoinen paasy markkinapaikalle

Porssi voi sallia, ettd kaupankayntiosapuolena oleva sijoituspalveluyritys tai
luottolaitos tarjoaa suoran sahkdisen paasyn asiakkaalle.

Suoralla sahkoisella  markkinoillepaasylla tarkoitetaan  jarjestelyd, jossa
kaupankayntiosapuoli antaa asiakkaalle luvan kayttaa sen kaupankayntikoodia siten,
ettd asiakas voi valittdd rahoitusvélineeseen liittyvia toimeksiantoja séhkdisesti
suoraan kauppapaikkaan.
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Pdrssin on huolehdittava siita, etta asiakkaisiin, joilla on suora sdhkoinen paasy sen
jarjestelmiin, sovelletaan asianmukaisia vaatimuksia.

Porssin  kaupankayntiosapuoli vastaa suoraa sahkdista paasya kayttaneen
asiakkaansa toimeksiannosta ja kaupasta.

Hinnanmuutosvalit

Paorssilla on oltava asianmukaiset jarjestelyt rahoitusvalineiden hinnanmuutosvaleiksi.
Porssin on otettava jarjestelyssa huomioon rahoitusvélineen likviditeettiluonne eri
markkinoilla ja osto- ja myyntitarjousten erojen keskiarvo sekd mukautettava
hinnanmuutosvali rahoitusvalineittain.

Kaupankaynnin lyhytaikainen keskeyttaminen

Porssilla on oltava jarjestelma ja sisdiset menettelytavat kaupankaynnin merkittavien
toimintahéairididen valttamiseksi, jotka ovat riittavat:

e kaupankdynnin pysayttamiseen tai rajoittamiseen valiaikaisesti, jos rahoitusvalineen hinta
muuttuu merkittavasti lyhyessa ajassa saannellylla markkinalla tai siihen liittyvalla markkinalla
e kaupankaynnin tai muun liiketoimen peruuttamiseen, muuttamiseen tai korjaamiseen.
e Porssin on varmistettava, ettd kaupankaynnin pysayttamisen tekijat luokitellaan tavalla, jossa
otetaan huomioon
o omaisuuserien likviditeetti
o markkinamallin luonne
o markkinamallin kayttajien laji.

Porssin on ilmoitettava pysayttdmisen tekijat ja niiden olennaiset muutokset
Finanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivytysta. Finanssivalvonnan on ilmoitettava
tiedot edelleen Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Porssin on ilmoitettava kaupankaynnin keskeytyksestd Finanssivalvonnalle, jos
porssi on likviditeetilla mitattuna olennainen saannelty markkina kyseiselle
rahoitusvélineelle. Finanssivalvonnan tulee ilmoittaa keskeytyksesta toimivaltaisille
viranomaisille.

Tarjousten hylkdaminen

Porssilla on oltava jarjestelmat ja menettelytavat hylata tarjous, joka ylittdd ennalta
maaritellyt kauppojen maarat ja hintojen raja-arvot tai on selvasti virheellinen.

Kauppojen selvitys
Pdrssin on jarjestettava asianmukaisesti sdannellylla markkinalla tehtyjen kauppojen
selvitys. Porssin osapuolilla on oltava tosiasiallinen ja syrjimaton paasy kauppojen

selvitysjarjestelmiin.

Jos porssi  kayttdd kauppojen selvitykseen arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua keskusvastapuolta, pdrssin,
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mainitussa laissa tarkoitetun arvopaperikeskuksen ja keskusvastapuolen on
jarjestettava yhteistoimintansa siten, ettei kaupankaynnin luotettavuus tai
rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.

Porssin on ilmoitettava kauppojen selvitysta koskevissa jarjestelyissa tapahtuvista
muutoksista hyvissa ajoin etukateen valtiovarainministeridlle, Suomen Pankille ja
Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonta voi kieltaa porssia kayttamasta kauppojen
selvityksessd muussa ETA-valtiossa sijaitsevaa  keskusvastapuolta tai
arvopaperikeskusta, jos sen kayttdminen todennédkdisesti vaarantaa kaupankaynnin
luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.

Kaupankayntiosapuolen oikeus valita arvopaperikeskus

Kaupankayntiosapuolella on oikeus kayttdd kauppojen selvitykseen myds muuta
arvopaperikeskusta kuin porssin kayttamaa arvopaperikeskusta saannellylla
markkinalla tehdyistd kaupoista johtuvien velvollisuuksiensa toteuttamiseksi, jos
porssin ja mainittujen arvopaperikeskusten yhteistoiminta on jarjestetty siten, ettei
kaupankaynnin luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.

Jos kaupankayntiosapuoli aikoo kayttaatoista arvopaperikeskusta, siitd on
iimoitettava  etukateen  asianomaiselle  porssille, Suomen  Pankille ja
Finanssivalvonnalle. limoituksessa tulee esittaa selvitys yhteistoimintajarjestelyista,
joilla turvataan kaupankaynnin luotettavuus ja rahoitusmarkkinoiden vakaus.

Finanssivalvonta voi kieltdd kaupankayntiosapuolta kayttdmasta kauppojen
selvitykseen muuta arvopaperikeskusta, jos sen kayttdminen todennakdisesti
vaarantaa kaupankaynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.

Tarjouskirjan tietojen toimittaminen Finanssivalvonnalle

Pdrssin on toimitettava ilman aiheetonta viivytysta Finanssivalvonnalle sen pyynndsta
tiedot tarjouskirjasta.

Kaupankayntimaksut

Porssin perimien maksujen on oltava tasapuolisia ja syrjimattomia. Porssin on
huolehdittava, etta tiedot maksujen méaaraytymisperusteista ovat julkisesti saatavilla.

Markkinointi

Saanneltyd markkinaa ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaisia tai
harhaanjohtavia tietoja taikka kayttamalla hyvan tavan vastaista tai muutoin
sopimatonta menettelya.

Tieto, jonka totuudenvastaisuus tai harhaanjohtavuus kay ilmi tiedon esittamisen

jalkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitysta sijoittajalle, on viivytyksetta
oikaistava tai taydennettava riittavalla tavalla.
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Toisen ETA-valtion porssi

Ennen kuin toisessa ETA-valtiossa toimiluvan saanut porssia vastaava markkinoiden
yllapitaja voi tarjota Suomeen sijoittuneelle sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle
henkildlle suoran mahdollisuuden kayda kauppaa séaannellylla markkinalla, on sille
toimiluvan myo6ntaneen valtion toimivaltaisen viranomaisen tehtdva asiasta ilmoitus
Finanssivalvonnalle.

Kolmannen maan porssi

Kolmannessa maassa toimiluvan saanut porssia vastaava markkinoiden yllapitgja tai
kolmannen maan pdrssi, saa valtiovarainministerion luvalla tarjota Suomeen
sijoittuneelle sijoituspalvelun tarjoajalle tai muulle henkildlle suoran mahdollisuuden
osallistua sddnneltya markkinaa vastaavaan kaupankayntiin.

3.4 Monenkeskiseen ja organisoituun kaupankayntijarjestelmaan sovellettavat
vaatimukset

Monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa ja organisoitua kaupankayntijarjestelméaa
voivat yllapitdd taman luvun mukaisesti vain porssi, sijoituspalvelulaissa tarkoitettu
sijoituspalveluyritys  ja kolmannen maan yrityksen sivuliike seka
luottolaitostoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua luottolaitos ja kolmannen maan
luottolaitoksen sivuliike, joka yllapitaa Suomessa monenkeskista
kaupankayntijarjestelmaa.

Monenkeskisen tai organisoidun kaupankayntijarjestelman saannot

Monenkeskista ja organisoitua kaupankayntijarjestelmaa varten on oltava lapinakyvat
saannaot niiden rahoitusvalineiden maarittamista koskevista perusteista, joilla voidaan
kayda kauppaa niiden jarjestelmissa ja menettelytavat, joilla varmistetaan
tasapuolinen ja asianmukainen kaupankaynti.

Monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynnin jarjestajan on toimitettava saannot
ja niiden muutokset Finanssivalvonnalle hyvissa ajoin ennen niiden voimaantuloa.

Kaupankaynnin jarjestajan tiedonantovelvollisuus

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankaynnin jarjestdjan on annettava
kaupankaynnin kohteena olevasta rahoitusvélineesta riittdvasti tietoa tai muutoin
varmistettava tiedon julkinen saatavuus, jotta kaupankayntiosapuolet voivat tehda
perustellun arvion rahoitusvélineesta. Tietojen antamisessa on otettava huomioon
tiedon kayttajat ja kaupankaynnin kohteena olevan rahoitusvalineen erityispiirteet.
Eturistiriitojen hallinta ja jarjestelmien luotettavuus

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankaynnin jarjestajalla on oltava riittavat
jarjestelmat ja menettelytavat, joilla se voi tunnistaa ja hallita eturistiriitoja, jotka voivat
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aiheuttaa vahinkoa kaupankayntijarjestelman, kaupankayntiosapuolten ja kayttgjien
asianmukaiselle toiminnalle ja vaarantaa jarjestelman jatkuvuuden.

Rahoitusvélineen ottaminen kaupankaynnin kohteeksi

Monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynnin jarjestaja voi ottaa kaupankaynnin
kohteeksi rahoitusvalineen, jota koskevien tietojen saatavuus voidaan turvata.
Arvopaperia ei voida ottaa kaupankdynnin kohteeksi liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta, ellei arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta ole luotettavan
kaupankaynnin jarjestamiseksi saatavissa riittavasti tietoa.

Saannellylla markkinalla kaupankaynnin kohteeksi otettu arvopaperi voidaan ottaa
kaupankaynnin kohteeksi muulla markkinalla arvopaperin liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta tai ilman liikkkeeseenlaskijan suostumusta.

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan on tehtdvd monenkeskisen tai organisoidun
kaupankaynnin jarjestajan kanssa arvopaperin kaupankaynnin kohteeksi ottamista
koskeva kirjallinen sopimus, jossa liikkeeseenlaskija sitoutuu noudattamaan
saantoja.

Jos arvopaperi on otettu kaupankdynnin kohteeksi ilman arvopaperin
likkeeseenlaskijan  suostumusta, likkeeseenlaskijalle ei saa  asettaa
tiedonantovelvollisuutta monenkeskisen tai organisoidun kaupankayntijarjestelman
saanndissd. Kun kaupankaynnin kohteeksi saannellylla markkinalla otetulla
arvopaperilla kayddédn kauppaa myds monenkeskisessd tai organisoidussa
kaupankayntijarjestelméassa ilman likkeeseenlaskijan suostumusta,
likkeeseenlaskijalla ei ole velvoitetta julkistaa sitd koskevia taloudellisia tietoja
ensimarkkinoilla, jatkuvasti eika tapauskohtaisesti kyseisessd monenkeskisessa tai
organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa.

Kaupankayntiosapuoleksi ottaminen

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankaynnin jarjestijan on otettava kayttoon,
julkistettava ja pidettdva voimassa seké pantava taytantdon objektiivisiin perusteisiin
perustuvat avoimet ja syrjimattomat saannott, jotka koskevat paasya niiden
jarjestelmiin.

Kaupankayntijarjestelman moitteettoman ja  jatkuvan toimivuuden
varmistaminen

Monenkeskistd ja organisoitua kaupankayntijarjestelmad varten on yllapidettava
riittavat jarjestelyt, joilla varmistetaan kaupankayntijarjestelman virheetdn toiminta,
seka tehokkaat varajarjestelmat, joilla voidaan varmistaa kaupankayntijarjestelméan
jatkuvuus hairidtilanteissa ja hallita toimintahairidihin liittyvia riskeja.

Kauppojen selvitys

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankaynnin jarjestdjan on jarjestettava
asianmukaisesti monenkeskisessa ja organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa
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tehtyjen kauppojen selvitys ja tiedotettava kaupankayntiosapuolille néiden
velvoitteista kaupankayntijarjestelmassa toteutettujen lilketoimien selvityksessa.

Jos monenkeskisen kaupankaynnin jarjestaja kayttdda kauppojen selvitykseen
keskusvastapuolta, kaupankdynnin jarjestdjan ja arvopaperikeskuksen ja
keskusvastapuolen on jarjestettdva yhteistoimintansa siten, ettei kaupankaynnin
luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.

Monenkeskisen kaupankaynnin jarjestajan on ilmoitettava kauppojen selvitysta
koskevissa jarjestelyissa tapahtuvista muutoksista hyvissa ajoin etukateen
valtiovarainministeridlle, Suomen Pankille ja Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonta
voi kieltdéd monenkeskisen kaupankaynnin jarjestajaa kayttamastda kauppojen
selvityksessd muussa ETA-valtiossa sijaitsevaa keskusvastapuolta, muuta
selvitysyhteisba ja arvopaperikeskusta, jos sen kayttdminen todennakoisesti
vaarantaa kaupankaynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.

Kaupankayntiosapuolten vahimmaismaara

Monenkeskisessé ja organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa on oltava vahintaan
kolme aktiivista kaupankayntiosapuolta, joista jokaisen on voitava vaikuttaa muiden
kanssa rahoitusvalineen hinnanmuodostukseen.

Kaupankaynnin jarjestajan valvontatehtavat

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankayntijarjestelmén yllapitajan on jarjestettava
riittdvin voimavaroin luotettava valvonta varmistamaan saantelyn mukainen toiminta.
Sen on seurattava riittavan tehokkaasti annettuja, peruutettuja ja toteutettuja
kauppatoimeksiantoja.

Imoitusvelvollisuus Finanssivalvonnalle

Monenkeskisen tai organisoidun kaupankayntijarjestelman yllapitajan on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle riittavat tiedot  kaupankayntijarjestelman  toiminnasta,
mahdollisista sidoksista muuhun monenkeskiseen jarjestelmaéan tai saman yllapitajan
omistamaan kauppojen sisaiseen toteuttajaan seka tiedot kaupankayntijarjestelman
omistajista, osapuolista ja kayttajista.

Toiminnan keskeyttaminen

Valtiovarainministerié voi méarata monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynnin
jarjestajan keskeyttdmaan monenkeskisen ja organisoidun kaupankayntijarjestelman
toiminnan maaraajaksi, jos monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynnin
jarjestgjan toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai varomattomuutta taikka jos
kaupankaynnin kohteena olevien rahoitusvalineiden vaihdanta on hairiintynyt, ja on
iimeista, ettd toiminnan jatkaminen on omiaan vakavasti vahingoittamaan
rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka sijoittajien asemaa.

Markkinointi
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Monenkeskista tai organisoitua kaupankayntijarjestelmda ei saa markkinoida
antamalla totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja taikka kayttamalla hyvan
tavan vastaista tai muutoin sopimatonta menettelya.

Tieto, jonka totuudenvastaisuus tai harhaanjohtavuus kay ilmi tiedon esittamisen
jalkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitystd sijoittajalle, on viivytyksetta
oikaistava tai taydennettava riittavalla tavalla.

Toiminnan luotettavuus

Monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa yllapitavalla sijoituspalveluyrityksen ja
markkinoiden yllapitdjan tulee varmistua siita, etta silla on riittdvat valmiudet hallita
siihen kohdistuvia riskeja, panna taytantdon asianmukaiset jarjestelyt ja jarjestelmat
kaikkien sen yllapitoon kohdistuvien merkittavien riskien havaitsemiseksi ja toteuttaa
tehokkaita toimenpiteita tallaisten riskien lieventamiseksi seka riittavat taloudelliset
resurssit sen toimintaan.

Organisoidun kaupankaynnin ja kaupan sisaisen toteuttamisen erillisyys

Sama oikeushenkil6 ei saa toimia seka organisoidun kaupankayntijarjestelman
yllapitajana etta kauppojen sisaisena toteuttajana.

Itsenaisen markkinatakaaja kayttaminen

Organisoidun kaupankaynnin jarjestaja saa kayttaa muuta sijoituspalvelun tarjoajaa
kaupankayntijarjestelmédssa kaupankaynnin kohteena olevan rahoitusvélineen
itsendisend markkinatakaajana. Itsendisend ei pidetd sellaista sijoituspalvelun
tarjoajaa, jolla on laheiset yhteydet kaupankaynnin jarjestajaan.

3.5 Pk-yritysten kasvumarkkina

Monenkeskisen kaupankaynnin jarjestaja voi pyytda Finanssivalvonnalta
monenkeskisen kaupankayntijarjestelman tai sen osan rekisteréimista pk-yritysten
kasvumarkkinaksi. Finanssivalvonnan on suostuttava pyyntoon, jos Finanssivalvonta
arvioi, ettd hakemus tayttaa laissa saadetyt vaatimukset.

Yhdella pk-yritysten kasvumarkkinalla kaupankaynnin kohteena oleva rahoitusvaline
voidaan ottaa kaupankaynnin kohteeksi toiselle pk-yritysten kasvumarkkinalle, jos
likkeeseenlaskijalle on tastd ilmoitettu eika se ole sitd vastustanut.
Liikkeeseenlaskijalle ei voida asettaa jalkimmaisesta tiedonantovaatimuksia tai
hallinnointia koskevia vaatimuksia.
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4 KAUPANKAYNNIN LAPINAKYVYYS JA RAPORTOINTIPALVELUT
4.1 Rahoitusvalineiden kaupankaynnin lapinakyvyysvaatimukset
Kauppojen sisaisen toteuttajan ilmoitusvelvollisuus

Sijoituspalvelun tarjoajan, joka aikoo aloittaa tai lopettaa toiminnan kauppojen
sisdisend toteuttajana rahoitusvélineelld, joka on kaupankaynnin kohteena
kauppapaikalla, on ilmoitettava siita kirjallisesti hyvissd ajoin etukateen
Finanssivalvonnalle.

Finanssivalvonta voi maarata kauppojen sisaisen toteuttajan keskeyttamaan sisaisen
toteuttamisen rahoitusvalineella enintddn kymmeneksi perattaiseksi pankkipaivaksi
kerrallaan. Keskeytys voidaan maarata, jos Finanssivalvonnalla on perusteltu syy
epailld, etta kaupankaynnissa tai rahoitusvalinettd koskevaa tiedonantovelvollisuutta
taytettdessa toimitaan vastoin lakia, tai annettuja sdannoksia tai maarayksia tai jos
silhen on muu erityisen painava syy.

Finanssivalvonta voi kieltdd kauppojen sisdista toteuttajaa jarjestamasta sisaista
toteuttamista rahoitusvalineella, jos kaupankaynnissa tai rahoitusvalinetta
koskevassa tiedonantovelvollisuudessa toimitaan olennaisesti vastoin lakia tai
maarayksia tai jos siihen on muu erityisen painava syy.

Rajahintatoimeksiantojen julkistamisvelvollisuus

Sijoituspalvelun tarjoajan, joka ei markkinaolosuhteiden vuoksi voi valittdmasti
toteuttaa asiakkaan toimeksiantoa ostaa tai myyda saannellylla markkinalla
kaupankaynnin kohteena oleva osake asiakkaan maaradmaan rajahintaan tai sita
parempaan hintaan, on toimeksiannon mahdollisimman pikaiseksi toteuttamiseksi
julkistettava toimeksianto valittbmasti tavalla, jolla se on helposti muiden
markkinaosapuolten saatavilla. Sijoituspalvelun tarjoajalla ei kuitenkaan ole
julkistamisvelvollisuutta, jos asiakas antaa tastd nimenomaan poikkeavan ohjeen.

Sijoituspalvelun tarjoajan voidaan katsoa julkistaneen toimeksiannon, jos
sijoituspalvelun tarjoaja on valittdnyt sen julkistettavaksi kauppapaikalla.

Kauppapaikan toimeksiannon toteutus

Kaupankayntivelvollisuuden piiriin kuuluvien rahoitusvéalineiden osalta
kauppapaikkojen ja kauppojen sisaisten toteuttajien on asetettava vahintdan
vuosittain maksutta yleison kayttoon tiedot liikketoimien toteuttamisen laadusta
kyseisessa kauppapaikassa.

Sen jalkeen, kun toimeksianto on toteutettu asiakkaan lukuun, sijoituspalveluyrityksen
on ilmoitettava asiakkaalle, missa toimeksianto toteutettiin. Saanndnmukaisesti
annettaviin tietoihin on sisallyttava yksityiskohtaiset tiedot toteuttamisen hinnasta,
kustannuksista, nopeudesta ja todennakodisyydesta yksittaisten rahoitusvalineiden
osalta.
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Hyodykejohdannaisia ja padastboikeuksia koskevat tiedot

Porssin, monenkeskisen kaupankaynnin jarjestgjan ja organisoidun kaupankaynnin
jarjestajan on julkistettava yleisolle viikoittain tiedot yllapitamansa kaupankaynnin
kohteena olevien hyddykejohdannaisten tai paastboikeuksien ja niiden johdannaisten
kokonaispositioista. Tiedot on liséksi toimitettava Finanssivalvonnalle ja Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Tiedot on julkistettava ja annettava viranomaisille tiedoksi ainoastaan, jos seka
henkildiden maara ettd heidan avoimet positionsa ylittdvat saadetyt
vahimmaiskynnysarvot.

Paorssin, monenkeskisen kaupankaynnin jarjestajan ja organisoidun kaupankaynnin
jarjestdjan on toimitettava Finanssivalvonnalle paéivittdin taydellinen erittely
yllapitaméansa  kaupankaynnin  kohteena  olevien  hyoddykejohdannaisten,
paastboikeuksien ja niiden johdannaisten positioista, joita kullakin jasenella,
kaupankayntiosapuolella, asiakkaalla ja naiden asiakkaalla on kyseisessa
kauppapaikassa.

Saanneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien jasenten tai
kaupankayntiosapuolten ja organisoitujen kaupankayntijarjestelmien asiakkaiden
tulee ilmoittaa kauppapaikkaa yllapitavalle sijoituspalveluyritykselle tai markkinoiden
yllapitajalle vahintdan paivittain yksityiskohtaiset tiedot positioista, jotka ovat niiden
hallussa kyseisessd kauppapaikassa kaupankaynnin kohteena olevien sopimusten
kautta, sek& positioista, joita pitavat hallussaan niiden asiakkaat ja naiden
asiakkaiden asiakkaat aina loppuasiakkaaseen saakka.

Sijoituspalveluyrityksen, joka kdy kauppaa hyddykejohdannaisilla, paastooikeuksilla
tai niiden johdannaisilla kauppapaikan ulkopuolella, on toimitettava kauppapaikan
toimivaltaiselle viranomaiselle tai toimivaltaiselle keskusviranomaiselle paivittain
taydellinen erittely omista hyddykejohdannaispositioistaan, paastdoikeuspositioistaan
seka niiden johdannaisiin ja niita taloudelliselta kannalta vastaaviin OTC-sopimuksiin
liittyvistd positioistaan, kuten myos positioista, joita pitavat hallussaan niiden
asiakkaat ja naiden asiakkaiden asiakkaat aina loppuasiakkaaseen saakka.

4.2 Oikeus tarjota raportointipalveluja

Raportointipalvelun tarjoajana saa toimia vain toimiluvan saanut yritys seka
ulkomainen ETA-raportointipalvelun tarjoaja.

Liséksi raportointipalvelua saa tarjota porssi seka kauppapaikkaa vyllapitava
sijoituspalveluyritys. Oikeus raportointipalvelun tarjoamiseen on sisallytettava
palvelun tarjoajan toimilupaan.

Finanssivalvonta  myontdd  hakemuksesta  toimiluvan raportointipalvelun
tarjoamiseen.

Toimiluvan rekisterdinti

22



Finanssivalvonnan on ilmoitettava raportointipalvelun tarjoajan toimilupa
rekisteroitavaksi kaupparekisteriin seka tiedoksi Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Perustettavalle raportointipalvelun tarjoajalle ja kotipaikan Suomeen siirtavélle
eurooppayhtidlle  myonnetty toimilupa rekister6idddn samalla, kun yritys
rekisteréidaan.

Finanssivalvonta pitaa raportointipalvelujen tarjoajista julkista rekisteria, johon
merkitdan tiedot niista palveluista, joiden tarjoamiseen raportointipalvelun tarjoajalla
on toimilupa.

Toiminnan aloittaminen

Raportointipalvelun tarjoaja voi aloittaa toimintansa, jollei toimiluvan ehdoista muuta
johdu, valitttmasti sen jalkeen, kun toimilupa on myodnnetty ja, jos toimilupa on
myonnetty perustettavalle yritykselle, raportointipalvelun tarjoaja on rekisteroity.

4.3 Raportointipalvelun  tarjoajan  toiminnan  jarjestamistd  koskevat
vaatimukset

Hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn tarjoajan toiminnan jarjestdminen

Hyvéaksytyn julkistamisjérjestelyn tarjoajan on jarjestettava toimintansa siten, etta se
voi julkistaa tiedot niin reaaliaikaisesti kuin se on teknisesti mahdollista kohtuullisin
kaupallisin ehdoin. Tiedot on annettava maksutta kaytt6on 15 minuuttia julkistamisen
jalkeen. Tiedot on annettava siten, ettd ne saadaan kayttbon nopeasti ja
syrjimattomasti ja tietojen on oltava yhdisteltdvissa toisilta tarjoajilta saataviin,
vastaaviin tietoihin.

Konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoajan on jarjestettava toimintansa siten, etta
se voi kerata ja konsolidoida jatkuvaksi sahkdiseksi tietovirraksi kaupankayntiin
liittyvét tiedot seké asettaa ne yleison saataville niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti
mahdollista kohtuullisin kaupallisin ehdoin. Tiedot on annettava maksutta kayttoon 15
minuuttia julkistamisen jalkeen. Tiedot on annettava siten, ettd ne saadaan kayttoon
nopeasti ja syrjimattomasti. Tietojen on oltava yhteensopivia ja sellaisessa muodossa,
ettda markkinaosapuolet voivat kayttaa niité helposti.

5 SALASSAPITOVELVOLLISUUS JA ERITYISET TOIMIVALTUUDET

Salassapitovelvollisuus

Henkild, joka tehtavia suorittaessaan tai porssin toimielimen jasenena tai
varajasenena tai toimihenkilona on saanut tietdd arvopaperin likkeeseenlaskijan tai
muun henkilon taloudellista asemaa tai yksityistd olosuhdetta koskevan
julkistamattoman seikan tai liike- tai ammattisalaisuuden, ei saa sita ilmaista tai
muutoin paljastaa eika kayttdd hyvaksi, jos sité ei ole sdadetty tai asianmukaisessa
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jarjestyksessa maaratty ilmaistavaksi tai ellei se, jonka hyvaksi vaitiolovelvollisuus on
saadetty, anna suostumustaan sen ilmaisemiseen.

Hyoddykejohdannaisia koskevat erityiset toimivaltuudet

Finanssivalvonta asettaa positiolimiitit (raja-arvot) hyddykejohdannaisille, jotka ovat
kaupankaynnin kohteena saannellylla markkinalla, monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssé, organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa tai tallaisia
hyddykejohdannaisia taloudelliselta kannalta vastaaville johdannaisille ja voi vaatia
valvottavaa, muuta finanssimarkkinoilla toimivaa ja muuta henkildd noudattamaan
positiolimiittia, vAhentamaan omistustaan tai positioitaan em. rahoitusvalineissa seka
kieltamaan naiden hankkimisen.

6 JOUKKORAHOITUKSEEN LIITTYVIA NAKOKOHTIA

Rahoitusmarkkinoiden valineet -sdantely tuo muutoksia myos joukkorahoituksena
tunnettuun tapaan vastikkeellisen laina- ja sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen
hankkimisesta, tarjoamisesta ja ammattimaisesta valittamisesta elinkeinotoiminnan
rahoittamiseksi.

Saannoksia ei kuitenkaan sovelleta sellaiseen lainamuotoiseen joukkorahoitukseen,
jossa velallisena on kuluttaja.

Joukkorahoituksen saajan tiedonantovelvollisuus on normaali ja muussa saantelyssa
maaritetty, jos sijoitusmuotoisessa joukkorahoituksessa tarjotaan ja vaélitetaan
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuja arvopapereita.

Joukkorahoitusta koskevassa saantelyssa keskeisilla maaritelmilla tarkoitetaan:

¢ lainamuotoisella joukkorahoituksella vastiketta vastaan harjoitettavaa luoton hankkimista,
tarjoamista tai luotonvalitystd muulla kuin rahoitusvélineelld, jossa velkasuhde syntyy
joukkorahoituksen saajan ja joukkorahoituksen valittdjan asiakkaan vélille

e sijoitusmuotoisella joukkorahoituksella oman tai vieraan padoman ehtoista sijoitusta,
rahoitusvalinetté tai muuta kuin arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua arvopaperia koskevassa
merkinté- tai sijoitussopimuksessa taikka niihin rinnastettavassa sopimuksessa maaritellyn
suuruisen omistus- tai velkaosuuden taikka muun vastikkeellisen osuuden hankkimiseksi,
tarjoamiseksi tai valittAmiseksi joukkorahoituksen saajasta

o rekisterdidylld joukkorahoituksen valittgjalla elinkeinonharjoittajaa, joka ei ole luottolaitos,
maksulaitos, sijoituspalveluyritys, arvopaperikeskus tai sijoituspalvelulain tarkoittama henkild,
eika vaihtoehtorahastojen hoitaja ja joka ammattimaisesti valittda laina- tai sijoitusmuotoista
joukkorahoitusta muilla kuin rahoitusvalineilla;

o toimiluvallisella joukkorahoituksen valittajalla sijoituspalveluyritystd, luottolaitosta,
maksulaitosta, arvopaperikeskusta, vaihtoehtorahastojen hoitajaa ja sijoituspalvelulain
tarkoittama henkild

e joukkorahoituksen saajalla sellaista joukkorahoituksella varoja hankkivaa yritysta, joka ei ole
porssiyhtid, tai muuta yhteisoa tai saatiéta

Rekisterditymisvelvollisuus
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Muu kuin toimiluvallinen joukkorahoituksen valittaja saa valittda joukkorahoitusta
muilla kuin rahoitusvélineillda, jos se on rekisterditynyt tdman luvun mukaisesti
Finanssivalvonnan yllapitamé&éan joukkorahoituksen valittajien rekisteriin.

Toimiluvallisen joukkorahoituksen valittadjan oikeus valittaa laina- tai
sijoitusmuotoista joukkorahoitusta

Toimiluvallinen joukkorahoituksen valittaja voi toimilupansa puitteissa tarjota laina- tai
sijoitusmuotoista joukkorahoitusta.

Joukkorahoituksen valitysta sijoituspalvelulaissa tarkoitetuilla rahoitusvalineillda voi
tarjota myo6s toimiluvan saanut henkild, joka saantelyn tarkoittamalla tavalla
ainoastaan vastaanottaa ja valittaa edella mainittuja rahoitusvalineita.

Toimiluvallisen joukkorahoituksen vélittajan on ilmoitettava Finanssivalvonnalle, kun
se aloittaa tai lopettaa joukkorahoituksen valittdjana toimimisen.

Joukkorahoituksen valittajan menettelytavat seké& velvollisuudet sijoittajaa
kohtaan

Joukkorahoituksen  valittdjan  on  toimittava  rehellisesti,  tasapuolisesti,
ammattimaisesti ja asiakkaan edun mukaisesti.

Sijoitusmuotoisen  joukkorahoituksen  valittAmisessd  rahoitusvalineilla  on
noudatettava sijoituspalvelulain sddnnoksia soveltuvin osin.

Erityisesti rekisterdityneen joukkorahoituksen valittajan on noudatettava:

hyvaa joukkorahoitustapaa
sijoituspalvelulain sdannoksia eturistiriitatilanteiden hallinnasta

e sijoituspalvelulain sdannoksia asiakasta koskevien tietojen hankkimisesta, jos sijoitus ylittaa
2000 euroa, saannoksid tiedonantovelvollisuudesta, sdannoksia liiketoimista ja palveluista
sailytettavista tiedoista, sadannoksia puhelujen ja sahkodisten viestien tallentamisesta ja
sdannoksia asiakasvalitusten kasittelysta.

Jos rekisteroitynyt joukkorahoituksen valittdja hallinnoi asiakasvaroja, sen on
jarjestettava sen haltuun luovutettujen asiakasvarojen sailyttaminen ja kasittely
luotettavalla tavalla. Joukkorahoituksen valittdjan on erityisesti huolehdittava siita,
etta:

e asiakasvarat pidetaan erilladn sen omista varoista

e asiakasvaroista pidetaan kirjaa siten, etta kunkin asiakkaan asiakasvarat on eritelty muiden
asiakkaiden varoista

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

Joukkorahoituksen  vdlittajan, joka on rekisteroitynyt, ei tarvitse liittya
sijoituspalvelulain sijoittajien korvausrahastoon.
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