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Lausuntopyynto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi
kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetun lain ja sijoituspalvelulain
muuttamiseksi

Lausunnonantajan lausunto
Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Finanssivalvonta kiittaa mahdollisuudesta lausua HE-luonnokseen.

Porssin toimilupamenettelyn ja sdantojen vahvistamisen siirtdminen Finanssivalvonnalle

Kaupankaynnista rahoitusvalineilld annettuun lakiin ehdotetaan muutoksia, joiden mukaan
Finanssivalvonta toimisi jatkossa valtiovarainministerion sijaan porssin toimilupaviranomaisena ja
porssin saannot vahvistavan viranomaisena. Myos Finanssivalvonnasta annettuun lakiin tehtaisiin
tata koskien toimivaltaista viranomaista koskeva muutos. Finanssivalvonta kannattaa poérssin
toimilupamenettelyn ja saantdjen vahvistamismenettelyn siirtamista valtiovarainministeritsta
Finanssivalvonnan tehtavaksi.

Finanssivalvonta pitda tarkeana, etta porssin sdannot vahvistaa Suomessa jatkossakin viranomainen
kuten HE:ssa on perustellusti esitetty.

Kielto ohjata toimeksiantoja maksua vastaan yhdelle toteuttamispaikalle (payment for order flow)

HE-luonnoksessa esitetddn uutena sanktioituna sdanndksena MiFIR:iin lisdtyn uuden 39 a artiklan
rikkominen tai laiminlyonti. Hallinnollisista seuraamuksista on saadetty Sijoituspalvelulain 15 luvun 2
§:n 6—7 momentissa ja laissa kaupankdynnista rahoitusvalineilld 12 luvun 2 §:n 2 ja 3 momentissa.
Kyseisiin kohtiin on lisatty uutena sanktioituna sdadannoksena ” 39 a artiklan kielto ohjata
toimeksiantoja maksua vastaan yhdelle kauppapaikalle”. Finanssivalvonta kiinnittda huomiota 39 a
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artiklan kuvauksessa kaytettyihin sanavalintoihin koskien "yhdelle kauppapaikalle”, joka poikkeaa
MiFIR:ssa vastaavasta kohdasta “tietylle toteuttamispaikalle” (eng. ”a particular execution venue”).
Finanssivalvonta kannattaa MiFIR:ssa kaytettyja sanavalintoja, koska kieltoa ei ole rajattu koskemaan
vain yhta toteuttamispaikkaa, eika pelkastdaan koskien kauppapaikkoja. MiFIR ei sisalla
toteuttamispaikan maaritelmaa ja se viittaa kauppapaikan maaritelman osalta MiFID lI-direktiivin
mukaiseen maaritelmaan. Komission delegoidun asetuksen (EU 2017/565) 64 artiklan 1 kohta
sisaltad kuitenkin kauppapaikkaa laajemman toteuttamispaikan maaritelman liittyen
asiakastoimeksiantojen parhaan toteutuksen kriteereihin, jolla voi olla merkitysta arvioitaessa 39 a
artiklan mukaisen kiellon soveltamisalaa.

Hallinnolliset seuraamukset

Laissa kaupankadynnista rahoitusvalineilla on puutteita hallinnollisten seuraamusten kattavuudessa.
Seuraamusmaksun alaisiksi tulisi 12 luvun 2 §:3an lisdta ainakin seuraavien keskeisten sdannosten
rikkominen: 2 luvun 10 § porssin taloudellisista toimintaedellytyksistd, 3 luvun 3—4 § porssin
toimintojen ulkoistamisesta, 3 luvun 6 § porssin saantojen vahimmaissisallosta. Myos EU:n
rahoitusmarkkinadirektiivin 70 artikla edellyttaa jasenvaltioita sddtamaan naiden sddanndosten
rikkomisen rangaistavaksi.

Markkinadatan antamista koskevien saanndsten osalta hallinnollisten seuraamusten kattavuutta
olisi myo6s hyva laajentaa. Lakiin kaupankadynnista rahoitusvalineilla on nyt ehdotettu lisattavaksi 12
luvun 2 §:3an 3 momenttiin kohtaan 5) artiklan 13 alakohta 2. Kyseisen artiklan alakohdat 3 ja 4 ovat
myo6s saannoksia, joiden noudattaminen olisi hyva lisata samassa yhteydessa.

My0s seuraavien lain kaupankaynnista rahoitusvalineilld sdanndsten lisddamista hallinnollisten
sanktioiden piiriin olisi syyta harkita: 4 luvun 2—3 §, 5 luvun 16 §, 6 luvun 2 § 2 momentti, 7 luvun 2—
38.

Johdannaisten kaupankayntivelvoitteen soveltamisala

Finanssivalvonta kiinnittaa lisaksi huomiota erdadaseen mahdolliseen epakohtaan sijoituspalvelulain
hallinnollisia seuraamuksia koskevassa sadantelyssa. Epakohta koskee mahdollisuutta maarata
seuraamusmaksu johdannaisten kaupankayntivelvoitteen rikkomisesta tai laiminlydnnista. Sipal 15
luvun 2 §:n 7 momentin mukaan Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssa tarkoitettuja sadannoksia
ja paatoksia ovat erdat EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen saannosten rikkominen tai
l[aiminlyonti. Niihin sddnnoksiin kuuluvat momentin 6 kohdan mukaan asetuksen 28 artiklan 1
kohdan ja 2 kohdan ensimmaisen alakohdan, 29 artiklan 1 ja 2 kohdan, 30 artiklan 1 kohdan ja 31
artiklan 2 ja 3 kohdan sdanndkset johdannaisista. Asetuksen 28 artiklan 1 kohtaa, jossa sddadetdan
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johdannaisten kaupankayntivelvoitteesta, sovelletaan sellaisiin finanssialalla toimivien vastapuoliin
ja finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin, jotka kuuluvat EMIRin Il osaston mukaisen
maaritysvelvollisuuden piiriin (Ks. myos MiFIR 1 artiklan 3 kohta, jonka mukaan 3 asetuksen V
osastoa sovelletaan myos kaikkiin finanssialalla toimiviin vastapuoliin ja finanssialan ulkopuolisiin
vastapuoliin, jotka kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 Il osaston mukaisen
maaritysvelvollisuuden piiriin.) . EMIR 2 artiklan 8 kohdassa méaritelldan erikseen finanssialalla
toimivat vastapuolet, ja finanssialan ulkopuolisia vastapuolia ovat artiklan 9 kohdan mukaisesti kaikki
muut yritykset kuin finanssialalla toimivat vastapuolet. Ndin ollen johdannaisten
kaupankayntivelvoite voi koskea myos monia sellaisia yrityksid, joihin sijoituspalvelulakia ei sen 1
luvun 2 §:n soveltamisalasdaanndsten mukaan sovelleta, eika niille siksi ilmeisesti ole mahdollista
maarata seuraamusmaksua velvoitteen rikkomisesta toisin kuin esimerkiksi sijoituspalveluyrityksille.

Teknisia kommentteja

Lain kaupankdynnista rahoitusvalineilld 3 luvun 7 §:n 4 momenttiin voisi selkeyttavaksi tekstiksi
jattaa nykytekstia vastaavalla tavalla: Jos syntyy erimielisyytta siitd, ovatko porssin sdantojen
muutokset vahaisia tai teknisia, ratkaisee asian Finanssivalvonta.

Lain kaupankaynnista rahoitusvalineilla 3 luvun 20 §:sta ei tule kumota nykyista tekstia vaan lisata
ehdotettu kolmansien maiden osakkeita koskeva teksti uudeksi momentiksi. Nyt luonnoksessa on
erehdyksessa esitetty olemassa oleva momentti korvattavaksi uudella.

Lain kaupankdynnista rahoitusvalineilld 3 luvun 22 §:3an tulisi lisata porssin velvollisuus julkistaa
verkkosivuillaan tilanteet/olosuhteet, joissa kaupankaynti voidaan keskeyttaa valiaikaisesti tai sita
voidaan rajoittaa. Naista tilanteista/olosuhteista tulisi kuvata vahintaan teknisten parametrien
periaatteet. Sdannos (MIFID 48 artikla 5 alakohta uusi (ii)) ei ole luonteeltaan taaksepain katsovaksi
tarkoitettu, eika siis edellyta sadadettavaksi velvoitetta julkistaa kulloisenkin lyhytaikaisen
keskeytyksen yhteydessa siihen johtaneita perusteita.

Lain kaupankaynnista rahoitusvalineilla 7 luvun 6 §:n yksityiskohtaisissa perusteluissa s. 20 on
seuraava lausuma ”“Pykalan 3 momenttia muutettaisiin vastaavasti korvaamalla viittaus
padstooikeuksiin padstooikeusjohdannaisiin.” Tassa pitaisi ilmeisesti lukea: korvaamalla viittaus
paastdoikeuksiin pelkastaan viittauksella paastdoikeusjohdannaisiin.

Lain kaupankdynnista rahoitusvalineilld rinnakkaisteksteissa on 11 luvun 1 §&:n kohdalla Voimassa
olevan lain kohdalla vahingossa 10 luvun 1 §:n teksti, jota ei ole tarkoitettu kumottavaksi.
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Lain kaupankaynnista rahoitusvalineilld 12 luvun 2 §:n 2 momentin 1) kohdan maininta
valtiovarainministerion paatoksesta tulisi paivittaa Finanssivalvonnan paatokseksi.

Taipale Armi
Finanssivalvonta

Laitinen Jukka
Finanssivalvonta
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