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Tiivistelma

Ty6éryhman tehtdvana oli valmistella ehdotus rahoitusvélineiden markki-
noista annetun direktiivin (2004/39/EY) taytantddn panemiseksi tarvitta-
vasta lainsdadannosta.

Direktiivi saatetaan Suomessa voimaan muuttamalla arvopaperimarkki-
nalainsdadantoa ja eraitd muita lakeja sekd merkittavalta osalta myods Ra-
hoitustarkastuksen maéarayksin. Tyéryhman muistioon siséltyy ehdotus
tarvittaviksi keskeisiksi lakiin otettaviksi sdédnnoksiksi ja niiden yksityis-
kohtaisiksi perusteluiksi. Tyéryhma on laatinut lisdksi hallituksen esityk-
sen yleisperustelujen vaatimuksia pitkalti noudattavan perustelumuistion,
jossa kasitellaén asiaa koskevaa voimassa olevaa saantelyd, direktiivin si-
séltdd ja siitd johtuvia lainsdddannén muutostarpeita seka esitetdéan kes-
keiset perustelut tarvittaville muutoksille.

Keskeisimmat lainsdadantoon tehtavat muutokset liittyvat markkinapaik-
kojen ja sijoituspalvelutoiminnan saéntelyyn. Pérssissa kaytavan julkisen
kaupankaynnin liséksi arvopaperimarkkinalaissa sdadettaisiin direktiivin
mukaisesta monenkeskisesta kaupankaynnistd. Tydoryhma ehdottaa, etta
lakiin otettaisiin uusi 3 a luku, jossa olisi sdéanndkset monenkeskisen kau-
pankaynnin jarjestdmisesta, kaupankayntiosapuoleksi ottamisesta, arvo-
paperin ottamisesta kaupank&ynnin kohteeksi, arvopaperin liikkeeseen-
laskijan tiedonantovelvollisuudesta ja kaupank&ynnissd noudatettavasta
menettelysta. Direktiivin sdannokset sdannellystd markkinasta, kauppojen
sisdisesta toteuttamisesta, kaupankaynnin 1&pinakyvyydesta, sijoituspal-
velujen tarjoamisessa noudatettavista menettelytavoista ja kauppojen sel-
vittdmista edellyttdvat lukuisia muutoksia myds muihin lain sdannoéksiin.

Ty6éryhma ehdottaa, etta voimassa oleva laki sijoituspalveluyrityksista uu-
distetaan kokonaan. Uudella lailla muutettaisiin sijoituspalveluyrityksia ja
niiden toimintaa koskevat sddnndkset vastaamaan direktiivin vaatimuksia.
Merkittdvimmat muutokset koskevat toimiluvanvaraisten sijoituspalvelujen
piirin tdydentamista kattamaan myds sijoitusneuvonnan ja monenkeskisen
kaupankaynnin jarjestdmisen, sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestéa-
mistd koskevia vaatimuksia, kuten eturistiriitojen kasittelya ja toiminnan
ulkoistamisen edellytyksid seka sijoituspalveluasiamiesten kaytt6a. Direk-
tiivin mukaisesti sijoituspalvelun kohteita, rahoitusvalineita olisivat myos
hyoédykejohdannaiset. Lisaksi sijoituspalveluyritysten padomavaatimuk-
siin tehtaisiin direktiivin vaatimia tdsmennyksia.
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Sammandrag Arbetsgruppens uppgift var att bereda ett férslag till lagar fér att i natio-

nell lagstiftning inforliva direktivet om marknader fér finansiella instrument
(2004/39/EG).

Direktivet forsétts i kraft i Finland genom att &ndra vardepapperslagstiftning-
en och diverse andra lagar, samt i stor utstrdckning genom bestdmmelser
som utférdas av Finansinspektionen. Arbetsgruppens rapport innehaller for-
slag till de centrala bestammelser som bor fogas till géllande lagar samt till
detaljerad motivering av dessa bestdmmelser. Dessutom har arbetsgruppen
utarbetat en bakgrundspromemoria som i stor utstrackning uppfyller de krav
som géller fér den allménna motiveringen av regeringspropositioner. Denna
promemoria innehaller en framstallning av géllande bestammelser om detta
amne, av direktivets innehall och de behov av lagstiftningsreformer som di-
rektivet forutsatter. Dessutom presenterar arbetsgruppen de centrala moti-
ven for de nédvandiga andringarna.

De viktigaste lagandringarna géller regleringen av marknadsplatser och in-
vesteringstjanster. Utom bestdmmelser om bade offentlig handel pa varde-
pappersborsen skall vardepappersmarknadslagen innehdlla bestdmmelser
om multilateral handel enligt direktivet. Arbetsgruppen foreslar att man till la-
gen fogar ett nytt 3 a kapitel som skall innehalla bestammelser om hur mul-
tilateral handel skall ordnas, acceptans av handelspartner, antagande av
vardepapper som foremal for handel, informationsplikt fér emittenter av var-
depapper och om det férfarande som skall tillampas i handeln. Direktivets be-
stdmmelser om reglerade marknader, internt genomférande av handelstrans-
aktioner, handelns transparens, om det férfarande som skall iakttas d& man
erbjuder investeringstjanster samt om clearing férutsatter ett flertal &ndring-
ar ocksa av andra bestammelser i lag.

Arbetsgruppen féreslar att lagen om vardepappersforetag reformeras i sin
helhet. | den nya lagen skall bestdmmelserna om vardepappersforetag och
deras verksamhet regleras pa ett sddant satt att de motsvarar direktivet. De
viktigaste andringarna géller kompletteringen av de investeringstjanster som
forutsatter verksamhetstillstdnd sa att tillstdndskravet ocksa géller investe-
ringsradgivning och organisation av multilateral handel, organisationen av
vardepappersféretagens verksamhet. Ovriga &ndringar géller t.ex. hantering
av intressekonflikter, forutsattningar for utlokalisering av verksamheten samt
anvandningen av ombud vid investeringstjanster. Enligt direktivet skall ock-
sa ravaruderivat utgora féremal for investeringstjanster samt finansieringsin-
strument. Dessutom skall kraven pa vardepappersforetags kapital specifice-
ras enligt direktivets foreskrifter.
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Abstract The task of the working group was to prepare a proposal for legislation neces-

sary for the implementation of the Directive on Markets in Financial Instruments
(2004/39/EC).

The Directive will be implemented in Finland by amending securities legislation
and a few other statutes. To a large extent the Directive will also be implemented
by means of regulations issued by the Finnish Financial Supervision Authority. The
working group report contains proposals concerning the essential provisions to
be included in current legislation, as well as detailed reasons to be included in a
Government legislative bill. Furthermore, the working group has drawn up a back-
ground memo that to a large extent fulfils the requirements concerning what ex-
planations and reasons shall be given in a Government legislative bill. That memo
deals with current legislation in force, with the content of the Directive, with the
needs for amended legislation because of that Directive and the essential argu-
ments why Finnish legislation will have to be amended.

The most important modifications of legislation concern the regulation of market
places and investment services. In addition to provisions on public trading, the Se-
curities Market Act shall be amended to contain provisions on multilateral trading,
as provided for in the Directive. The working group proposes that a new chapter 3
a shall be added to the Securities Market Act. The new chapter shall contain pro-
visions concerning the organization of multilateral trading, acceptance of trading
partners, acceptance of securities as objects of trading, the obligations concern-
ing information to be provided by issuers of securities, as well as concerning the
procedures to be applied in trading. The provisions of the Directive concerning
regulated markets, internal execution of transactions, transparency of trading, pro-
cedures to be applied when supplying investment services and concerning clear-
ing of transactions require several modifications also of other legislation.

The working group proposes that the Act on Investment Service Companies shall
be completely reformed. The new act will modify the provisions concerning invest-
ment service companies and their business so as to be compatible with the provi-
sions of the Directive. The most important modifications concern an extension of
the scope of investment services that are subject to authorization so as to include
investment counselling and the organization of multilateral trading. Further mod-
ifications cover the provisions on the organization of investment service compa-
nies’ business, e.g. dispute settlement, the prerequisites for outsourcing, and pro-
visions on the use of investment service agents. As provided for in the Directive,
also commodity derivatives will be objects of investment services. Furthermore,
the provisions concerning investment service companies’ capital will be specified
so as to comply with the Directive.



Valtiovarainministeridlle

Valtiovarainministerio asetti 29 pdivinid lokakuuta 2004 tyoryhmin, jonka tehtdvini oli
valmistella ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY rahoitus-
vélineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direk-
titvin 93/22/ETY kumoamisesta seki kyseisen direktiivin perusteella komission antamien
sddannosten tdytdntoon panemiseksi tarvittavasta lainsdddidnnosti. Tehtdvinsd mukaan tyo-
ryhmi voi direktiivisté johtuvien sijoituspalvelutoimintaa ja arvopaperikauppaa koskevi-
en lainsdddidnnon muutostarpeiden ohella esittdd myos nikokohtia kansallisen kehityksen
aiheuttamasta lainsdédddnnon muutostarpeesta. Tyoryhmén tuli laatia ehdotuksensa halli-
tuksen esityksen muotoon.

Tyoryhmin puheenjohtajaksi nimettiin hallitusneuvos, lainsdddidntdjohtaja Pekka
Laajanen valtiovarainministeriosti seké jdseniksi finanssisihteeri Perttu Tuomi valtiova-
rainministeriostd, neuvonantaja Marianne Palva Suomen Pankista, lakimies Olli Lauri-
la Rahoitustarkastuksesta, toimitusjohtaja Markku Savikko Arvopaperivilittdjien yhdis-
tys ry:std, lakimies Susanna Tolppanen OMX Exchangesista ja varatuomari Sonja Lohse
Nordea Pankki Suomi Oyj:sté, edustaen Suomen Pankkiyhdistys ry:ti.

Tyoryhmin sihteereiksi nimettiin erityisasiantuntija Tarja Kotkavuo valtiovarainminis-
teriOstd ja lakimies Jyrki Manninen Rahoitustarkastuksesta.

Tyoryhmin pysyviksi asiantuntijoiksi nimettiin oikeusministeriosti lainsdddéntoneu-
vos Marjo Lahelma, erityisasiantuntija Marietta Keravuori ja erityisasiantuntija Leena
Vettenranta.

Tyoryhmillé oli oikeus asettaa alatydryhmid, joissa tydryhmén jisenten liséksi voi ol-
la ulkopuolisia asiantuntijoita. Tyoryhma asetti kolme tillaista alatyoryhméé. Alatyoryh-
mien tehtidvéalueet rajattiin siten, ettd ensimméinen valmisteli sdéinnoksid markkinoiden
sddntelystd ja markkinapaikoista, toinen sijoituspalvelujen tarjoamisesta ja sijoituspalve-
luyritysten toiminnasta sekd kolmas sijoituspalveluyritysten toimilupaedellytyksistd ja
valvontakysymyksistd. Tyoryhmétyon loppuvaiheessa toinen ja kolmas alatyoryhmé yh-
distettiin. Alatydryhmét muodostuivat padtyoryhmén jasenistd ja padtyoryhméssi edustet-



tuina olevien tahojen muista edustajista. Alatydryhmien puheenjohtajina toimivat niiden
tyon loppuvaiheessa ylitarkastaja Tuomas Majuri (alatyéryhma 1), vanhempi hallitussih-
teeri Irmeli Vuori (alatydryhmai 2) ja lainsdddintoneuvos Seppo Tanninen (alatydryhmé
3), kaikki valtiovarainministeriostd. Mainitun yhdistetyn alatyéryhmén puheenjohtajana
toimi Vuori.

Tyoryhmin jaseneksi nimetty Perttu Tuomi on ty6ryhmén tyon aikana siirtynyt valtio-
varainministeridsti toisen tyonantajan palvelukseen eiké tistd syysté ole osallistunut tyon
loppuvaiheeseen. Tyoryhmin tyon loppuvaiheessa on Suomen Pankkiyhdistystéd edusta-
nut padtyoryhmaéssi johtaja Erkki Kontkanen jdsen Lohsen osallistuessa alatydryhma-
tyoskentelyyn.

Tyoryhmi otti nimekseen Rahoitusvilineiden markkinat —tyoryhma.

Direktiivi tuli alkuperdisen voimaanpanoaikataulunsa mukaan panna jdsenvaltiois-
sa kansallisesti tdytdntoon viimeistddn 30 pédivand huhtikuuta 2006. Sittemmin tarkiste-
tun aikataulun mukaan direktiivi on saatettava voimaan viimeistddn 31 pdivdnd tammi-
kuuta 2007 ja uusia sddnnoksid sovellettava viimeistddn 1 pédivéstd marraskuuta 2007.
Tistd syystd ja direktiivin tdytdntéonpanoon oleellisesti liittyvdin komission tdytantoon-
panosddntelyn samalla viivdstyessd ministerio jatkoi tydryhmén tyolle asettamaansa mii-
rdaikaa 31 pdivdin toukokuuta 2006.

Merkittdvin osan direktiivin tdytdntdonpanon séddntelystd antaa komissio Euroopan
arvopaperimarkkinakomiteaa kuultuaan. Kaikkiaan 17:4dn direktiivin artiklaan siséltyy
valtuus komission tarkentavaan tdytdntdonpanosdédntelyyn. Tami sdédntely on tarkoitus
toteuttaa osin suoraan sovellettavan komission asetuksen, osin jdsenvaltioissa implemen-
tointia vaativan komission direktiivin muodossa. Komission ehdotukset tdytdntoonpano-
sddntelyksi annettiin 6 pédivianid helmikuuta 2006. Ehdotuksissa on kuitenkin vield erditd
avoimia kysymyksii, joihin on saatava vastaukset ennen kuin lopulliset tdytdntdonpano-
ratkaisut jasenvaltioissa voidaan tehdd. Euroopan arvopaperikomitea ja Euroopan parla-
mentti késittelevit ehdotukset omalta osaltaan alkavassa kesidkuussa ja lopullinen hyvik-
syminen tapahtunee syyskuussa. Myos Euroopan parlamentin kisittelyyn liittyy erditd
epidvarmuuksia ja on mahdollista, ettd komission ehdotuksiin tulee tistdkin syystd vie-
14 muutoksia.

Direktiivi ja komission tdytintoonpanodirektiivi saatetaan Suomessa voimaan muut-
tamalla arvopaperimarkkinalainsdfdintod ja erditd muita lakeja sekd merkittivilti osalta
myo6s Rahoitustarkastuksen midrdyksin. Tyoryhmidn muistioon sisiltyy ehdotus tarvitta-
viksi keskeisiksi lakiin otettaviksi sddnnoksiksi ja niiden yksityiskohtaisiksi perusteluiksi.
Tyoryhmi on laatinut lisdksi hallituksen esityksen yleisperusteluja koskevia vaatimuksia
pitkilti noudattavan perustelumuistion, jossa on késitelty asiaa koskevaa voimassa olevaa
sddntelyd, direktiivin sisdltod ja siitd johtuvia lainsddddnndn muutostarpeita seki esitetty
keskeiset perustelut tarvittaville muutoksille.



Tyoryhmin mielesti direktiivin tdytintdonpanon tulisi perustua yhteen hallituksen esi-
tykseen, jossa olisi otettu huomioon myds Suomessa lainsdddéantdd edellyttava komission
taytdntoonpanosaidntely. Tamin vuoksi mietinnn saattaminen lopulliseen hallituksen esi-
tyksen muotoon ei ole ollut kaikilta osin mahdollista tyoryhmélle asetetussa miirdajassa
ja tydoryhmin ehdotuksia joudutaan asian jatkovalmistelussa tdydentiméidn. Tyoryhma ei
kuitenkaan pidé tarkoituksenmukaisena miérdaikansa jatkamista tilld perusteella. Direk-
tiivin tdytdntoonpanolle asetettu kired aikataulu huomioon ottaen olisikin perustellumpaa,
ettd tydryhmén varsin pitkille hallituksen esityksen muotoa vastaavista ehdotuksista pyy-
dettiisiin tdssd vaiheessa lausunnot tahoilta, joihin ehdotukset vaikuttavat, ja ehdotukset
tdmén jdlkeen ja komission lopullisten tdytint6onpanosddnndsten sisdllon varmistuttua
tdydennettiisiin valtiovarainministeriossd vastaamaan kaikilta osin hallituksen esityksel-
td edellytettivid vaatimuksia.

Direktiivin tidytintoonpano edellyttdd tydryhmédn ehdottamien lainsdddédnnoén muutos-
ten liséksi merkitykseltddn vihdisempid muutoksia lukuisiin eri lakeihin. Muutokset ovat
suurelta osin luonteeltaan teknisid ja voidaan sellaisina tarkoituksenmukaisimmin tehda
ministeriossd tapahtuvan hallituksen esityksen jatkovalmistelun yhteydessa.

Tyoryhmdé pitédd tirkednd, ettd lainsddddnnon jatkovalmistelussa sijoituspalveluyritys-
ten, luottolaitosten ja rahastoyhtididen toiminnan jirjestdmisté ja ulkoistamista seki asia-
miehen kdyttdmistd koskevat sdédnnokset pyritddn laatimaan mahdollisimman yhdenmu-
kaisiksi riippumatta siitd, mitd palveluja kyseinen yhteiso kulloinkin tarjoaa.

Direktiivin kansalliseen tdytintoonpanoon liittyy keskeisesti kysymys varainsiirtove-
rolain 15 §:n soveltamisalasta. Pykildn mukaan veroa ei ole suoritettava myytdessi tai
vaihdettaessa porssiarvopapereita tai markkina-arvopapereita arvopaperiporssissd arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 3 §:ssé tarkoitetussa julkisessa kaupassa. Tydoryhmi ehdottaa
muistiossaan julkisen kaupankdynnin késitteen miérittelemista siten, ettd se késittiisi vain
sadnnellyn markkinan eli Suomessa Helsingin Porssin jdrjestimén julkisen kaupankiyn-
nin. Jos verokohtelua koskevia sddnnoksid ei muuteta, direktiivin tdytintéonpanossa kes-
keistd monenkeskisti kaupankéyntii tulisi siten koskemaan 1,6 %:n varainsiirtovero.

Direktiivin mukaisten monenkeskisten kaupankéyntijirjestelmien perustamiseen liit-
tyy myds kotimaisia yritys- ja rahoitusmarkkinapoliittisia tavoitteita. Luomalla toiminta-
edellytykset porssille vaihtoehtoisille markkinapaikoille voitaisiin mahdollistaa markkina-
paikkojen vilisen kilpailun syntyminen Suomeen. Toisaalta porssin julkista kaupankédynti
joustavampien listautumisedellytysten ja listayhtidille asetettavien kevennettyjen velvoit-
teiden myotd madallettaisiin pk-yritysten oman pddoman ehtoisen rahoituksen hankki-
misen edistimiseksi niiden listautumiskynnystda. On selvéi, ettd ndmd tavoitteet eivét to-
teudu, jos monenkeskisessi kaupankdynnissd vaihdannan kohteena olevien arvopaperien
verokohtelu poikkeaa olennaisesti sddnnellylld markkinalla sovellettavasta. Tyoryhma
katsookin, ettd porssikauppaa nyt koskeva varainsiirtoverovapaus olisi ulotettava koske-



maan monenkeskisiin kaupankdyntijirjestelmiin nimenomaisesti haettujen yhtididen ar-
vopapereita. Samalla tulisi luopua vaatimuksesta arvopaperin luovutuksen tapahtumisesta
nimenomaisella markkinapaikalla. Varainsiirtoverovapaus tulisi ndin koskemaan kaupan-
kdyntid sekd sddnnellylld markkinalla ettd monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmissé
listattujen yhtididen arvopapereilla riippumatta siitd, missd kauppa toteutetaan. Varainsiir-
toverolakiin tarvittavat muutokset olisi valmisteltava siten, ettd ne voisivat tulla voimaan
samanaikaisesti monenkeskisten kaupankéyntipaikkojen perustamisen mahdollistavien
arvopaperimarkkinalain muutosten kanssa.

Ty6ryhmén muistion mukaan arvopaperimarkkinalakiin tulisi sisdltyméan monenkes-
kisten kaupankéyntijirjestelmien osalta erditid direktiivid pidemmille menevié velvoittei-
ta, kuten sddnnokset markkinoiden vaérinkédytostd, osakkaiden liputusvelvollisuudesta ja
kaupank@dynnin kohteena olevien yhtididen jatkuvasta tiedonantovelvollisuudesta. Ndiden
sdadnnosten yhtend tarkoituksena on luoda puitteet luotettaville markkinapaikoille.

Tyoryhmin muistiossa on esimerkiksi jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta koskevat vaa-
timukset monenkeskisessid kaupankiyntijédrjestelméssi kirjoitettu yhdenmukaisiksi julki-
sessa kaupankdynnisséd sovellettavien vastaavien vaatimusten kanssa. Tdmé on perustel-
tua monenkeskisen kaupankidyntijdrjestelmén luotettavuuden nidkokulmasta, mutta voi
toisaalta, olemalla lisdrasitus jdrjestelméissa listausta hakeville yhtidille, merkitéd osaltaan
estetti tdllaisten kaupankéyntijarjestelmien syntymiselle ja tehokkaalle toiminnalle. Tyo-
ryhmén mielestd kysymyksen ratkaiseminen edellyttéédkin vield jatkovalmistelussa moni-
puolista harkintaa, johon on paremmat mahdollisuudet sen jdlkeen, kun eri markkinaosa-
puolet ovat antaneet ministeridlle asiasta perustellut lausuntonsa. Tydoryhmé ehdottaakin,
ettd valtiovarainministerio nimenomaisesti pyytiisi lausunnonantajien lausuvan kisityk-
sensi direktiivin vahimmadissédintelyn ylittdvin sddntelyn eduista ja mahdollisista esteistd
uusien markkinapaikkojen syntymiselle.

Toimeksiantonsa mukaan ty6ryhmén oli tyonsé aikana kuultava niitd sijoittajan-
suojasta vastaavia ja muita viranomaisia sekd rahoitusmarkkinoilla toimivia osapuolia,
joiden toimintaan tyoryhmin ehdotukset erityisesti vaikuttavat. Keskeiset tahot, joihin
uusi lainsdddinto tulee vaikuttamaan, ovat olleet tyoryhmisséd edustettuina ja tarvittava
kuuleminen on voinut toteutua pédosin jo titd kautta. Timén vuoksi ja huomioon ottaen
edelld mainitun komission tdytdnt6onpanosaintelyn viivdstymisen tydryhmi ei ole piti-
nyt toimeksiannossa tarkoitettu erillistd kuulemista tdssd vaiheessa tarpeellisena. Kuule-
minen on toteutettavissa tarkoituksenmukaisemmin tyoryhmén muistiosta pyydettivilld
lausunnoilla, joissa voidaan esittdd tarvittavat kannanotot myos komission tdytint6onpa-
nosiintelyn vaikutuksista kotimaiseen lainsdddantoon.



Saatuaan ehdotuksensa valmiiksi tyoryhmé kunnioittavasti luovuttaa muistionsa valtio-
varainministeriolle.

Helsingissd 31 péivini toukokuuta 2006
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JOHDANTO

1. Johdanto

Rahoitusvilineiden markkinoiden sééntelyn harmonisointi on osa Euroopan unionin Ra-
hoituspalveluiden toimintasuunnitelmassa (Financial Services Action Plan, FSAP) mii-
riteltyd tavoitetta kehittdd rahoituspalveluiden sisdmarkkinoita. Yksi keskeinen sdénte-
Iytoimenpide tavoitteen saavuttamiseksi on 21.4.2004 annettu Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi 2004/39/EY rahoitusvilineiden markkinoista sekd neuvoston di-
rektiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (jiljem-
pénd rahoitusvilineiden markkinat —direktiivi tai direktiivi). Direktiivin voimaanpanosta
johtuvat lainsddddannon muutokset on hyviksyttivi jasenvaltioissa viimeistddn 31.1.2007
ja ne on saatettava voimaan 1.11.2007.

Direktiivisséd pyritddn luomaan pitkélle harmonisoidut yhteisdtason sdéntelypuitteet
sijoituspalveluyrityksille, sijoituspalveluja tarjoaville luottolaitoksille ja rahastoyhtiil-
le sekid rahoitusvilineiden markkinapaikoille. Direktiivi korvaa sijoituspalveluista ar-
vopaperimarkkinoilla 10.5.1993 annetun neuvoston direktiivin 93/22/ETY (jdljempéni
sijoituspalveludirektiivi). Sddntelyn harmonisoinnilla pyritdén rajat ylittdvén sijoituspal-
veluiden tarjoamisen ja kaupankéynnin esteiden purkamiseen ja eurooppalaisten arvopa-
perimarkkinoiden yhtendistimiseen. Samalla pyritdén suojaamaan sijoittajien luottamusta
markkinoihin sdatdmailla yksityiskohtaisesti sijoituspalvelun tarjoajien menettelytapavel-
voitteista suhteissa niiden asiakkaisiin.

Direktiivi on niin sanotun Lamfalussy-lainsdddéntoprosessin mukainen direktiivi. Té-
mid EU:n rahoitusmarkkinoiden sédédntelyssd viime vuosina kdyttéon otettu nelitasoinen
lahestymistapa perustuu Eurooppa-neuvoston maaliskuussa 2001 tekeméén paitokseen,
jossa hyviksyttiin paroni Lamfalussyn johtaman asiantuntijakomitean raportti Euroo-
pan arvopaperimarkkinoiden siddntelystid. Uuden ldhestymistavan mukaan tasolla 1 séén-
nellddn yleisperiaatteista puitedirektiivein tai -asetuksin. Tasolla 2 komissio antaa tek-
nisid tdytdntdonpanosdidoksid kdyttden apunaan Euroopan arvopaperikomiteaa (ESC)
ja kansallisista valvontaviranomaisista koostuvaa arvopaperimarkkinavalvojien komite-
aa (CESR). Seuraava taso 3 perustuu kansallisten valvontaviranomaisten yhteistyohon ja
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JOHDANTO

mahdollisiin CESR:n ohjeisiin, suosituksiin ja standardeihin. Tasolla 4 komissio valvoo
annettujen yhteison sddnnosten noudattamista jasenvaltioissa.

Merkittiavd osa direktiivin tdytdntoonpanosididdoksistd annetaan Lamfalussy-proses-
sin mukaisessa komitologiamenettelyssa. Kaikkiaan 17:ssd direktiivin artiklassa on val-
tuus tarkentavaan komission tiytdntoonpanosiintelyyn. Tdmé sédédntely on tarkoitus to-
teuttaa osin jdsenvaltioissa suoraan sovellettavan komission asetuksen, osin jasenmaissa
implementointia vaativan komission direktiivin muodossa. Komission ehdotukset tiytén-
toonpanoséintelyksi annettiin 6.2.2006. Ehdotuksissa on kuitenkin vield erditd avoimia
kysymyksid, joihin on saatava vastaukset ennen kuin lopulliset implementointiratkaisut
jasenvaltioissa voidaan tehdd. ESC ja Euroopan parlamentti késittelevit ehdotukset tdy-
tdntoonpanosidddoksiksi omalta osaltaan todennikoisesti kesdkuussa ja komission lopul-
linen hyviksyminen tapahtunee syyskuussa.

Direktiivi ja komission tdytdntoonpanodirektiivi implementoidaan Suomessa muutta-
malla arvopaperimarkkinalainsdddintdd. Sijoituspalveluyritysten toimintaan keskeisesti
vaikuttaviin sdédnnoksiin on tehtivi niin runsaasti muutoksia, ettid voimassa oleva sijoitus-
palveluyrityksistd annettu laki (579/1996) olisi korvattava kokonaan uudella samannimi-
selld lailla. Arvopaperimarkkinalakiin (495/1989) on tehtdvda my6s laajoja tarkistuksia.
Tiassd muistiossa késitellddn lahinnd néitd lakimuutoksia. Direktiivin tdytintoonpano edel-
lyttad lisdksi teknisluontoisempia muutoksia ainakin seuraaviin lakeihin:

e Laki kaupankidynnisti vakioiduilla optioilla ja termiineilld (772/1988)

¢ Sijoitusrahastolaki (48/1999),

e Laki ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua Suomes-
sa (580/1996),

Laki ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa (1608/1993)
Laki ulkomaisen rahastoyhtion toiminnasta Suomessa (225/2004)

Laki arvo-osuusjirjestelmisti (826/1991)

Laki Rahoitustarkastuksesta (583/2003),

Laki Rahoitustarkastuksen valvontamaksusta (1294/2004)

Laki luottolaitostoiminnasta (eduskunnassa késiteltavini)

e Rikoslaki (51 luku arvopaperimarkkinarikoksista)
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Lisdksi joudutaan direktiivin tdytdntoon panemiseksi muuttamaan ainakin seuraavia
valtiovarainministerion pdatoksid ja asetuksia:

e Valtiovarainministerion asetus luottolaitoksen toimilupahakemukseen liitettivistd sel-
vityksistd

e Valtiovarainministerion asetus sijoituspalveluyrityksen toimilupahakemukseen liitet-
tavistd selvityksista

e Valtiovarainministerion asetus rahastoyhtion ja séilytysyhteison toimilupahakemuk-
seen liitettdvistd selvityksisté

e Valtiovarainministerion pdétos arvopaperin ottamista porssilistalle koskevista vaati-
muksista
Osin direktiivi pannaan tdytdntéon myos Rahoitustarkastuksen midrdyksilld, jotka

valmistellaan Rahoitustarkastuksessa erikseen.

Direktiivin kansalliseen tdytintoonpanoon liittyy keskeisesti kysymys varainsiirtove-
rolain 15 §:n soveltamisalasta. Pykilidn mukaan veroa ei ole suoritettava myytédessi tai
vaihdettaessa porssiarvopapereita tai markkina-arvopapereita arvopaperiporssissd arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 3 §:ssé tarkoitetussa julkisessa kaupassa. Tyoryhmé ehdot-
taa julkisen kaupankédynnin kisitteen méaérittelemisti siten, ettd se késittiisi vain sdénnel-
Iyn markkinan eli Suomessa Helsingin Porssin. Jos verokohtelua koskevia sdinnoksii ei
muuteta, direktiivin tdytdntoonpanossa keskeistd monenkeskistd kaupankéyntii tulisi si-
ten koskemaan 1,6 prosentin varainsiirtovero.

Varainsiirtoverolakia olisi muutettava siten, ettid porssikauppaa nyt koskeva varain-
siirtoverovapaus ulotettaisiin koskemaan monenkeskisiin kaupankéyntijérjestelmiin ni-
menomaisesti haettujen yhtididen arvopapereita. Samalla tulisi luopua vaatimuksesta
arvopaperin luovutuksen tapahtumisesta nimenomaisella markkinapaikalla. Varainsiirto-
verovapaus tulisi ndin koskemaan kaupankéyntid sekd sddnnellylld markkinalla ettd mo-
nenkeskisessd kaupankdyntijdrjestelméssai listattujen yhtididen arvopapereilla markkina-
paikasta riippumatta. Varainsiirtoverolakiin tarvittavat muutokset olisi valmisteltava siten,
ettd ne voisivat tulla voimaan samanaikaisesti monenkeskisten kaupankéyntijirjestelmien
perustamisen mahdollistavien arvopaperimarkkinalain muutosten kanssa.
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2. Voimassa oleva lainsaadanto

2.1. Laki sijoituspalveluyrityksista

Perusséddnnokset sijoituspalvelujen tarjoamisesta ja sijoituspalveluyrityksista siséltyvit 26
pdivind heindkuusta 1996 annettuun lakiin sijoituspalveluyrityksistd. Lailla pantiin tdy-
tantdon sijoituspalveludirektiivi. Laki koskee sijoituspalvelun ammattimaista tarjoamista
varsinaisena elinkeinona ja siini sdddetin toimiluvanvaraisten sijoituspalvelujen lisiksi
muun muassa sijoituspalveluyrityksen perustamisesta ja omistamisesta, sijoituspalvelu-
yrityksille sallitusta muusta liiketoiminnasta, tilinpditoksesti ja tilintarkastuksesta, vaka-
varaisuudesta ja riskien hallinnasta sek sijoittajien korvausrahastosta.

2.1.1. Sijoituskohteet

Sijoituspalvelun kohteena voivat lain 2 §:n mukaan olla arvopaperimarkkinalaissa tar-
koitetut arvopaperit sekéd kaupankidynnistéd vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetussa
laissa tarkoitettujen vakioitujen johdannaissopimusten ohella niihin rinnastettavat johdan-
naissopimukset sekd muutkin johdannaissopimukset (OTC -johdannaiset) kohde-etuudes-
ta riippumatta.

Sijoituskohteen miéritelmé sijoituspalveluyrityksistd annetussa laissa on sijoituspal-
veludirektiivissd edellytettyd vahimmaisséintelyd laajempi. Esimerkiksi hyodykejohdan-
naissopimukset eivit kuuluneet sijoituspalveludirektiivin mukaisiin sijoituskohteisiin.
Suomessa sijoituskohteen mééritelmé kattaa kaikenlaiset johdannaissopimukset, joiden
kohde-etuutena voi olla muun muassa hyodykkeité.

Sijoituskohteelta ei edellyteti, ettd se on julkisen kaupankédynnin kohteena. Muun si-
joituskohteen kuin arvopaperin ei tarvitse olla luovutuskelpoinen.

2.1.2. Sijoituspalvelut

Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 3 §:ssé on luettelo toimiluvanvaraisista sijoituspal-
veluista. Sijoituspalveluja ovat arvopaperinvilitys, markkinatakaus, arvopaperikaupinta,
emissiontakaaminen, omaisuudenhoito ja emissionjdrjestdminen.

Arvopaperinvilitykselld tarkoitetaan omissa nimissé toisen lukuun harjoitettavaa si-
joituskohteiden ostoa, myyntid, vaihtoa ja merkintéda seki sijoituskohteita koskevien toi-
meksiantojen vilittdmisti tai toteuttamista. Siten my0s sijoituskohteiden niin sanottu ali-
vilitys kuuluu laissa sdddetyn arvopaperinvilityksen piiriin silloin kun alivélittdja toimii
omissa nimissiin.

Markkinatakauksella tarkoitetaan sijoituspalvelua, jossa palvelun tarjoaja sitoutuu te-
keminsi sopimuksen perusteella antamaan ja julkistamaan jatkuvasti tai pyydettiessa si-
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tovia osto- ja myyntitarjouksia arvopaperiporssissi tai muussa julkisessa kaupankédynnis-
sd sekd tdllaisiin tarjouksiin perustuvaa kaupankdyntii omaan lukuun.

Arvopaperikaupinnassa tarjoudutaan sekd myymiin ettd ostamaan sijoituskohteita
omaan lukuun sekd antamaan ja julkistamaan niille sitovia osto- ja myyntitarjouksia. Ar-
vopaperikaupintaa voidaan harjoittaa myds julkisen kaupankéynnin ulkopuolella.

Emissiontakaamisella tarkoitetaan merkintidsitoumuksella arvopaperin liikkeeseenlas-
kun yhteydesséd annettua merkintitakuuta, jossa sitoudutaan vastaamaan siitd, ettd kaik-
ki liikkeeseen laskettavat arvopaperit tulevat merkityiksi tai ettd niistd merkitd4in ainakin
madratty osa.

Omaisuudenhoidolla tarkoitetaan ammattimaista toimeksiantoon perustuvaa sijoi-
tuskohteiden hoitamista siten, ettd omaisuudenhoitaja kdy kauppaa tai muuten suorit-
taa tédllaista omaisuutta koskevia toimeksiantoja asiakkaan valtuuttamana tdmin lukuun.
Omaisuudenhoito edellyttdd aina asiakkaan ja omaisuudenhoitajan vilistd toimeksianto-
sopimusta, jossa méiritelldin, mitd omaisuudenhoitaja voi tehdd pdéimiehensd lukuun.

Emissionjdrjestdmiselld tarkoitetaan asiakassuhteen luomista rahoituksen tarvitsijan ja
sijoittajan vililld huolehtimalla sijoituskohteen liikkeeseenlaskusta, vilittdmélld merkin-
tasitoumuksia seka vilittdmalla liikkeeseen laskettuja sijoituskohteita edelleen.

Toimiluvanvaraisena sijoituspalvelun tarjoamisena ei pidetd esimerkiksi yksinomaan
hyodykkeisiin perustuvien johdannaissopimusten tarjoamista sellaisten yhteisdjen toimes-
ta, jotka harjoittavat téllaisilla johdannaissopimuksilla kauppaa omaan lukuunsa optioyh-
teisOssi tai toisten samanlaisten yhteisdjen kanssa taikka ndiden hyodykkeiden tuottajien
tai ammattimaisten kéyttdjien kanssa, eikd hyodykkeisiin perustuvien johdannaissopi-
musten tarjoamista yksinomaan muussa kuin sijoitustarkoituksessa. Luvanvaraista si-
joituspalvelua ei my6skédidn ole hyddykejohdannaissopimusten tarjoaminen muille kuin
edelld mainituille hyddykejohdannaiskaupankdynnin aktiivisille osapuolille silloin, kun
hyodykejohdannaissopimuksia tarjotaan téllaisille muille tahoille muussa kuin sijoitus-
tarkoituksessa.

2.1.3. Toimilupa

Sijoituspalvelua saa tarjota vain lain tarkoittama toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys se-
ki luottolaitos. Lisdksi rahastoyhtid, joka on saanut toimiluvan omaisuudenhoidon harjoit-
tamiseen, saa tarjota kyseisti sijoituspalvelua. Ulkomaisten vastaavien yhteisdjen oikeu-
desta tarjota sijoituspalvelua Suomessa sdddetdén niitd koskevissa asianomaisissa laeissa.

Sijoituspalveluyrityksen toimilupa voidaan myontédéd vain suomalaiselle osakeyhtiol-
le. Toimiluvan myontdmisen edellytyksistd, johon kuuluvat luotettava hallinto ja riittavit
taloudelliset toimintaedellytykset, sdddetddn lain 10 §:ssd. Yhtion osakkeenomistajien ja
hallintoa hoitavien henkildiden luotettavuudesta, hyvimaineisuudesta, kokemuksesta ja
muusta sopivuudesta saadun selvityksen perusteella ja hakijan liiketoiminnan aiottu laa-
juus huomioon ottaen on voitava varmistua siitd, ettd yritystd tullaan johtamaan ammat-
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titaitoisesti seki terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden mukaisesti. Yhtioll4 tulee olla
pédkonttori Suomessa ja sen tulee tdyttdd muut sijoituspalveluyrityksistd annetussa lais-
sa asetetut vaatimukset kuten vakavaraisuutta ja riskien hallintaa koskevat vaatimukset.
Rahoitustarkastus voi peruuttaa sijoituspalveluyrityksen toimiluvan silloin, kun luvan
myontdmiselle sdddettyjd edellytyksid ei endd ole olemassa. Yrityksen tulee siten jatku-
vasti tdyttidd toimiluvan myontimiselle asetetut vaatimukset.

Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 9 §:n mukaan sijoituspalveluyrityksen toimi-
lupahakemukseen liitettivisti selvityksistd saddetdén valtiovarainministerion asetuksella.
Sijoituspalveluyrityksen on toimilupaa hakiessaan esitettivd selvitys toiminnalle asetet-
tujen vaatimusten tdyttdmisestd. Ministeri on antanut asetuksen sijoituspalveluyrityksen
toimilupahakemukseen liitettdvistd selvityksistd (658/2003).

Sijoituspalveluyrityksen toimiluvassa on mainittava, miti sijoituspalveluja yritys saa
tarjota. Toimiluvassa on mainittava my0s ne laissa tarkoitetut oheispalvelut, joita sijoitus-
palveluyritys saa tarjota sijoituspalvelujen lisdksi.

Kotivaltiossaan toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys voi harjoittaa toimintaansa pe-
rustamalla tytdryrityksid tai sivuliikkeitd toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa. Se voi my0s tarjota palveluja rajan yli toisessa Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa. Kotivaltion viranomaisten tehtdvini on huolehtia sijoituspalveluyrityk-
sen valvonnasta.

2.2. Arvopaperimarkkinalaki

Arvopaperimarkkinalaki sisdltdd sddnnokset arvopapereiden markkinoinnista, liikkee-
seenlaskusta ja tiedonantovelvollisuudesta, julkisesta kaupankédynnisti arvopapereilla ja
selvitystoiminnasta. Laissa sdddetdén lisdksi muun muassa sijoituspalvelun tarjoajien
menettelytapavelvollisuuksista sekd markkinoiden viérinkdytostd, kuten sisédpiirintiedon
védarinkdytostd. Arvopapereiden ohella lakia sovelletaan monelta osin my0s johdannais-
sopimuksiin.

2.2.1. Julkinen kaupankéynti arvopapereilla

Arvopaperimarkkinalain keskeinen késite on 1 luvun 3 §:ssi méiritelty julkinen kaupan-
kéynti. Julkista kaupankéyntid on kaupankéynti arvopaperiporssin porssilistalla (julkinen
kaupankéynti) tai muu ostajien ja myyjien yhteen saattamiseksi ammattimaisesti jirjes-
tetty kaupankiynti, jolle on lain mukaan vahvistettu sa@nnét (muu julkinen kaupank&dyn-
ti). Porssilistalle otettua arvopaperia kutsutaan méiritelméssi porssiarvopaperiksi ja muun
julkisen kaupankédynnin kohteena olevaa arvopaperia markkina-arvopaperiksi.

Lain 3 luvun 1 §:n mukaan ainoastaan arvopaperiporssi saa jérjestdd julkista kaupan-
kdyntid porssilistalla. Arvopaperimarkkinalain 3 luvun 10 §:n mukaisella valtiovarainmi-
nisterion padtokselld on annettu tarkempia madriyksia porssilistalla kaupankdynnin koh-
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teeksi otettaville arvopapereille ja niiden liikkeeseenlaskijoille (valtiovarainministerion
pédtds arvopaperin ottamista porssilistalle koskevista vaatimuksista, 906/1994).

Muuta julkista kaupankdyntid saavat jirjestdd arvopaperiporssien ohella myos arvo-
paperinvilittdjdt, eli sijoituspalveluyritykset ja luottolaitokset. Tamén kaupankdyntime-
nettelyn kohteeksi voidaan lain 3 luvun 12 §:n mukaan ottaa arvopaperi, johon todenni-
koisesti kohdistuu riittdvésti kysyntéd ja tarjontaa ja jonka hinnanmuodostuksen voidaan
arvioida olevan siten luotettavaa. Muun julkisen kaupankdynnin kohteeksi otettavia arvo-
papereita ja liikkkeeseenlaskijoita koskevat vaatimukset ovat muutamaa poikkeusta lukuun
ottamatta samat kuin porssilistalla.

Suomessa arvopaperimarkkinalain mukainen julkinen kaupankéynti on kokonaisuu-
dessaan keskittynyt Helsingin Porssiin. Porssin péilistalla kédytivi kaupankédynti on kau-
pankdyntid porssilistalla. Porssin I-, NM- ja Pre-listoilla sekd ML-markkinalla kdytava
kauppa on puolestaan muuta julkista kaupankéyntia.

2.2.2. Muu ammattimainen kaupankdynti arvopapereilla

Julkisesta kaupank&ynnistd eroava kaupankdynnin muoto on arvopaperimarkkinalain 3
luvun 16 §:n mukainen ammattimaisesti jirjestetty kaupankéynti, jota saavat jarjestid ar-
vopaperiporssi ja arvopaperinvilittdjat. Tima kaupankdynnin muoto on sdédnnelty julkis-
ta kaupankdyntid kevyemmin. Sddnnoksen tavoitteena on ollut mahdollistaa niin sanottu-
jen vaihtoehtoisten kaupankdyntijirjestelmien (englanniksi Alternative Trading System,
ATS) perustaminen Suomeen.

Toisin kuin julkisessa kaupankdynnissd, muun ammattimaisen kaupankdyntimenet-
telyn kohteeksi voidaan ottaa my0s yksityisten osakeyhtididen liikkeeseen laskemia ar-
vopapereita. Yrityksen liikkeeseen laskemien arvopapereiden liittiminen arvo-osuus-
jarjestelmddn ei myoskéddn ole vilttimétontd. Kaupankdynnistd ei myodskéddan aiheudu
liikkkeeseenlaskijayrityksille velvoitteita. Liikkeeseenlaskijalle ei aseteta lain 2 luvun mu-
kaista sddnnollistd eikd jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta, eikd yrityksen myoskdin tar-
vitse ylldpitdd lain 5 luvun mukaista sisdpiirirekisterid. My0Oskaén julkisia ostotarjouksia
koskeva lain 6 luvun sédéntely ei koske tétd kaupankidyntimenettelyé.

Kevyemmadlla sdédntelylld on pyritty parantamaan pienten ja keskisuurten yritysten ra-
hoitusmahdollisuuksia. Sijoittajansuojan toteutuminen on jérjestetty julkisesta kaupan-
kdynnistd huomattavasti poikkeavalla tavalla. Sijoittajansuojan kannalta keskeinen merki-
tys on kaupankéynnin jirjestéjén itsesddntelyyn perustuvilla sddnngilld. Toisaalta silloin,
kun kaupankiyntid jarjestdd arvopaperinvilittdjd, tihdn kaupankidyntimenettelyyn sovel-
letaan soveltuvin osin arvopaperimarkkinalain 4 luvussa arvopaperinvilittdjélle asetettu-
ja menettelytapasidantojd. Niiden mukaisesti kaupankdynnin jarjestdjdn on muun muassa
annettava arvopaperista ja sijoituspalvelusta ne tiedot, joilla saattaa olla olennaista vai-
kutusta asiakkaan paitoksentekoon. Kéytinnossi tami edellyttdisi ainakin sité, ettd kau-
pankdynnin jirjestdjd ilmoittaa, ettd arvopaperit eivit ole julkisen kaupankidynnin kohtee-
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na, niiden liikkeeseenlaskijoita koskevat vaatimukset ovat listayhtiditd vihdisemmiit ja
ettd niihin siséltyy julkisen kaupankiynnin kohteena olevia arvopapereita suurempi ris-
ki. Lain 4 luvun sddnnoksié ei kuitenkaan sovelleta silloin, kun kaupankiyntid jarjestia
arvopaperiporssi.

Ammattimaisesti jirjestetyn kaupankidynnin kohteeksi voidaan ottaa myos ulkomais-
ten liikkeeseenlaskijoiden arvopapereita. Toisin kuin kotimaisten arvopapereiden osalta,
kaupankéynnin kohteeksi voidaan ottaa my0s sellaisia arvopapereita, jotka on ulkomail-
la otettu kaupankdynnin kohteeksi sijoituspalveludirektiivin tarkoittamalla sddnnellylld
markkinalla.

Talld hetkelld ainoastaan Helsingin Porssi jarjestdd 3 luvun 16 §:n mukaista ammatti-
maisesti jirjestettyd kaupankiyntid Ruotsalaiset osakkeet -listalla, jolla kdydédédn kauppaa
Tukholman porssiin listatuilla osakkeilla.

2.2.3. Kaupankédynnin lapinékyvyys

Kaupankdynnin ldpindkyvyydelld tarkoitetaan téssi sitd, miten, milloin ja missé laajuu-
dessa sijoittajat ja muut markkinaosapuolet voivat saada tietoa osto- ja myyntitarjouksis-
ta ja toteutuneista kaupoista. Lipindkyvyys voidaan jakaa kauppoja edeltédviin ldpindky-
vyyteen ja kauppojen jilkeiseen ldpindkyvyyteen.

Arvopaperimarkkinalain voimassa olevat sddnnokset kaupankédynnin ldpindkyvyydes-
td ovat yleisluontoisia. Lain 3 luvun 4 §:n mukaan arvopaperip0rssin sddnndissd on oltava
mairdykset muun muassa siitd, miten, milloin ja missd laajuudessa tarjouksia tai tarjous-
kehotuksia ja kauppoja koskevat tiedot saatetaan sijoittajien ja kaupankéyntiin osallistu-
vien arvopaperinvilittdjien ja muiden arvopaperipOrssissd toimivien tietoon. Samansi-
séltoistd ldpindkyvyyssddntelyd sovelletaan myds muuhun julkiseen kaupankidyntiin ja
ammattimaisesti jirjestettyyn kaupankdyntiin.

2.2.4. Menettelytavat

Arvopaperimarkkinalain 4 luvun sddnnokset midrittdvit ne velvollisuudet ja menettely-
tavat, joita kaikkien Suomessa sijoituspalvelua tarjoavien yritysten on asiakassuhteissaan
noudatettava. Sdinnokset koskevat sijoituspalvelun tarjoamista silloin, kun sijoituspal-
velun kohteena on arvopaperi tai johdannaissopimus. Lain 10 luvussa sidddetdéin 4 luvun
sddnnosten soveltamisesta vakioituun optioon ja termiiniin, niihin rinnastettavaan johdan-
naissopimukseen ja my0s sellaiseen johdannaissopimukseen, joka ei ole kaupankidynnin
tai selvityksen kohteena optioyhteisossi tai muulla sdénnellyll4 ja viranomaisen valvon-
nassa olevalla markkinalla.

Arvopaperien kaupassa ja sijoituspalvelun tarjoamisessa ei saa kiyttdd hyvin tavan
vastaista menettelyd (1 §). Velvollisuus koskee kaikkia arvopaperikaupan osapuolia eli
ostajaa, myyjdd ja valittdjad sekd myos muuta sijoituspalvelua kuin arvopaperinvilitysté
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sijoituspalveluna tarjoavaa arvopaperinvilittdjaa. Arvopaperinvilittdjan on tehtivi sijoi-
tuspalvelun tarjoamista koskeva sopimus kirjallisesti, jos sen asiakas on muu kuin ammat-
timainen sijoittaja (2 §:n 1 momentti). Sd4nnds ei tarkoita, ettd kaikki arvopaperinvilit-
tdjdn ja sen asiakkaan tahdonilmaisut tulisi dokumentoida kirjallisesti. Lakia koskevan
hallituksen esityksen (HE 56/1998) perustelujen mukaan sdénnds sallii toimeksiantosuh-
detta koskevan kirjallisen puitesopimuksen, jossa médritellddan sopimussuhteen pédasial-
linen siséltd. Asiakas voi timén jdlkeen antaa yksittdiset toimeksiantonsa sovitulla tavalla,
kuten puhelimitse tai tietoliikenneyhteyden vilitykselld. Markkinatakausta tarjoavan arvo-
paperinvilittdjin osalta sdinnos tarkoittaa, ettd arvopaperinvilittdjin on tehtdvd sopimus
markkinatakaajana toimimisesta esimerkiksi arvopaperiporssin kanssa kirjallisesti.

Sijoituspalvelun tarjoamista koskevassa sopimuksessa ei saa kdyttdd hyvén tavan vas-
taista tai asiakkaan kannalta sopimatonta ehtoa (2 §:n 2 momentti). Sddnnoksessé todetaan
mydos, ettd jos arvopaperinvélittdjd ilmoittaa pitdvinsd asiakasta ammattimaisena sijoitta-
jana tai asiakas itse ilmoittaa olevansa ammattimainen sijoittaja arvopaperinvilittdjin on
ilmoitettava asiakkaalle, miké vaikutus ilmoituksella on asiakkaan asemaan.

Arvopaperinvilittdjan on pyydettidva asiakkaalta riittdvét tiedot tdmén taloudellisesta
asemasta, sijoituskokemuksesta ja sijoituspalvelua koskevista tavoitteista silloin, kun se
tarjoaa sijoituspalveluna omaisuudenhoitoa. Sama koskee arvopaperinvilitystd tai emis-
sionjdrjestdmisté tarjoavaa arvopaperinvilittdjdd, jos asiakas pyytdd ennen toimeksiannon
antamista sijoitusneuvontaa arvopaperien hankinnassa tai luovutuksessa (3 a §). Velvoi-
te on olemassa, jollei se asiakkaan sijoituskokemuksen tai muutoin olosuhteisiin nZhden
ole ilmeisen tarpeetonta.

Sddnnokset arvopaperinvilittdjan velvollisuuksista koskevat soveltuvin osin myos
meklaria ja vilittdjan palveluksessa olevaa henkil6d, jonka tehtidvind on julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevia arvopapereita koskevien toimeksiantojen kisittely tai niitd arvo-
papereita koskeva sijoitustutkimus (9 §).

Arvopaperinvilittdjdn on hoidettava toimeksiannot huolellisesti asiakkaan eduksi il-
man aiheetonta viivytystid. Arvopaperinvilittdjin on annettava asiakkaalle sijoituspalve-
lusta ja sen kohteena olevista arvopapereista ne tiedot, joilla saattaa olla olennaista vaiku-
tusta asiakkaan paitoksentekoon (4 §:n 1 ja 2 momentti).

Arvopaperinvilittdjan on pyrittdva vilttdmiin eturistiriitatilanteita ja niiden syntyes-
sd kohdeltava asiakasta hyvin tavan mukaisesti. Arvopaperinvilittdjin on kohdeltava asi-
akkaitaan tasapuolisesti. Arvopaperinvilittdjd ei saa antaa toisen asiakkaan, arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan tai oma etunsa vaikuttaa asiakkaalle antamaansa ohjeeseen tai neu-
voon taikka toimeksiannon suorittamistapaan (4 §:n 3 momentti).

Arvopaperinvilittdjin on hoidettava samaa arvopaperia koskevat myynti- ja ostotoi-
meksiannot niiden saapumisjirjestyksessd, mikili se on mahdollista ottaen huomioon toi-
meksiannossa tarkoitettu arvopaperimiiri, asiakkaan médrdaimaét hintarajat tai muut toi-
meksiannon ehdot (4 §:n 5 momentti).
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Rahoitustarkastus on antanut tarkempia ohjeita arvopaperinvilittdjille niistd menette-
Iytavoista, joita sijoituspalvelua tarjottaessa on noudatettava. Rahoitustarkastuksen oh-
je sijoituspalvelun tarjoamisessa noudatettavista menettelytavoista (201.7) sisdltdid muun
muassa toimeksiantojen dokumentointia koskevat ohjeet. Rahoitustarkastus on antanut
tarkempia ohjeita my0s menettelyistd eturistiriitatilanteiden vélttimiseksi.

Arvopaperimarkkinalain 4 luvun 5 a §:ssd sdddetddn my0s asiakasvarojen siilytyk-
sestd, kasittelystd ja selvityksestd sekd lainaussopimusten ja takaisinostosopimusten teke-
misestd. Asiakkaalle kuuluvien arvopaperien omistusoikeuden suojaaminen sisiltyy toi-
minnan vakautta koskeviin vaatimuksiin. Pykéldn mukaan asiakkaan varat ja omaisuus
on pidettivi kirjanpidossa erilldédn sijoituspalveluyrityksen omista varoista ja omaisuu-
desta ja sidilytettdvid luotettavalla tavalla. Rahoitustarkastus on my6s antanut méaridyksia
asiakasvarojen kisittelysta.

2.2.5. Kaupparaportointi

Arvopaperimarkkinalain 4 luvun 7 §:ssd sdddetdidin sijoituspalveludirektiivid noudatel-
len arvopaperinvilittdjin velvollisuudessa ilmoittaa tekemistdén kaupoista arvopapereil-
la, jotka ovat kaupankidynnin kohteena sijoituspalveludirektiivin mukaisilla sdannellyilla
markkinoilla. Lain 10 luvun 1 ja 1 a §:ssi viittauksilla sdddetdin velvollisuudesta ilmoit-
taa myos kaupoista sellaisilla johdannaissopimuksilla, jotka ovat kaupankdynnin kohtee-
na sddnnellyilld markkinoilla. Tarkemmin téstd niin sanotusta kaupparaportointivelvolli-
suudessa sidddetddn Rahoitustarkastuksen miadrayksilla.

Rahoitustarkastuksen voimassa olevien méérdysten mukaan kaupat suomalaisilla
oman padoman ehtoisilla arvopapereilla ja johdannaisilla on raportoitava sille porssille,
jossa niilld kdydddn kauppaa. Kauppoja ei kuitenkaan tarvitse raportoida lainkaan, jos tie-
dot kaupoista saadaan suoraan esimerkiksi porssin kaupankiyntijarjestelmistd. Kdytdn-
nossd porssin ulkopuolisten osakekauppojen raportointi Helsingin Porssille on ollut vi-
hiistd, koska varainsiirtoveron vuoksi kaupat tehddin porssikauppoina. Kaupat vieraan
piddoman ehtoisilla arvopapereilla, esimerkiksi joukkovelkakirjalainoilla, pitdd Rahoitus-
tarkastuksen méardayksen mukaan raportoida puolestaan Suomen Arvopaperikeskukselle.
Kauppoja muilla kuin suomalaisilla arvopapereilla ei ole erityisesti raportoitu, vaan arvo-
paperinvilittdjd on velvollinen pitdméin tiedot Rahoitustarkastuksen saatavilla.

Kaupparaportoinnilla on ollut varsin vihin valvonnallista merkitystd Rahoitustarkas-
tukselle. Rahoitustarkastuksen markkinavalvonnassa keskitytidin osakekaupan valvontaan
Suomessa ja sen valvonnan kannalta tarpeelliset tiedot suomalaisten sijoittajien kaupois-
ta on saatu kattavammin ja tehokkaammin suoraan Arvopaperikeskuksen keskitetysti ar-
vo-osuusjirjestelmasta.
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2.2.6. Sisdpiirirekisterit

Arvopaperimarkkinalain 5 lukuun sisédltyvit markkinoiden vaérinkdyttod koskevat sdidn-
nokset. Arvopaperimarkkinalain 5 luvun 3 §:n mukaan julkisen kaupankéynnin kohtee-
na olevien osakkeiden ja osakkeeseen oikeuttavien arvopapereiden omistus on julkista
muun muassa jos niiden omistaja on arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin tai arvopa-
perivilittdjan hallituksen tai hallintoneuvoston jdsen tai varajdsen, toimitusjohtaja tai toi-
mitusjohtajan varamies taikka tilintarkastaja tai tilintarkastusyhteistn toimihenkild, jolla
on pédvastuu yhtion tilintarkastuksesta. Omistus on myos julkista, jos arvopaperin omis-
taja on meklari tai arvopaperivilittdjan palveluksessa oleva henkilo, jonka tehtdvini on
edelld mainittuja arvopapereita koskeva sijoitustutkimus, tai muu toimihenkild, joka ase-
mansa tai tehtiviensd johdosta saa sdidnnollisesti haltuunsa edelld mainittuja arvopaperei-
ta koskevaa sisépiiritietoa. Omistus on my0s julkista, jos arvopaperikeskuksen, arvopa-
perip0rssin tai muuta julkista kaupankéyntié edelld mainituilla arvopapereilla jarjestivin
arvopaperinvilittdjin muu toimihenkild, joka asemansa tai tehtiviensé johdosta saa sdin-
nollisesti haltuunsa téllaisia arvopapereita koskevaa sisépiiritietoa.

Arvopaperimarkkinalain 5 luvun 3 §:n 3 momentin 1 kohdassa sédddetidn ilmoitus-
velvollisen 1dhipiiristd. Lahipiiriin kuuluvat ilmoitusvelvollisen puoliso, vajaavaltainen,
jonka edunvalvoja ilmoitusvelvollinen on, seki ilmoitusvelvollisen sellaiset perheenjése-
net, jotka ovat asuneet samassa taloudessa ilmoitusvelvollisen kanssa vihintdédn vuoden.
Lahipiiriin kuuluvien henkiléiden 3 momentissa mainittujen arvopapereiden omistus on
julkista. Momentin 2 kohdassa sdéddetdédn niin sanotuista méadrdysvaltayhteisoistd, joissa
ilmoitusvelvollisella tai hdnen ldhipiiriin kuuluvalla henkil6illd on mééraysvalta. Maari-
ysvaltayhteisdjen 3 momentissa mainittujen arvopapereiden omistus on julkista.

Lain 5 luvun 5 §:ssé sdddetdédn arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperi-
vilittdjin luottamus- ja toimihenkildiden ilmoitusvelvollisuudesta. Téllaisen yhtion luot-
tamus- ja toimihenkilon on ilmoitettava tehtivién tullessaan neljintoista pdivin kuluessa
yhtiolle puolisonsa, vajaavaltainen, jonka edunvalvoja hin on, sekd muu vahintdan vuoden
samassa taloudessa asunut perheenjisen sekd médridysvaltayhteiso seki seitsemin pdivin
kuluessa tiedoissa tapahtuneet muutokset. [lmoitukseen on liitettdvi tiedot edelld mainit-
tujen tahojen omistuksesta seki vaikutusvaltayhteisoista.

Lain 5 luvun 7 §:ssd sdddetddn sisdpiirin omistusta koskevasta julkisesta rekisteristi
(sisdpiirirekisteri). [Imoitusten vastaanottajien on pidettdvi rekisterid, josta ilmenevit kun-
kin ilmoitusvelvollisen ilmoittamat tiedot.
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2.3. Laki kaupankaynnista vakioiduilla optioilla ja
termiineilla

Laki kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineilld (optiokauppalaki) siséltda
sddnnoksid porssikaupankdynnin jirjestimisestd johdannaissopimuksilla Suomessa. Li-
sédksi laissa sdddetddn johdannaiskaupan selvityksesta.

Optiokauppalailla ei ole télld hetkelld kdytdnnon merkitystéd, koska Suomessa ei har-
joiteta endi laissa sdddettyd toimintaa. Vakioiduilla johdannaissopimuksilla, joiden koh-
de-etuutena on suomalainen osake, kiydién kauppaa ldhinnd Tukholman Porssissi ja sak-
salaisessa johdannaisporssissd, EUREX:ssa.

2.4. Valvonta

Laissa rahoitustarkastuksesta (587/2003) on yleiset sdinnokset Rahoitustarkastuksen val-
vontatoiminnasta ja toimivallasta. Rahoitustarkastuksen tehtidvind on valvoa rahoitus-
markkinoilla toimivien toimintaa ja ohjata niitd noudattamaan toiminnassaan hyvid me-
nettelytapoja seki edistdd tietimysté rahoitusmarkkinoista.

Rahoitustarkastus myontdd toimilupia, vahvistaa sdidntdjad ja paittda toimilupien pe-
ruuttamisesta. Arvopaperiporssin ja optioyhteison toimiluvan myonté4 ja sddnnét vahvis-
taa kuitenkin valtiovarainministerio. Rahoitustarkastus valvoo, ettd rahoitusmarkkinoita
koskevia sddnnoksid ja midrdyksid sekd valvottavien sddntojé ja toimilupien ehtoja nou-
datetaan. Rahoitustarkastus valvoo myos rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskua ja kaupan-
kdyntid seké selvitys- ja sdilytystoimintaa koskien sd@nndsten ja miirdysten noudattamis-
ta. Rahoitustarkastus antaa mééréyksii, seuraa ja arvioi valvottavien taloudellista asemaa,
johtamis-, valvonta- ja riskienhallintajirjestelmii, toimintaedellytyksié sekd toimintaym-
pariston muutoksia. Rahoitustarkastus edistdd hyvien menettelytapojen noudattamista ja
rahoitusmarkkinoiden tietoaineiston saatavuutta ja osallistuu viranomaisten kotimaiseen
ja kansainviliseen yhteistyohon.

Rahoitustarkastus voi méératd hallinnollisia sanktioita, kuten rikemaksun, julkisen
huomautuksen ja julkisen varoituksen. Markkinaoikeus voi Rahoitustarkastuksen esityk-
sestd médritd seuraamusmaksun.
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3. Direktiivi rahoitusvalineiden markkinoista

3.1. Direktiivin tavoitteet

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin tavoitteena on Euroopan rahoitusmarkkinoi-
den yhdentiminen poistamalla sijoituspalvelun tarjoamisen esteitéd ja yhdenmukaistamalla
markkinapaikkasdintelyd. Direktiivi muuttaa merkittavisti rahoitusvélineiden markkina-
paikkojen sdéntelyé ja pyrkii edistiméin niiden vilisté kilpailua. Tavoitteena on sdéntely-
jérjestelmd, joka mahdollistaa kauppojen toteuttamisen arvopaperi- ja johdannaisporssien
ohella my6s muilla markkinapaikoilla ja kokonaan markkinapaikkojen ulkopuolella, esi-
merkiksi arvopaperinvilittdjien hoitamana kauppojen sisdiseni toteutuksena. Uuden sédén-
telyn tavoitteena on kilpailun lisdidmisen ohella varmistaa markkinoiden luotettava ja te-
hokas toiminta sekéd vahvistaa sijoittajien suojaa uudessa sidntely-ympéristossa.

Direktiivi tehostaa rajat ylittdvien sijoituspalvelujen tarjontaa. Tavoitteena on edistia
sijoituspalvelujen tarjoamista kaikkialla Euroopan talousalueella kotivaltiossa myonne-
tyn toimiluvan nojalla. Pitkélle harmonisoidulla asiakassuhteen menettelytapojen sédénte-
lylla pyritdén siihen, ettd sijoituspalveluyritykset voivat tarjota palveluita samanlaisin eh-
doin koko yhteison alueella ilman jdsenvaltiokohtaisia eroavuuksia. Saédntelylld pyritdin
my0s lisddmaiin sijoittajien luottamusta rajat ylittdvdin toimintaan. Direktiivilld laajen-
netaan myOs seki sijoituspalvelujen ettd rahoitusvilineiden luetteloa vastaamaan mark-
kinoiden kehitysta.

3.2. Direktiivin keskeinen sisaltd

Direktiiviid sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin sekd sdidnneltyihin markkinoihin. Direk-
tiivid sovelletaan myds sellaisiin luottolaitoksiin ja rahastoyhti6ihin, jotka tarjoavat sijoi-
tuspalveluita.! Direktiivin soveltamisala on siten pédpiirteissddn sama kuin sitd edeltd-
neen sijoituspalveludirektiivin, mutta siintely sisdltdi uusia periaatteita ja sen kohteena
on uusia rahoitusvilineitd ja palveluja. Liséksi sdédntely on huomattavasti sijoituspalvelu-
direktiivid yksityiskohtaisempaa.

Arvopaperi- ja johdannaisporssien ja niissd kidytivéin kaupan sidéintely muuttuu uuden
direktiivin myotd merkittavisti. Jdsenvaltiot eivit endd saa soveltaa niin sanottua porssi-
pakkoa eli vaatia arvopaperikauppoja toteutettavaksi porssissd, vaan sijoituspalveluyrityk-
sille luodaan mahdollisuudet kilpailuun antamalla niille mahdollisuus toteuttaa kauppoja
porssien ulkopuolella esimerkiksi vaihtoehtoisissa kaupankéyntijirjestelmissa tai sisdise-
ni toteutuksena. Toisin kuin sijoituspalveludirektiivissa, direktiivin sdédntely koskee arvo-
papereiden ja arvopaperijohdannaisten lisdksi muun muassa hyddykejohdannaisia.

1 Jaljempéana tassa muistiossa kéytetaan selvyyden vuoksi paéasiassa termié sijoituspalveluyritys, joka
kattaa soveltuvin osin myds sijoituspalvelua tarjoavan luottolaitoksen ja rahastoyhtion.
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Direktiivissd sdddetddn uudesta sijoituspalvelusta, monenkeskisen kaupankéyntijirjes-
telmin ylldpitamisestd (MTF, englanniksi Multilateral Trading Facility). Direktiivin myo-
td sijoituspalveluyritykset ja sddnnellyt markkinat voivat perustaa uusia monenkeskisié
kaupankéyntijéarjestelmid. Direktiivisséd sdddetédédn varsin joustavista perusteista, joilla ra-
hoitusviline voidaan ottaa kaupankéynnin kohteeksi. Kauppaa voidaan kidydd esimerkik-
si porssissa tai muulla sddnnellylld markkinalla jo listatulla rahoitusvélineelld, mutta kau-
pankdynnin kohteeksi voidaan ottaa my0s listaamattomien yritysten liikkeeseen laskemia
arvopapereita. Kauppaa voidaan my6s kiyda erilaisilla johdannaissopimuksilla.

Direktiivissd sdddetddan myos erikseen sellaisesta kauppojen sisdisestd toteuttamises-
ta, jossa sijoituspalveluyritys jirjestelmaillisesti pyrkii toteuttamaan kauppoja sddnnelty-
jen markkinoiden tai monenkeskisten kaupankiyntijédrjestelmien ulkopuolella asettumal-
la itse kaupan vastapuoleksi.

Direktiivisséd otetaan huomioon kaupankédynnin mahdollinen hajaantuminen useisiin
eri markkina- ja toteutuspaikkoihin. Likviditeetin hajaantumisesta kaupankdynnille joh-
tuvien haittojen vilttdmiseksi ja tasapuolisten kilpailuolosuhteiden luomiseksi direktii-
vissd asetetaan sddnnellyille markkinoille, monenkeskisille kaupankéyntijérjestelmille ja
kauppojen sisdisille toteuttajille osakekaupankidynnin avoimuutta ja kauppatietojen jul-
kistamista koskevat velvoitteet.

Direktiivilld luodaan myos kattava kaupparaportointijéarjestelmé, jolla pyritddn mah-
dollistamaan kaupankéynnin tehokas valvonta koko yhteison alueella. Direktiivissd sdd-
detdén kaupparaportointia koskevista yleisperiaatteista ja tarkempia médrdyksid asiasta
annetaan komission tdytdntoonpanosddnnoksin.

Direktiivin sdintely ei koske kauppojen jélkeistd selvitystd harjoittavia selvitysyh-
teisdjd, mutta jdsenvaltioille asetetaan velvollisuus varmistaa, etti toisista jisenvaltiois-
ta tulevat sijoituspalveluja tarjoavat yritykset padsevit kansallisiin selvitysjirjestelmiin
yhtéldisin ehdoin. Lisidksi monenkeskisille kaupankéyntijirjestelmille ja sddnnellyille
markkinoille on annettava mahdollisuus valita selvitysyhteiso tai keskusvastapuoli, jossa
kaupat selvitetdin seké sijoituspalveluyrityksille yhteiso, jossa kaupat toteutetaan.

Sijoituspalveluyritysten sddntely direktiivissd perustuu yhden toimiluvan periaattee-
seen. Kuten sijoituspalveludirektiivissd, yhdessd jdsenvaltiossa toimiluvan saanut sijoi-
tuspalveluyritys saa oikeuden tarjota sijoituspalveluita koko yhteison alueella. Direktiivi
laajentaa luvanvaraisten sijoituspalveluiden luetteloa. Sijoituspalveludirektiiviin verrattu-
na uusia sijoituspalvelun muotoja ovat sijoitusneuvonta ja monenkeskisen kaupankiyn-
tijarjestelmén yllépito.

Aikaisempaan sédédntelyyn verrattuna sijoituspalveluyritysten sdédntely on yksityiskoh-
taisempaa. Direktiivilld ja sen nojalla annettavilla komission tdytdntoonpanosdinnoksil-
14 yhdenmukaistetaan sijoituspalveluyritysten menettelytapavelvoitteet asiakassuhteissa,
kuten tiedonantovelvollisuus ja velvollisuus toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannal-
ta edullisimmalla tavalla. Menettelytapasédidntdjen soveltaminen riippuu siitd, onko sijoit-
taja vihittiissijoittaja (ei-ammattimainen sijoittaja), ammattimainen sijoittaja vai hyvik-
syttdva vastapuoli.

26



JOHDANTO

Sijoituspalveluyritysten toimiluvan osalta sdddetdin toimilupavaatimuksista, padoma-
vaatimuksista ja toiminnan jirjestdmisestd mukaan lukien ulkoistamisjérjestelyt, toimilu-
van laajuudesta seki sen myontidmisestd ja peruuttamisesta. Lisdksi sdddetdin muun mu-
assa tosiasiallisesta liikkeenjohdosta, midrdosuuden omistavista osakkeenomistajista ja
eturistiriitojen vélttdmisestd. Direktiivissd sdddetddn my0s niin kutsuttujen sidonnaisasia-
miesten kiyttod koskevista periaatteista. Ndiden kdyton salliminen riippuu kuitenkin ji-
senvaltion harkinnasta.

Direktiivi siséltdd sddnnokset toimivaltaisten viranomaisten nimedmisesti ja viran-
omaisten vilisestd yhteistyostd. Tdmd mahdollistaa rajat ylittdvéin valvontayhteistyon. Yh-
dentyneiden markkinoiden toiminta edellyttdd viranomaisilta entistd tiiviimpéa yhteistyo-
td ja tietojen vaihtoa.

3.3. Sijoituspalvelujen saantely

Direktiivissd sddnneltyjd uusia sijoituspalveluja ovat sijoitusneuvonta ja monenkeskisen
kaupankédynnin jarjestiminen.

3.3.1. Sijoitusneuvonta

Sijoitusneuvonta médritellddn direktiivissi ja sitd tdydentdvéssa tdytintoonpanodirektii-
vissd tarkennetaan midritelmdi. Sijoitusneuvonnalla tarkoitetaan joko asiakkaan pyyn-
nosté tai sijoituspalveluyrityksen aloitteesta tapahtuvaa suosituksen antamista asiakkaal-
le yhdesti tai useammasta rahoitusvilineeseen liittyvistd liiketoimesta. Sijoitusneuvontaa,
kuten muitakin sijoituspalveluja, voi tarjota vain toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys.
Sijoitusneuvonnan sééntelyssd on erityisesti otettu huomioon tilanteet, joissa sijoituspal-
velua tarjotaan muille kuin ammattimaisille sijoittajille. Direktiivin tavoitteena on erityi-
sesti parantaa sijoittajansuojaa.

3.3.2. Monenkeskisen kaupank&ynnin jérjestdminen

Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestiminen on sijoituspalvelu, jota koskevien direktii-
vin sddnndsten tavoitteena on mahdollistaa sddnnellyille markkinoille, 14hinné arvopape-
riporsseille vaihtoehtoisten, kevyemmin sdénneltyjen markkinapaikkojen syntyminen ja
kehittyminen. Monenkeskistid kaupankayntijirjestelmid voi ylldpitad sijoituspalveluyri-
tyksen liséksi arvopaperiporssi. Uusien markkinapaikkojen yhteni tarkoituksena on tar-
jota esimerkiksi pienten ja keskisuurten yritysten liikkeeseen laskemille arvopapereil-
le kaupankéyntipaikka, joka antaa niille yrityksille laajemmat mahdollisuudet pddoman
hankintaan ja sen myotd toiminnan kehittimiseen ja kasvuun.
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3.3.3. Hydbdykejohdannaissopimukset

Rahoitusvilineen késite direktiivissd kattaa my0os hyodykejohdannaiset. Tdmi merkitsee
sijoituspalvelujen sdéntelyn ulottamista osin uusille toiminta-alueille. Direktiivin myotd
hyodykejohdannaisilla tapahtuvaa sijoituspalvelujen tarjoamista tulisivat koskemaan vas-
taavat yhteisdtason sddnnokset kuin muita rahoitusvélineitéd. Toisaalta direktiiviin siséltyy
useita poikkeuksia, joiden seurauksena vain osa niisté yhteisoistd, jotka tarjoavat sijoitus-
palvelua hyddykejohdannaisilla, tarvitsee sijoituspalveluyrityksen toimiluvan.

3.3.4. Menettelytapoja seké toiminnan jérjestdémistd koskeva
sééntely

Direktiivin sddannokset sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimisestd ja asiakkaansuo-
jaa koskevista vaatimuksista ovat huomattavasti nykyisti seikkaperdisemmét. Muun mu-
assa sijoituspalveluyrityksen tiedonanto- ja selonottovelvollisuutta sekéd toimeksiantojen
toteuttamistapaa sadnnelladn huomattavasti nykyistéd yksityiskohtaisemmin.

Sijoituspalveluyritysten on direktiivin mukaan jirjestettdvd toimintansa luotettavalla
tavalla. Direktiivisséd sddnnelldiin muun muassa yrityksen sisdisen organisaation jarjesti-
misté, kuten riskienhallintaa, sisdistd valvontaa, sisdistd tarkastusta ja sddnnosten noudat-
tamisen varmistamista (compliance). Yrityksen on myds sdilytettdvi kaikki toimintaansa
ja palveluihinsa liittyvit tiedot. Sijoituspalveluyrityksen perustajilta ja omistajilta edelly-
tetddn luotettavuutta ja sopivuutta, ammattitaitoa sekd kokemusta sijoituspalvelumarkki-
noista. Erityistd huomiota on direktiivissé kiinnitetty my0s eturistiriitojen hallintaan liit-
tyviin toimintatapoihin.

Direktiivin menettelytapa- ja toiminnan organisointia koskeva sddntely on siind mie-
lessd maksimisdintelyd, ettd direktiivin tdytdntdonpanodirektiivissd asetetaan verrattain
tiukat edellytykset sddtdd kansallisesti pidemmille menevistd velvoitteista ja vaatimuk-
sista. Jasenvaltion on myos erikseen perusteltava ne komissiolle.

Lisdksi direktiivissd tdsmennetddn miltd osin sijoituspalveluita tarjoaviin sivuliikkei-
siin sovelletaan isdntdvaltion menettelytapasadannoksid. Kansallisia lisdvaatimuksia ei kui-
tenkaan koskaan voida soveltaa sivuliikkeisiin.

3.3.5. Sijoituspalveluasiamies

Sijoituspalveluyritykset voivat toimia my06s asiamiesten kautta. Direktiivissd on sididetty
erityisisti sidonnaisasiamiehistd, jotka toimivat sijoituspalveluyrityksen vastuulla ja sijoi-
tuspalveluyrityksen lukuun. Sidonnaisasiamies voi direktiivin mukaisia sijoituspalveluja
tarjotessaan tai vilittdessiin toimia vain yhden sijoituspalveluyrityksen lukuun ja timén
sijoituspalveluyrityksen toimiluvan puitteissa. Muiden palvelujen, kuten vakuutuspalvelu-
jen tarjoamista ja vilittdmistd ei ole direktiivissi rajoitettu. Sidonnaisasiamies voisi siten
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toimia myos esimerkiksi vakuutusyhtion asiamieheni tai vakuutusmeklarina. Sijoituspal-
veluyritys vastaa sidonnaisasiamiestensé toiminnasta. Sijoituspalveluyrityksen on varmis-
tettava, ettd asiamiehelld on tdhén toimintaan riittdvd ammattitaito ja kokemus, ja etti asia-
mies noudattaa kaikkia sijoituspalvelujen tarjoamiseen liittyvid menettelytapasdédnnoksii.
Sijoituspalveluyritykset pitavit julkista listaa asiamiehistdédn. Sijoituspalveluasiamiehen
on aina kerrottava asiakkaalle, minké sijoituspalveluyrityksen lukuun asiamies toimii.

3.3.6. Ulkoistaminen

Sijoituspalveluyrityksen toimintojen ulkoistaminen on direktiivin mukaan mahdollista, ja
tdahin liittyen direktiiviin siséltyy yksityiskohtaisia sdinnoksid ulkoistamisesta ja sen edel-
lytyksistd. Ulkoistamisella tarkoitetaan sellaista toimintaan liittyvéa jarjestelyd, jossa muu
palvelun tarjoaja tuottaa sijoituspalveluyritykselle toiminnon tai palvelun, jonka sijoitus-
palveluyritys muuten itse tuottaisi. Sijoituspalveluyritys voi ulkoistaa my®ds itse sijoitus-
palvelun ja siihen liittyvédn toiminnan. Sijoituspalveluyrityksen on aina varmistettava, etté
ulkoistettua toimintaa hoitavalla on sithen mahdollisesti tarvittava toimilupa. Sijoituspal-
veluyritys vastaa ulkoistetusta toiminnasta kuitenkin aina kolmansille osapuolille. Ulkois-
taminen ei saa haitata sijoituspalveluyrityksen sisdistd valvontaa, riskien hallintaa tai lii-
ketoiminnan taikka muun merkittdvén toiminnon hoitamista. Sijoituspalveluyrityksen on
varmistettava, ettd valvontaviranomaiset saavat kaikki tarvittavat tiedot myos ulkoistetus-
ta toiminnasta. Sijoituspalveluyrityksen on valvottava ulkoistetun tehtdvin hoitamista ja
tarvittaessa kyettivé irtisanomaan ulkoistamista koskeva sopimus siten, etté siité ei aiheu-
du haittaa sijoituspalveluyritykselle eikd sen asiakkaille.

3.4. Markkinapaikkojen saéantely

3.4.1. Markkinoiden yllédpitéjét ja séénnellyt markkinat

Samalla tavalla kuin sijoituspalveludirektiivissid rahoitusvilineiden markkinat -direktii-
vin keskeinen késite on sdéinnellyn markkinan kisite. Késite on keskeinen erityisesti sik-
si, ettd useiden muiden yhteisGtason sdiddosten soveltaminen rahoitusvilineeseen, sen
liikkkeeseenlaskijoihin ja muihin tahoihin riippuu siitd, onko rahoitusviline kaupankiyn-
nin kohteena sdénnellylld markkinalla. Niitd sdddoksid ovat muun muassa markkinoiden
vadrinkadyttodirektiivi, esitedirektiivi, avoimuusdirektiivi ja julkisia ostotarjouksia kos-
keva direktiivi. Myos kansainvilisten IFRS -tilinpditosstandardien soveltaminen on pa-
kollista sdénnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena oleville arvopaperien liikkee-
seenlaskijoille.
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Sijoituspalveludirektiivin mukaan jésenvaltioiden viranomaiset voivat harkita, mitkd
vaihdantajérjestelmit ne ilmoittavat komission ylldpitdmaélle sdénneltyjen markkinoiden
listalle. Uusien kilpailevien markkinapaikkojen perustaminen on siten riippunut viime k-
dessi jasenvaltioiden viranomaisten hyviksymisesti. Voimassa olevan yhteisotason sdidn-
telyn mukaan jdsenvaltiot voivat myos vaatia rahoitusvilineiden kauppojen keskittamista
tiettyyn porssiin, jolloin kilpailu on kdytdnnossd ollut mahdotonta.

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin mukaan jdsenvaltiot eivit voi enédd vaatia
rahoitusvilineiden vaihdannan keskittimistd yhteen kansalliseen porssiin ja siten sdéinnel-
14 markkinapaikkojen lukumairad, vaan niiden on myonnettdvi toimilupa kaikille vaih-
dantajérjestelmille, jotka noudattavat direktiivisséd asetettuja vaatimuksia.

Sadntelyn vapauttamisen vastapainona voidaan pitid sitd, ettd kansallisesta sdédntelystd
johtuvia eroja vihennetédén. Direktiivilld 1ihennetdén jdsenvaltioiden sddnneltyjen mark-
kinoiden, kuten arvopaperi- ja johdannaisporssien toimilupasédéntelyi, joskin sddntely pe-
rustuu monelta osin minimiharmonisointiin. Direktiivissd sdddetdéin muun muassa sdadn-
neltyjen markkinoiden toimiluvasta, sovellettavasta lainsddddnnosté, johtohenkilbistd ja
merkittdvad valtaa kdyttiavistd henkiloistd, toiminnan luotettavasta jérjestamisesti, valvon-
nasta, rahoitusvilineen ottamisesta kaupankidynnin kohteeksi, rahoitusvilineen poistami-
sesta markkinoilta, sijoituspalveluyritysten ja muiden kaupankdyntiosapuolten pdisysta
sddnnellyille markkinoille sekd osakekaupankdynnin ldpindkyvyydesta.

Direktiivin ldhtokohtiin kuuluu my®os se, ettd sddnnelty markkina itse paattid, miti ra-
hoitusvilineitd otetaan kaupankdynnin kohteeksi. Erditd tarkempia sddnnoksid kaupan-
kdynnin kohteeksi ottamisesta annetaan komission 2 tason tdytdntoonpanoasetuksessa.
Uuden sédéntelyn myotd kaupankdynnin kohteeksi ottaminen ei voi perustua esimerkiksi
viranomaisen harkintaan tai muun vastaavan kansallisesti sdénnellyn elimen péétokseen.

3.4.2. Monenkeskinen kaupankdyntijérjestelmé

Direktiivissd sdddetdén uudesta sijoituspalvelusta, monenkeskisen kaupankiyntijirjestel-
min ylldpidosta. Monenkeskisten kaupankéyntijirjestelmien sdéntelylld luodaan yhtei-
sotason sddntelyjirjestelmé erityisesti sijoituspalveluyritysten ylldpitimille, sddnnelty-
jen markkinoiden kanssa kilpaileville kaupankidyntijérjestelmille. Ndiden vaihtoehtoisten
kaupankéyntijédrjestelmien sdédntely yhteison oikeudessa on ollut epdselvid, ja direktiivil-
14 pyritddn siihen, ettd ne edustavat samanlaista jirjestdytyneen kaupankdynnin muotoa
kuin sédinnellyt markkinat.

Monenkeskistd kaupankidyntijéarjestelmédd koskeva sédédntely on direktiivissd monelta
osin puitesdintelyd. Kaupankdyntimenettelyn maéritelmé on laadittu samanlaiseksi sdin-
nellyn markkinan kanssa. Keskeinen velvoite on laatia kaupankdynnille julkiset sddnnot,
joiden mukaan kaupankdynti voidaan jdrjestdd luotettavalla tavalla. Direktiivin mukaan
kaupankédyntimenettelylle on luotava avoimet ja ehdottomat sdénnét ja menettelyt puolu-
eetonta ja asianmukaista kaupankdyntid varten seki sijoittajansuojaa vahvistavat objek-
tiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta toteuttamista varten.
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Kaupankdynnin jirjestdjan on varmistettava sijoittajien tiedonsaanti kaupankdynnin
kohteena olevista rahoitusvilineistd. Sddnndissd on myds madrittivi, kuinka kaupankédyn-
tiosapuoleksi pddsee. Kaupankdyntiosapuolia koskevat sddnnokset ovat samat kuin sdédn-
neltyjen markkinoiden osalta. Direktiivissd asetetaan myos kaupankéynnin jirjestéjélle
velvollisuus valvoa kaupankiyntid ja estdd markkinoiden vidrinkayttod.

Toisin kuin sddnneltyjen markkinoiden osalta, monenkeskisiin kaupankdyntijérjestel-
miin otettaville rahoitusvilineille ei ole asetettu laadullisia vihimmaiisvaatimuksia. Kau-
pankidynnin kohteeksi ottaminen riippuu ainoastaan kaupankédynnin jérjestdjin harkin-
nasta. Kaupankdynnin kohteeksi voidaan ottaa esimerkiksi sdéinnellyilld markkinoilla jo
kaupankédynnin kohteena olevia rahoitusvilineitd ja myos listaamattomien yritysten liik-
keeseen laskemia arvopapereita. Jos arvopaperi on jo kaupankdynnin kohteena sdénnel-
lylla markkinalla, ei liikkeeseenlaskijalle voida asettaa monenkeskisessid kaupankéynti-
jarjestelméssd uusia velvoitteita, ellei liikkkeeseenlaskija niihin itse sitoudu. Toisaalta on
huomattava, ettei liikkkeeseenlaskija voi myoskédin estdd kaupankédyntid sddnnellyn mark-
kinan ulkopuolella monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmissi.

Direktiivissd sdddetdin my0s kaupankdynnin ldpindkyvyydesti eli transparenssista sil-
loin, kun monenkeskisessd kaupankéyntijirjestelmissd kdyddin kauppaa sellaisilla osak-
keilla, jotka ovat kaupankdynnin kohteena sddnnellyilld markkinoilla. Lisdksi direktiivis-
sd on erditd sadnnoksid kauppojen selvityksesta.

Kun monenkeskistd kaupankiyntijarjestelmid ylldpitdid sijoituspalveluyritys, soveltu-
vat direktiivin sijoituspalveluiden tarjoamista koskevat sddnnokset my0s tidhdn sijoitus-
palveluun. Siten esimerkiksi kaupankédynnin jérjestdjd saa yhden toimiluvan perusteella
tarjota palvelua koko yhteison alueella.

Sédntelyn erityispiirteisiin kuuluu, ettd myos sdidnnellyt markkinat ja sellaisten mark-
kinoiden yllépitdjat voivat ylldpitdd monenkeskistd kaupankdyntijarjestelméa edellyttéden,
ettd ne noudattavat soveltuvin osin sijoituspalveluyrityksid koskevia direktiivin velvoittei-
ta. Siten esimerkiksi arvopaperiporssit voivat direktiivin mukaisesti ottaa kaupankédynnin
kohteeksi toisella sdéinnellylld markkinalla olevia arvopapereita tai jarjestdd kaupankidyn-
tid listaamattomilla arvopapereilla.

3.4.3. Kauppojen siséiset toteuttajat

Kauppojen sisdiselld toteuttamisella direktiivissa tarkoitetaan sitd, ettd sijoituspalveluyri-
tys toteuttaa arvopaperikaupan markkinapaikan ulkopuolella kdymilld kauppaa omaan
lukuun asettumalla itse ostajan ja myyjdn vastapuoleksi. Joissakin maissa sijoituspalve-
luyritykset pyrkivit kanavoimaan mahdollisimman suuren osan osto- ja myyntitarjouksis-
ta tehtiviksi omassa kaupankiyntijarjestelméssiddn sddnnellyn markkinan ulkopuolella.
Tillaista kauppojen sisdistd toteuttamista on kutsuttu myos bilateraaliseksi kaupankidyn-
tijarjestelmaksi.
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Direktiivissé ja komission tdytdntoonpanoasetuksessa sdddetédidn edellytyksistd, joiden
mukaan sijoituspalveluyritystid voidaan pitdd kauppojen sisdisend toteuttajana (systema-
tic internaliser). Direktiivissé edellytetién ensinnékin, etté sijoituspalveluyritys toteuttaa
omaan lukuunsa kauppoja jarjestelmaéllisesti ja suunnitelmallisesti sddnneltyjen markki-
noiden ja monenkeskisten kaupankiyntijdrjestelmien ulkopuolella. Tunnusmerkki saat-
taa tidyttyd esimerkiksi silloin, jos sijoituspalveluyritys perustaa erillisen tietoteknisen jér-
jestelmin, joka jarjestelméllisesti kanavoi tarjouksia sen omaan jirjestelmiin. Toiseksi
edellytetdiin, ettd kauppaa tehdidin komission direktiivin tdytintoonpanosiintelyssi tar-
kemmin maédéritellyillé likvideilld osakkeilla. Kolmas edellytys on, etteivit kaupat ole ta-
vanomaista markkinakokoa suurempia.

Edelld mainittujen edellytysten tdyttyessa sijoituspalveluyrityksille tulee velvollisuus
julkistaa sitovat hintatarjoukset jatkuvasti tavanomaisena kaupankéyntiaikana siten, ettd
ne ovat markkinaosapuolten saatavilla helposti ja kohtuullisin kustannuksin. On kuiten-
kin huomattava, etti kauppojen sisdisen toteuttajan velvollisuudet koskevat kuitenkin vain
osakkeita ja vain jos niilld on niin sanotusti likvidit markkinat. Liséksi sisdinen toteuttaja
ei ole velvollinen noudattamaan sdénnoksié, jos liiketoimia tehdéén tiettyéd tavanomaista
markkinakokoa suuremmilla méérilld. Esimerkiksi Suomessa kédytinnosséd harvat osak-
keet ovat direktiivin tarkoittamia likvidejd osakkeita. Sellaisten osakkeiden osalta, joilla
ei ole likvidejd markkinoita, kauppojen sisdisten toteuttajien on ainoastaan pyynndsta il-
moitettava hintatarjoukset asiakkailleen.

3.5. Osakekaupankaynnin lapinakyvyys

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivilld ja komission antamalla tdytdnt6onpanoasetuk-
sella luodaan ldpindkyvyyssidntely sellaisille osakkeille, jotka on otettu kaupankidynnin
kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla. Direktiivin tavoitteena on sijoittajien tiedonsaanti
tarjouksista ja toteutuneista kaupoista, jotka tapahtuvat sddnnellyilld markkinoilla, mo-
nenkeskisissd kaupankdyntijirjestelmissé, kauppojen sisdisten toteuttajien jirjestelmissa
tai ndiden jirjestelmien ulkopuolella niin sanottuina ’over the counter’ -kauppoina.

Kattava ldpindkyvyyssédéntely johtuu siiti, ettd direktiivin my6téd luovutaan keskitta-
misperiaatteesta ja sallitaan kilpailu kauppojen toteuttamisessa eri markkinapaikkojen ja
arvopaperinvilittdjien vililld. Uudessa toimintaympéristossd kaupankdynti saattaa hajau-
tua eri kaupankéayntijirjestelmiin. Direktiivin ldpindkyvyyssadntelylld pyritddn vihenti-
médn hajautumisesta aiheutuvia haittoja markkinoiden likviditeetille ja luomaan edelly-
tykset toistensa kanssa kilpaileville markkinoille, joiden hintainformaatiota sijoittajat ja
arvopaperinvilittdjdt pystyvit vertaamaan.

Direktiivin pddsdantond on, etté tarjouksia seki toteutuneita kauppoja koskevat hinnat,
maérit ja ajankohdat annetaan markkinoiden saataville mahdollisimman reaaliaikaisesti ja
kohtuullisin kustannuksin. Direktiivissd mahdollistetaan poikkeaminen julkistamisesta ja
julkistamisen viivistyttdminen tiettyjen kauppatyyppien ja kokojen osalta.
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Kauppoja edeltidvin ldpindkyvyyden osalta jdsenvaltioiden viranomaiset voivat va-
pauttaa markkinapaikkojen yllédpitijét velvollisuudesta julkistaa tiedot markkinamallin,
toimeksiannon tyypin tai suuruuden perusteella. Sidntelyn taustalla on se, ettd erilaiset
markkinamallit edellyttivit luonteensa vuoksi erityyppistd julkisuutta. Esimerkiksi niin
sanottu “order driven’ -markkina on ldhtokohtaisesti avoimempi kuin niin sanottu ’quo-
te-driven’ - markkina.

Lisdksi vapautus voidaan antaa erityisesti suurien kauppaerien osalta. Tdmin osalta
direktiivissd on jouduttu tasapainottamaan siéntelyé ldpinidkyvyyden ja likviditeetin luo-
misen vililld. Erityisesti suurissa kaupoissa sijoituspalveluyritysten halu kidydi kauppaa
omalla riskilldén voi vihentyi liian ldpindkyvyyden vuoksi, jota muut markkinaosapuo-
let voisivat kayttdd hyviksi.

Samat periaatteet pitevit lahtokohtaisesti markkinapaikkojen ylldpitdjien sijoituspal-
veluyritysten velvoitteeseen julkistaa kauppojen jdlkeiset tiedot. Toteutuneista kaupois-
ta on julkistettava hinnat, miérit ja ajankohdat. Toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa
luvan viivéstettyyn julkistamiseen erityisesti tavanomaista suurempien kauppojen osalta.

Direktiivin sidintely koskee ainoastaan osakkeita, jotka on otettu kaupankdynnin koh-
teeksi sddnnellyilld markkinoilla. Jasenvaltiot voivat kuitenkin soveltaa avoimuusvaati-
muksia my6s muihin rahoitusvilineisiin kuin osakkeisiin.

3.6. Kaupparaportointi

Direktiivin 25 artiklassa ja komission tdytintoonpanoasetuksessa sdddetddn huomattavasti
sijoituspalveludirektiivid yksityiskohtaisemmin sijoituspalveluyritysten kaupparaportoin-
tivelvollisuudesta. Lisdksi niissd on kokonaan uusia yksityiskohtaisia sddnnoksid toimi-
valtaisten viranomaisten velvollisuudesta toimittaa toisilleen sddnnéllisesti kaupparapor-
tointitietoja. Koska pyrkimyksend on ollut maksimiharmonisointi, komission asetus jéttié
erittdin vihidn kansallista harkintavaltaa sdéntelyn sisdllon suhteen. Erdiden kaupparapor-
toinnin sisdltopoikkeusten ohella direktiivi sallii jasenvaltioiden kuitenkin ulottaa kaup-
paraportointivelvollisuuden myds muihin kuin sdédnnellyilld markkinoilla kaupankédynnin
kohteena oleviin rahoitusvilineisiin.

3.7. Muut direktiivimaaraykset

Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta annetun direktiivin
2000/12/EY mukaisesti toimiluvan saaneet luottolaitokset eivét tarvitse toista, rahoitus-
vilineiden markkinoista annetun direktiivin mukaista toimilupaa tarjotakseen sijoituspal-
veluja. Direktiivin 68 artiklassa sdddetddn direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta.
Direktiivin 67 artiklassa sdidetdén direktiivin 93/6/ETY muuttamisesta sijoituspalve-
luyritysten pddomavaatimusten osalta. Siind erdit sijoituspalveluyritykset on vapautet-
tu tietyistd omien varojen riittdvyydestd direktiivissd 93/6/ETY asetetuista velvoitteista.
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Niilti sijoituspalveluyrityksiltd vaadittaisiin joko tietyn suuruista vihimméaispddomaa tai
vastuuvakuutusta taikka nédiden yhdistelmii ottaen huomioon vakuutusedustuksesta an-
netun direktiivin 2002/92/EY miirdykset.

Direktiivin artiklan 25 mukaisesti jdsenvaltioiden olisi huolehdittava siiti, ettd viran-
omainen pystyy valvomaan sijoituspalveluyritysten toimintaa varmistaakseen, ettid ne
toimivat rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti seké tavalla, joka edistdd markki-
noiden eheyttd, rajoittamatta sisdpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (mark-
kinoiden vidrinkdyttd) annetun direktiivin 2003/6/EY séddnndsten tdytintdonpanoon liit-
tyvien vastuiden kohdentamista. Direktiivin 36 artiklan mukaan sdénnellyn markkinan
jérjestelmid kdyttden harjoitettuun liiketoimintaan sovelletaan sddnnellyn markkinan koti-
jasenvaltion julkisoikeudellisia sddnnoksid, rajoittamatta direktiivin 2003/6/EY asiaa kos-
kevien sdidnndsten soveltamista.

Asiakkaan lukuun toteutettavien liiketoimien osalta olisi sdilytettdva yksityiskohtai-
set tiedot asiakkaan henkil6llisyydest ja tiedot, jotka vaaditaan rahoitusjérjestelmin ra-
hanpesutarkoituksiin kédyttdmisen estdmisestd annetun direktiivin 91/308/ETY nojalla.
Tietojenvaihdosta kolmansien maitten kanssa sdddetddn direktiivin 63 artiklassa, jon-
ka mukaan jdsenvaltiot voivat siirtdd henkilotietoja kolmanteen maahan yksiléiden suo-
jelusta henkilotietojen késittelyssd ja ndiden tietojen liikkuvuudesta annetun direktiivin
95/46/EY mukaisesti.

Direktiivin 55 artiklassa sdidetdén suhteista tilintarkastajiin, lakisdéteisten tilintarkas-
tusten suorittamisesta vastuussa olevien henkildiden hyviksymisestd annetun direktiivin
84/253/ETY mukaisesti.
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4. Keskeiset muutokset Suomen lainsaadantoon

4.1. Muutettavat sddnnodkset

Direktiivin implementoimiseksi on tarpeen uudistaa voimassa oleva laki sijoituspalve-
luyrityksistd kokonaan ja tehdd laajoja muutoksia arvopaperimarkkinalakiin. Lisdksi on
muutettava useita muita lakeja kuten lakia kaupankédynnistd vakioiduilla optioilla ja ter-
miineilld, sijoitusrahastolakia, lakia Rahoitustarkastuksesta sekéd eduskunnassa vield ki-
siteltdvind olevaa uutta lakia luottolaitostoiminnasta.

Keskeisimmait lainsdddantoon tehtidvit muutokset liittyvit markkinapaikkojen ja si-
joituspalvelutoiminnan sdintelyyn. Porssissd kdytdvin julkisen kaupankdynnin lisdksi
arvopaperimarkkinalaissa olisi sdddettdvd direktiivin mukaisesta monenkeskisestd kau-
pankdynnistd. Monenkeskisen kaupankdynnin mahdollistamiseksi Suomessa lakiin olisi
otettava uusi 3 a luku, jossa olisi sddnndkset monenkeskisen kaupankidynnin jarjestdmi-
sestd, kaupankdyntiosapuoleksi ottamisesta, arvopaperin ottamisesta kaupankdynnin koh-
teeksi, arvopaperin liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuudesta ja kaupankédynnissé
noudatettavasta menettelystd. Direktiivin sddnnokset sddnnellystd markkinasta, kauppo-
jen sisdisestd toteuttamisesta, kaupankdynnin ldpindkyvyydestd, sijoituspalvelujen tarjoa-
misessa noudatettavista menettelytavoista ja kauppojen selvittimisesti edellyttidvit lukui-
sia muutoksia my0s lain muihin sdédnnoksiin.

Uudella sijoituspalveluyrityksistd annettavalla lailla tarkistettaisiin sijoituspalveluyri-
tyksid ja niiden toimintaa koskevia sdinnoksid vastaamaan direktiivin vaatimuksia. Mer-
kittavimmait muutokset voimassa olevaan sididntelyyn koskevat laissa tarkoitettujen toimi-
luvanvaraisten sijoituspalvelujen piirin tiydentdmistd kattamaan myds sijoitusneuvonnan
ja monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdmisen, sijoituspalveluyritysten toiminnan jér-
jestdmistd koskevia vaatimuksia, kuten eturistiriitojen késittelyd ja toiminnan ulkoistami-
sen edellytyksia sekd sijoituspalveluasiamiesten kéyttod. Liséksi sijoituspalveluyritysten
pddomavaatimuksiin on tehtdvi direktiivin vaatimia tdsmennyksia.

4.2. Sijoituspalvelut

Esityksessi ehdotetaan sdddettdviksi laki sijoituspalveluyrityksistd. Laki korvaisi saman-
nimisen voimassa olevan lain. Rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin sdén-
nokset edellyttdvit siind midrin laajoja ja lukuisia muutoksia sijoituspalveluyrityksid
koskevaan sdintelyyn, ettd implementoinnin toteuttaminen nykyiseen lakiin tehtéavilld
muutoksilla ei ole lainsdadidnnon selkeystavoitteen kannalta perusteltua. Vaikka lukuisia
voimassa olevia sdidnnoksid ei tarvitse tdssd yhteydessd muuttaa asiasisélloltdsin, niihin
kohdistuu kuitenkin merkittivid teknisluonteista muutostarvetta muun muassa saannok-
siin siséltyvien lakiviittausten tarkistustarpeiden vuoksi.
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Ehdotuksen mukaan lain soveltamisalaa tismennettiisiin vastaamaan direktiivid. Mer-
kittivimmit muutokset verrattuna voimassa olevaan lakiin liittyvit uusiin sijoituspalve-
luihin ja rahoitusvilineen késitteeseen. Uusina sijoituspalveluina tulisivat sdédntelyn pii-
riin sijoitusneuvonta ja monenkeskisen kaupankdynnin jarjestiminen. Rahoitusvilineen
kisite saatettaisiin vastaamaan direktiivid. Direktiivin mukaisesti rahoitusvilineiti olisi-
vat myos johdannaissopimukset, joiden kohde-etuutena on hyddyke.

Lakiehdotukseen sisiltyy voimassa olevaan lakiin ndhden uutta sdéntelyd myos sijoi-
tuspalveluyrityksen toiminnan jérjestdmisestid kuten toiminnan ulkoistamisesta, sijoitus-
palveluasiamiehestd, sijoituspalveluyrityksessd vaikuttavassa asemassa olevien henkilo-
kohtaisista liiketoimista seké liiketoimista ja palveluista.

4.2.1. Lain soveltamisala

Ehdotettua lakia sijoituspalveluyrityksistd sovellettaisiin sijoituspalvelun tarjoamiseen lii-
ketoimintana. Sijoituspalveluyritys on direktiivin 4 artiklan mukaan oikeushenkild, jonka
tavanomaisena ammatti- tai liikketoimintana on sijoituspalvelun (investment service) am-
mattimainen tarjoaminen kolmansille osapuolille tai sijoitustoiminnan (investment acti-
vity) ammattimainen harjoittaminen. Laissa kisite sijoituspalvelu kattaisi my0s direktii-
vissd tarkoitetun sijoitustoiminnan harjoittamisen. Ehdotus vastaisi voimassa olevan lakia,
jonka mukaan laki koskee sijoituspalvelun ammattimaista tarjoamista varsinaisena elin-
keinotoimintana.

Lain soveltamisalan poikkeukset saatettaisiin vastaamaan direktiivin 2 artiklan poik-
keuksia. Muun muassa omaan lukuun tapahtuvaa kaupankdyntid sekd hyodyke- ja hyo-
dykejohdannaismarkkinoilla toimivia yhteis6jd koskevat poikkeukset vastaisivat siten di-
rektiivid. Lakiin ei sisiltyisi sijoitusneuvontaa ja toimeksiantojen vélittimistd koskevaa
direktiivin 3 artiklan mukaista valinnaista poikkeusta.

4.2.2. Sijoitusneuvonta

Sijoitusneuvonnan harjoittaminen ei edellyti Suomessa toimilupaa eikéd toimintaa ole
muutenkaan siddnnelty. Lakiehdotuksen mukaan sijoitusneuvonta olisi sijoituspalvelu, jo-
ta voisi tarjota vain siihen toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys. Kaikilta sijoituspalve-
luyrityksiltd edellytettdisiin laissa osakeyhtiomuotoa ja téstd syystd luonnollinen henki-
16 ei voisi toimia sijoitusneuvojana laissa tarkoitetulla tavalla. Luonnollinen henkil6 voisi
kuitenkin toimia sijoituspalveluyrityksen asiamiehené sijoituspalveluyrityksen lukuun ja
vastuulla ja siind ominaisuudessa antaa sijoituspalveluihin liittyvdd neuvontaa.
Sijoitusneuvonnan tarjoamiselta edellytettdisiin menettelytapasddnndsten noudatta-
mista niin kuin muultakin sijoituspalvelujen tarjoamiselta. Koska sijoitusneuvontaa tar-
jottaisiin sijoituspalveluna myos muille kuin ammattimaisille sijoittajille, toiminnassa
korostuu vaatimus riittdvin sijoittajansuojan toteutumisesta. Ehdotuksen mukaan sijoi-
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tusneuvojan olisi selvitettdvd etukiteen asiakkaan sijoituskokemus, sijoitustavoitteet ja
erdidt muut seikat, jotta asiakkaalle voidaan antaa nimenomaan asianomaiselle asiakkaal-
le sopiva neuvo.

Sijoitusneuvonta médriteltéisiin yksilollisen suosituksen antamiseksi asiakkaalle yk-
sittdistd rahoitusvilinettd koskevaksi liiketoimeksi. Yleinen neuvo tai yleisolle suunnat-
tu sijoitussuositus ei olisi sijoitusneuvontaa. Jos sijoitusneuvontaa annetaan muun laissa
sdannellyn toiminnan yhteydessé, kyseessi ei olisi laissa tarkoitettu sijoitusneuvonta. Si-
ten esimerkiksi asianajotoimistot ja tilintarkastustoimistot voisivat edelleen antaa sijoitus-
neuvontaa varsinaisen toimintansa ohessa.

4.2.3. Monenkeskisen kaupankaynnin jérjestdminen

Monenkeskisen kaupankdynnin jdrjestiminen olisi sijoituspalveluyrityksen, arvopape-
ripOrssin tai optioyhteison ylldpitimé sijoituspalvelu, josta sdddettdisiin tarkemmin ar-
vopaperimarkkinalaissa. Monenkeskisessd kaupankiyntijirjestelmisséd voitaisiin kdydd
kauppaa arvopapereiden liséksi myos johdannaissopimuksilla. Monenkeskisen kaupan-
kdyntijarjestelmén yllédpito edellyttiisi toimilupaa ja toiminta tulisi Rahoitustarkastuksen
valvonnan piiriin.

4.2.4. Kaupankdynti omaan lukuun

Edellisten lisiksi lakiin otettaisiin uutena sijoituspalveluna direktiivin I liitteen A osan lu-
ettelon 3 kohdan mukaisesti kaupankidynti omaan lukuun. Se sisdltyi myos sijoituspalve-
ludirektiiviin, mutta kansallisesti sijoituspalveludirektiivi oli pantu tdytantoon mairittele-
milld luvanvaraiseksi vain markkinatakaus ja arvopaperikaupinta. Kaupankiynti omaan
lukuun olisi ymmirrettivd huomattavasti laajemmin kuin markkinatakausta ja arvopape-
rikaupinta siind mielessd, ettd silld tarkoitettaisiin kaikkea sellaista omaan lukuun tapah-
tuvaa kaupankiyntid, jossa sijoituspalveluyritys ostaa tai myy rahoitusvilineitd omaan
lukuun, lukuun ottamatta pelkkéd sijoituspalveluyrityksen omien varojen passiivista si-
joittamista. Sijoituspalveluyritys, joka kdy kauppaa omaan lukuun, tarvitsee siihen erik-
seen toimiluvan ja sen perustamispddomavaatimus on 730 000 euroa.

Omaan lukuun kaupankidynnin miérittelystd luvanvaraiseksi sijoituspalveluksi ei kui-
tenkaan ehdotukseen mukaan seuraisi, ettd esimerkiksi pelkit niin sanotut sijoitusyhtiot
tulisivat sdéntelyn piiriin. Lakiin otettaisiin direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 6 alakohdan
mukainen soveltamisalapoikkeus, jonka mukaan lakia sovelletaan pelkistdéan omaan lu-
kuun kauppaa kidyvéén yritykseen vain, jos yritys harjoittaa voimassa olevassa laissa lu-
vanvaraiseksi mairitellyn markkinatakauksen tai arvopaperikaupinnan tapaista toimintaa.
Niin ollen muutos vaikuttaisi kiytdnndssi vain sijoituspalveluyrityksiin, jotka tarjoavat
my0s muita luvanvaraisia sijoituspalveluja.
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4.2.5. Hydbdykekaupankaynti oheispalveluna

Sijoituspalveludirektiivistd poiketen rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin I liitteen B
osan 7 kohdassa yhden toimiluvan piiriin oheispalveluna tulee myos palveluiden tarjoami-
nen ja toiminta sellaisten johdannaisten kohde-etuuksilla, jotka eivit ole rahoitusvilineiti,
jos palveluiden tarjoaminen tai toiminta liittyy sijoituspalveluiden tai muiden oheispalve-
luiden tarjoamiseen. Tdmén mukaisesti sijoituspalveluyrityksille sallituksi oheispalve-
luksi kansalliseen lakiin otettaisiin palveluiden tarjonta sellaisilla johdannaissopimusten
kohde-etuuksilla, jotka eivit ole rahoitusvilineitd silloin, kun se liittyy johdannaissopi-
muksilla harjoitettavaan toimintaan. Télla tavoin selkeytettiisiin voimassa olevan lain tul-
kinnanvaraista tilannetta, saako sijoituspalveluyritys esimerkiksi kiydd omaan lukuunsa
kauppaa hyodykkeilla.

4.2.6. Rahoitusvidline

Rahoitusvilineelld tarkoitettaisiin laissa arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua arvopa-
peria ja erilaisia johdannaissopimuksia. Johdannaissopimusten kohde-etuutena voisi ol-
la arvopaperi, toinen johdannaissopimus, rahoitusmarkkinoihin liittyvé indeksi tai muu
tunnusluku taikka hyodyke. My6s luottoriskin siirtoon tarkoitettu johdannaissopimus,
hinnanerosopimus tai muu johdannaissopimus, joka liittyy omaisuuteen, oikeuksiin, vel-
vollisuuksiin, indekseihin tai muihin tunnuslukuihin, olisi rahoitusviline. Euroopan yh-
teisojen komission asetuksessa sdddetdéin tarkemmin rahoitusvilineiden olennaisista piir-
teistd.

Direktiivin mukaisesti sijoituspalvelun kohteita, rahoitusvilineitd olisivat myos hyo-
dykejohdannaissopimukset.

4.2.7. Sijoituspalveluyrityksen toiminnan jérjestdminen

Lakiin sijoituspalveluyrityksistd otettaisiin direktiivin edellyttimaét sddnnokset sijoituspal-
veluyrityksen toiminnan jirjestdmisestd. Lakiehdotuksen mukaan sijoituspalveluyrityk-
sen ja muun henkilon vililld oleva merkittdva sidonnaisuus ei saisi estdé sijoituspalvelu-
yrityksen tehokasta valvontaa. Merkittéavilld sidonnaisuudella tarkoitettaisiin samaa kuin
luottolaitostoiminnassa annetussa laissa.

Sijoituspalveluyritys voisi ulkoistaa sijoituspalvelun tai muun toiminnan kannalta mer-
kittdavén toiminnon. Ulkoistaminen ei saisi haitata sijoituspalveluyrityksen riskien hallin-
taa, sisidistd valvontaa tai sijoituspalveluyrityksen liiketoiminnan taikka muun toiminnan
kannalta merkittdvin toiminnan hoitamista. Laissa sdddettdisiin ulkoistamisen edellytyk-
sistd. Ulkoistamisessa olisi toimittava huolellisesti ja varmistuttava, ettd palvelun tarjoajal-
la on tarvittava toimilupa silloin, kun ulkoistaminen koskee toimiluvanvaraista toimintaa.
Ulkoistamisen edellytyksend olisi, ettd sijoituspalveluyritykselld séilyy riittdvd valvonnan
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jariskien hallinnan turvaava tietojensaantioikeus ulkoistettua toimintaa hoitavalta yrityk-
selti ja ettd ndmad tiedot voidaan luovuttaa Rahoitustarkastukselle.

Sijoituspalveluyritys voisi tarjota palvelujaan my®os erityisten sijoituspalveluasiamies-
ten vilitykselld paitsi Suomessa, my0s toisissa jasenvaltioissa. Sijoituspalveluasiamies
voisi toimia vain yhden sijoituspalveluyrityksen lukuun ja sen vastuulla. Lakiehdotuk-
sen mukaan sijoituspalveluasiamies voisi vastaanottaa ja vilittdd asiakkaiden ohjeita ja
toimeksiantoja, vilittdd asiakkaille rahoitusvilineitd, antaa sijoituspalveluja tai rahoitus-
vilineitd koskevaa neuvontaa ja markkinoida sijoitus- ja oheispalveluja. Sijoituspalvelu-
yrityksen olisi pidettivi julkista luetteloa asiamiehistién ja vastattava asiamiestensi toi-
minnasta. Sijoituspalveluyrityksen olisi kdytettévissd olevin keinoin varmistettava, etté
asiamies on ammattitaitoinen ja hyvdmaineinen ja noudattaa sijoituspalvelun tarjoami-
sessa edellytettyjd menettelytapoja.

Lakiin ehdotetaan otettavaksi yleissddnnds toiminnan jirjestdmisestid. Sen mukaan si-
joituspalveluyrityksen olisi jédrjestettdvd toimintansa sen liiketoiminnan laatu ja laajuus
huomioon ottaen luotettavalla tavalla. Erityisesti olisi varmistettava muun muassa sijoitus-
palveluyrityksen toimintaan liittyvien riskien hallinta, luotettava sisdinen valvonta, eturis-
tiriitatilanteiden havaitseminen ja kisitteleminen seki toiminnan jatkuvuus.

Sijoituspalveluyritykselld tulisi olla vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden hen-
kilokohtaisia liiketoimia koskevat sisédiset ohjeet. Henkilokohtaisella liiketoimella tarkoi-
tettaisiin sijoituspalveluyrityksessd vaikuttavassa asemassa olevan henkilon tai ldhipiirin
kaupankéyntid rahoitusvilineelld. Vaikuttavassa asemassa olevalla henkil6lld tarkoitettai-
siin sijoituspalveluyrityksen hallituksen jdsentd, toimitusjohtajaa ja muuta ylimpéin joh-
toon kuuluvaa henkil6d, sekd muuta sellaista yrityksen valvonnassa olevaa henkil6d, joka
osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen. My0s sijoituspalveluasiamies tai henkild, jolle
on ulkoistettu sijoituspalveluyrityksen toimintaa, voisi olla tidssa tarkoitettu vaikuttavas-
sa asemassa oleva henkil6. Sijoituspalveluyrityksen olisi valvottava, etti yrityksessd vai-
kuttavassa asemassa olevat henkilt noudattavat sisdisid ohjeita henkilokohtaisista liike-
toimista.

Samassa yhteydessé ehdotetaan tarkistettavaksi sisépiirirekisterejd koskevia saannok-
sid. Samalla, kun henkilokohtaisia liiketoimia koskevista sisdisistd ohjeista itsesdédntelyn
sijaan sdddetddn laissa, sisdisten ohjeiden henkilOpiiriéd laajennetaan. Yhteisolainsdadanto
ei edellytd arvopaperikeskuksen, arvopaperipdrssin ja arvopaperinvilittdjan vaikuttavas-
sa asemassa olevien henkildiden henkilokohtaisten liiketoimien julkistamista, vaan taltd
osin ilmoitusvelvollisuus perustuu kansalliseen tarkoitusmukaisuusharkintaan. Arvopa-
perikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperinvilittdjén vaikuttavassa asemassa olevi-
en henkildiden sisédpiirisddannoksid ehdotetaan tarkistettavaksi ldhemmaksi Eurooppalaista
kdytintod rajoittamalla arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperinvilittdjan
palveluksessa olevien henkildiden ldhipiiriin kuuluvan ilmoitusvelvollisuutta.

Sijoituspalveluyrityksen olisi séilytettivi tiedot asiakkaiden toimeksiannoista, rahoi-
tusvilineitd koskevista liiketoimista ja muista asiakkaalle tarjoamistaan palveluista vihin-
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tddn viiden vuoden ajan. Asiakkaiden toimeksiantoja koskevat puhelut olisi tallennettava
ja tallenteet sdilytettivd vuoden ajan.

4.2.8. Menettelytavat asiakassuhteissa

Sijoituspalvelujen tarjoamisessa noudatettavista menettelytavoista ehdotetaan sididetté-
viksi arvopaperimarkkinalaissa. Ammattimaisesta asiakkaasta ja hyvéksyttdvistd vasta-
puolesta ehdotetaan otettavaksi lakiin direktiivin mukaiset méiritelmét. Direktiivin mu-
kaisesti lakiin ehdotetaan otettavaksi myos sddnndos, jonka mukaan arvopaperinvélittdjdn
on ilmoitettava asiakkaalle timén luokittelemisesta hyviksyttiviksi vastapuoleksi, am-
mattimaiseksi tai ei-ammattimaiseksi asiakkaaksi. Sijoituspalveluyrityksen olisi selvitet-
tava luokittamisen vaikutus asiakkaan asemaan. Lakiin ehdotetaan my0s sddnnosté, joka
mahdollistaisi asiakkaan luokittelun muuttamisen tdmén pyynnosté.

Lakiin ehdotetaan nykyisti tarkempia sddnnoksid sijoituspalvelun tarjoamisessa nou-
datettavista menettelytavoista. Esimerkiksi tietojen pyytdmisesté asiakkaasta sdddettiisiin
direktiivin mukaisesti nykyistd tarkemmin. Muun muassa sijoitusneuvontaa tai omaisuu-
denhoitoa tarjoavan olisi ennen sijoituspalvelun tarjoamista hankittava riittivit tiedot asi-
akkaan taloudellisesta asemasta, sijoituskokemuksesta, sijoitustuntemuksesta ja sijoitus-
palvelua koskevista tavoitteista, jotta palvelun tarjoaja voi suositella asiakkaalle sopivia
rahoitusvilineiti tai palveluja.

Arvopaperinvilittdjin tiedonantovelvollisuutta ehdotetaan tarkennettavaksi direktiivin
mukaisesti. Asiakkaalle olisi ilmoitettava rahoitusvélineisiin liittyvistd riskeistd, kuluista
ja palkkioista. Lakiin ehdotetaan otettavaksi myos erityinen sddnnds arvopaperinvalitti-
jan raportointivelvollisuudesta asiakkaille.

Toimeksiantojen huolellisesta toteuttamisesta ehdotetaan sdddettdviksi direktiivin mu-
kaisesti. Asiakkaan toimeksianto olisi hoidettava siten, ettd saavutetaan asiakkaalle paras
mahdollinen tulos.

4.2.9. Péddomavaatimukset

Lakiin sijoituspalveluyrityksistd otettaisiin sddnnokset sijoituspalveluyritykseltd vaaditta-
vasta vihimmadispidfdomasta. Pdiomavaatimus riippuisi sijoituspalveluyrityksen harjoitta-
masta toiminnasta. Pddomavaatimus olisi 730 000 euroa, jollei laissa toisin sdéddettiisi.
Sellaisella sijoituspalveluyritykselld, joka tarjoaisi sijoituspalveluna ainoastaan sijoi-
tusneuvontaa tai toimeksiantojen vélittimisti ja jolla ei olisi hallussaan asiakasvaroja, oli-
si direktiivin mukaisesti oltava vihintidin 50 000 euron suuruinen osakepddoma tai vastuu-
vakuutus, jonka méérin olisi oltava vihintddn 1 000 000 euroa vahinkoa kohti ja yhteensa
1 500 000 euroa, taikka ndiden yhdistelma siten, ettd se kattaisi edellytetyn vastuun. Jos
tillainen sijoituspalveluyritys toimisi my0s vakuutusmeklarina, silld olisi kuitenkin olta-
va vakuutusedustuslaissa sdddetyn lisdksi vihintdédn 25 000 euron osakepiddoma tai vas-
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tuuvakuutus 500 000 euroa vahinkoa kohti ja yhteensd 750 000 euroa, taikka nédiden yh-
distelmé edellé edellytetyn mukaisesti.

Sellaisella sijoituspalveluyritykselld, joka tarjoaa sijoituspalveluna toimeksiantojen
toteuttamista, omaisuudenhoitoa tai liikkeeseenlaskun jérjestdmistd sekd sellaisella si-
joituspalveluyritykselld, joka tarjoaa sijoituspalveluna sijoitusneuvontaa tai toimeksian-
tojen vilittdmisti ja jolla on asiakasvaroja hallussaan, osakepddoman olisi oltava véhin-
tdadn 125 000 euroa.

Sellaisen sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa sijoituspalvelua yksinomaan hyddy-
kemarkkinoihin liittyvilld johdannaissopimuksilla, osakepddoman olisi oltava vihintdidn
125 000 euroa. Sdannos perustuisi kansalliseen harkintaan.

4.3. Markkinapaikkojen saéantely

4.3.1. Julkinen kaupankéynti arvopapereilla

Rakenteellisesti merkittdvin muutos olisi, ettd julkisen kaupankdynnin jaosta kaupankdyn-
tiin porssilistalla ja muuhun julkiseen kaupankiyntiin luovuttaisiin. Ehdotuksen mukaan
kisite julkinen kaupankdynti vastaisi direktiivin tarkoittamaa sdinneltyd markkinaa, sil-
td osin kuin kauppaa kédyddin arvopapereilla ja sitd ylldpitdd arvopaperiporssitoimintaan
toimiluvan saanut suomalainen osakeyhtio.

Lain tarkoittama kaupankéynti porssilistalla ehdotetaan korvattavaksi kaupankiynnil-
14 niin sanotulla virallisella listalla. Virallinen lista olisi lista sellaisista julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevista arvopapereista, joihin sovelletaan arvopapereiden ottamisesta
viralliselle porssilistalle sekd siihen liittyvisti tiedonantovelvollisuudesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (2001/34/EY, listalleottodirektiivi) mukaisia
listalleottovaatimuksia. Liséksi viralliselle listalle ottamiseen ja poistamaan sovellettai-
siin samoja listalleottodirektiivin edellyttamii sdédnnoksid kuin voimassa olevassa siinte-
lyssd sovelletaan kaupankéyntiin porssilistalla. Kdytdnnossid merkittdvin muutos voimas-
sa olevaan sédéntelyyn olisi, ettd toisin kuin porssilistan kohdalla, arvopaperiporssi voisi
péattdd sadnnoissain, pitdako se virallista listaa julkisen kaupankédynnin kohteena olevis-
ta arvopapereista.

Direktiivin tdytdntoon panemiseksi arvopaperimarkkinalain 3 lukuun ehdotetaan
otettavaksi voimassa olevaa arvopaperimarkkinalakia tdsmillisempid vaatimuksia ar-
vopaperiporssin toiminnalle. Uusi sdintely koskisi arvopaperiporssin taloudellisia toi-
mintaedellytyksid, johtamista, sidonnaisuuksia, riskienhallintaa ja sisdistd valvontaa,
markkinavalvontaa, eturistiriitoja ja arvopaperiporssitoiminnan ulkoistamista. Lisiksi
ulotettaisiin erdit arvopaperipOrssin toiminnalliset vaatimukset kansallisesti koskemaan
my0s yhteisod, jolla on midrdysvalta arvopaperiporssissé. Lisdksi arvopaperimarkkina-
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lakiin otettaisiin direktiivin edellyttimét sddnnokset julkisessa kaupankdynnissi tehtyjen
arvopaperikauppojen selvityksesti.

Direktiivin ja sen suoraan sovellettavan tdytintoonpanoasetuksen kautta voimaan tule-
vat ilman kansallisia lainsdddédntomuutoksia yksityiskohtaiset sdénnokset arvopaperipors-
sin velvollisuudesta julkistaa tietoja julkisessa kaupankdynnissa tehdyistd osakekaupoista.
Lisdksi arvopaperimarkkinalain 3 lukuun ehdotetaan yleissdinnostd muiden arvopaperei-
den julkisen kaupankéynnin julkisuudesta.

Arvopaperimarkkinalain 3 luvun sidéinnoksiin porssivalittdjistd ja muista julkisen kau-
pankdynnin osapuolista tehtdisiin direktiivin edellyttimii tismennyksid. Ne koskisivat 14-
hinni edellytyksisti, joilla muu kuin arvopaperinvilittdjd voidaan ottaa julkisen kaupan-
kdynnin osapuoleksi.

Arvopaperimarkkinalain 3 luvun sididnnokset julkisen kaupankidynnin kohteeksi ot-
tamisesta tarkistettaisiin direktiivin ja sen tdytdntoonpanoasetuksen mukaisiksi. Lisék-
si sddnnoksid arvopaperin julkisen kaupankiynnin lopettamisesta ehdotetaan lievennetti-
viksi kansallisten tavoitteiden mukaisesti.

Keskeinen muutos nykyiseen kaupankéynnin sééntelyyn olisi, ettd myos julkisen kau-
pankéynnin tai sitd Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupan-
kdynnin kohteeksi otettu arvopaperi voitaisiin ottaa julkisen kaupankdynnin kohteeksi il-
man arvopaperin liikkeeseenlaskijan hyviksyntdi. Liikkeeseenlaskijalla ei olisi oikeutta
kieltdd kaupankiyntid. Toisaalta téllaiselle yritykselle ei mydskdédn johtuisi uusia tiedon-
anto- tai muita velvoitteita kaupankdynnin jirjestédjad taikka muuta tahoa kohtaan.

Direktiivin edellyttimailld tavalla arvopaperimarkkinalain 3 lukuun otettaisiin myos
sddnnokset niin sanotusta notifikaatiomenettelysté silloin, kun arvopaperiporssi tarjoaa
mahdollisuutta osallistua julkiseen kaupankdyntiin rajan yli toiseen Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvaan valtioon. Samalla ehdotetaan sdddettdviksi luvanvaraiseksi Euroopan
talousalueen ulkopuolisille porsseille oikeus tarjota suomalaisille arvopaperinvilittdjille
ja muille henkil6ille suoraa mahdollisuutta osallistua kaupankéyntiin. T4lld tavalla puut-
teellinen nykyinen siintely saatettaisiin vastaamaan Euroopan talousalueen ulkopuolelta
tulevien sijoituspalvelun tarjoajien sdéntelyi.

4.3.2. Monenkeskinen kaupankéynti arvopapereilla

Arvopaperimarkkinalakiin ehdotetaan otettavaksi uusi 3 a luku, joka koskisi uutta jirjes-
taytyneen arvopaperikaupankidynnin muotoa, monenkeskistd kaupankédyntia. Uudessa lu-
vussa saatettaisiin voimaan direktiivin monenkeskisid kaupankdyntijirjestelmid koskeva
sddntely. Samalla lakiin siséltyvit kaupankdynnin ammattimaista jirjestimistd koskevat
sdannokset kumottaisiin.

Oikeus monenkeskisen kaupankéynnin jérjestdmiseen olisi arvopaperinvilittdjilld, ar-
vopaperiporsseilld ja optioyhteisoilld. Arvopaperinvilittdjdn jirjestdessd kaupankédyntid
toiminta médriteltdisiin sijoituspalvelun tarjoamiseksi laissa sijoituspalveluyrityksista ja
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kaupankdynnin jirjestimiseen olisi haettava toimilupa Rahoitustarkastukselta. Muiden si-
joituspalveluiden tarjoamisesta monenkeskisen kaupankdynnin jérjestiminen poikkeaisi
kuitenkin siind suhteessa, ettei kaupankédynnin jirjestéjén ja kaupankédyntiosapuolten vi-
lisisséd oikeussuhteissa sovellettaisi arvopaperimarkkinalain 4 luvun menettelytapasiin-
noksid. Ehdotuksen mukaan arvopaperiporssit ja optioyhteisot eivit tarvitse erillisti toi-
milupaa monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdmiseen.

Lakiin otettavaksi ehdotettu sdédntely vastaisi kdytdnnossa rahoitusvilineiden markki-
nat -direktiivin mukaista vihimmdissiéntelyd. Kaupankdynnin jérjestdjén olisi laadittava
kaupankédyntimenettelyéd koskevat julkiset sddnnot ja jarjestettdvd kaupankdyntimenette-
lyn valvonta luotettavalla tavalla.

Monenkeskisen kaupankdynnin kohteeksi voitaisiin ottaa hyvin erityyppisid arvopa-
pereita. Liséksi lain 10 luvun viittaussddnnoksen mukaisesti monenkeskistd kaupankdyn-
tid voidaan jdrjestdd myos johdannaissopimuksilla. Kaupankédynnin kohteeksi ottamista
koskevat vaatimukset olisivat direktiivin mukaisella tavalla yksinkertaistetut ja kaupan-
kdynnin aloittaminen riippuisi ensisijaisesti kaupankédynnin jirjestdjan harkinnasta. Vi-
himmadisvaatimukset olisivat julkista kaupankdyntid vihdisemmat.

Kaupankédynnin kohteeksi voitaisiin myds ottaa niin sanottujen listaamattomien liik-
keeseenlaskijoiden arvopapereita, joita voisivat olla esimerkiksi yksityisten osakeyhtioi-
den liikkeeseen laskemat arvopaperit.

4.3.3. Kaupankéyntilista

Direktiivin vihimmadissdéintelyn liséksi arvopaperimarkkinalain 3 a lukuun ehdotetaan
otettavaksi sddnnokset erillisestd kaupankiyntilistasta, jota monenkeskisen kaupankdyn-
nin jérjestdja voisi pitdd tietyistd arvopapereista. Télle listalle voitaisiin ottaa arvopape-
reita, joiden liikkeeseenlaskijat nimenomaisesti hakevat arvopaperinsa kaupankédynnin
kohteeksi ja sitoutuvat noudattamaan kaupankéynnin jérjestdjin laatimia sddntoja. Myos
kaupankéyntilistalle otetuilla arvopapereilla kidytdvi kauppa olisi monenkeskisti kaupan-
kiyntid ja siten my0Os kaupankéyntid direktiivin tarkoittamassa monenkeskisessi kaupan-
kdyntijarjestelméssa.

Kaupankdyntilistalla voitaisiin kdyda kauppaa erityisesti pienten ja keskisuurten yri-
tysten liikkkeeseen laskemilla arvopapereilla. Listalle voitaisiin ottaa my0s yksityisten osa-
keyhtididen arvopapereita. Viime vuosina useat eurooppalaiset porssit ovat perustaneet
tallaisia julkista kaupankdyntid kevyemmin sdinneltyja markkinapaikkoja. Naitd markki-
napaikkoja ovat esimerkiksi Lontoon porssin Alternative Investment Market (AIM), Euro-
nextin Alternext -markkina ja Deutsche Borsen ylldpitima Entry Standard. Pohjoismaissa
Koopenhaminan ja Tukholman porsseihin on my6s perustettu uusi First North -markki-
na. Téllaisia markkinapaikkoja koskeville siéntelypuitteille on olemassa tarve myds Suo-
messa.
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Kansainvilisesti on yleistd, ettd tillaisilla markkinapaikoilla toimii usein markkina-
paikan nimeédmid sijoituspalveluyrityksié ja luottolaitoksia niin kutsuttuina kaupankdynti-
avustajina (nominated advisor tai sponsor), jotka avustavat liikkeeseenlaskijaa sekd listau-
tumisen yhteydessé ettd myohemmin kun kaupankéynti arvopaperilla on aloitettu. Niiden
tehtdvind on muun muassa avustaa liikkeeseenlaskijaa tidyttiméén laista ja markkinapai-
kan sddnnoistd johtuvia velvoitteita.

Kaupankéyntilistan sddntely eroaisi julkisesta kaupankdynnisté erityisesti siind suh-
teessa, ettd kaupankdynti perustuisi monilta osin kaupankédynnin jirjestdjin laatimiin
sddntoihin, ja lainsddadédnnon tasolla sdddettéisiin ainoastaan markkinoiden luotettavaa toi-
mintaa ja sijoittajan suojaa koskevista ydinperiaatteista.

Ehdotuksen mukaan arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankéyntilistalle, jos liikkeeseen-
laskija tekee kirjallisen sopimuksen kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta. Nimenomaista
sopimusta edellytettdisiin, koska kaupankiyntilistalle otetun arvopaperin liikkeeseenlas-
kija velvoittautuisi tdlld noudattamaan kaupankéynnin jirjestijin laatimia sddnt6ji. Arvo-
paperia ei voitaisi ottaa kaupankiyntilistalle ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta.

Arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankédyntilistalle, jos arvopaperista olisi julkisesti saa-
tavilla tietoa, jonka perusteella kaupankidynti voitaisiin jirjestid luotettavasti. Ennen kau-
pankdynnin kohteeksi ottamista arvopaperin liikkeeseenlaskija olisi velvollinen julkista-
maan arvopaperia koskevan yhtidesitteen. Velvollisuutta yhtidesitteen julkistamiseen ei
kuitenkaan olisi, jos arvopaperista julkistetaan arvopaperimarkkinalain 2 luvun mukai-
nen esite ennen kaupankéynnin kohteeksi ottamista, miké voi tulla kyseeseen esimerkik-
si tilanteessa, jossa arvopapereita samanaikaisesti tarjotaan yleisolle.

Kaupankéynti olisi julkista kaupankiyntid kevyemmin sdidnneltyi. Lain tasolla sdidet-
tdisiin liikkeeseenlaskijan jatkuvasta tiedonantovelvollisuudesta, jonka mukaan liikkee-
seenlaskijan olisi julkistettava sellaiset arvopaperia ja liikkeeseenlaskijaa koskevat tiedot,
jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon. Sen sijaan sddnnollisesti
tiedonantovelvollisuudesta voitaisiin madritd kaupankdynnin jarjestdjdn sddnnoissa. Liik-
keeseenlaskijan ei tarvitsisi myoskién noudattaa kansainvélisid IFRS -tilinp4&tosstandar-
deja ja siten tilinpditos voitaisiin laatia kansallisten sddnndsten mukaisesti, jollei kaupan-
kdynnin sddnndissi toisin madrattiisi.

Kaupankéyntilistalla kaupankdynnin kohteena olevien yhtididen osakkeenomistajilla
olisi arvopaperimarkkinalain mukainen liputusvelvollisuus, mutta liputusrajat olisivat kui-
tenkin julkista kaupankéyntii harvemmat. Markkinoiden vadrinkdytto olisi julkisen kau-
pankédynnin tapaan kielletty, mutta velvoitetta sisépiirirekisterien ylldpitoon ei asetettai-
si. My®0s lain julkisia ostotarjouksia koskevaa sddntelyd noudatettaisiin tdlld markkinalla
kuitenkin niin, ettd pakollista lunastustarjousta koskeva raja olisi 50 %.

4.3.4. Kauppojen sisédinen toteuttaminen

Kauppojen sisdisestd toteuttamisesta ehdotetaan otettavaksi kansalliseen lainsdddantoon
vain méadritelmi arvopaperimarkkinalain 1 lukuun ja lisdksi lain 4 lukuun otettaisiin sdén-
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nokset, joissa viitataan komission tdytdntoonpanoasetukseen ja valtuutetaan Rahoitustar-
kastus antamaan méadrdykselld muut direktiivin tiytint6on panemiseksi tarvittavat kan-
salliset sddannokset.

4.4. Kaupparaportointi

Direktiivin 25 artiklan tiaytdntoonpanon kannalta tarpeelliset kansalliset sddnnokset eh-
dotetaan otettavaksi arvopaperimarkkinalain 4 luvun 21 §:44n. Kéytdnnon soveltamisen
kannalta tarpeelliset tarkemmat sddnnokset kaupparaportoinnista sisdltyvét kuitenkin ko-
mission tdytantdonpanoasetukseen.

Arvopaperimarkkinalain 4 luvun 21 §:sséd delegoitaisiin Rahoitustarkastukselle my6s
midrdyksenantovaltaa kaupparaportoinnin tietosisédllon kansallisten optioiden osalta. Li-
sdksi siind delegoitaisiin Rahoitustarkastukselle méédrdayksenantovalta ulottaa samanlai-
nen kaupparaportointivelvollisuus muihin rahoitusvélineisiin kuin sdidnnellyilld markki-
noilla kaupankédynnin kohteeksi otettuihin rahoitusvilineisiin. On vaikea ennakoida, missi
laajuudessa muilla kuin julkisen kaupankidynnin kohteeksi otetuilla arvopapereilla tul-
laan kdyméén kauppaa esimerkiksi monenkeskisissid kaupankéyntijirjestelmissi. Lisdksi
on mahdollista, ettd kaupparaportointia tarvitaan, kun pyritdén valvomaan markkinoiden
vadrinkayttod sellaisilla markkinoiden véaarinkayttodirektiivissd tarkoitetuilla rahoitusva-
lineilld, esimerkiksi arvopapereilla, joiden arvo riippuu julkisen kaupankdynnin kohteena
olevista arvopapereista, vaikka arvopaperi itse ei olisi julkisen kaupankdynnin kohteena.

Rahoitustarkastuksen velvollisuuksista suhteessa muihin valvontaviranomaisiin sééde-
tddn suoraan komission tdytintéonpanoasetuksessa. Tdmédn vuoksi niitéd ei kisitelld tar-
kemmin kansallisessa sdéntelyssa.

4.5. Kauppojen selvitys ja oikeus valita
selvitysjarjestelma

Lain selvitystoimintaa koskevia sdadannoksid ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd myos sel-
laisille Euroopan talousalueelta tuleville arvopaperinvilittdjille, joilla ei ole kiintedi toi-
mipaikkaa Suomessa, asetetaan samat oikeudet péisti selvitysosapuoliksi selvitysyhtei-
soihin kuin suomalaisille arvopaperinvilittdjille. Saadakseen selvitysosapuolen oikeudet
arvopaperinvilittdjian olisi tdytettdvi laissa ja selvitysyhteison sddnnoistd asetetut vaati-
mukset.

Lakiin ehdotetaan my0s otettavaksi sddnnokset arvopaperiporssin ja monenkeskisen
kaupankéynnin jérjestdvin oikeudesta valita selvitysyhteiso tai kdyttdd vastaavaa ulko-
maista selvitys- tai keskusvastapuolijirjestelmad.
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5. Muita esitykseen vaikuttavia seikkoja

5.1. Verotus

Direktiivin implementoinnin ja monenkeskisid kaupankéyntijirjestelmid koskevien ehdo-
tusten johdosta tarpeellisista verolakien muutoksista on tarkoitus antaa eri esitys.

Varainsiirtoverotuksen osalta tavoitteena on, ettd monenkeskisessid kaupankidyntijér-
jestelmisséd kaupankiyntilistalla olevien osakkeiden vaihdannan verokohtelu olisi sama
kuin arvopaperiporssin jérjestimissi julkisessa kaupankdynnissd. Voimassa olevan va-
rainsiirtoverolain 15 §:n mukaan veroa ei ole suoritettava myytdessd tai vaihdettaessa
porssiarvopapereita tai markkina-arvopapereita arvopaperiporssissid arvopaperimarkki-
nalain 1 luvun 3 §:ssi tarkoitetussa julkisessa kaupassa.

Samalla luovuttaisiin vaatimuksesta arvopaperin luovutuksen tapahtumisesta nimen-
omaisella markkinapaikalla. Varainsiirtoverovapaus tulisi ndin koskemaan kaupankiyn-
tid sekd sddnnellylld markkinalla ettd monenkeskisessd kaupankidyntijirjestelmissi listat-
tujen yhtididen arvopapereilla markkinapaikasta riippumatta.
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6. Lakiehdotusten yksityiskohtaiset perustelut

6.1. Laki sijoituspalveluyrityksista

1 luku

Yleiset sddnndkset

Luvun sddnnokset rajaavat lain soveltamisalan. Lukuun on soveltamisalaa koskevien sdén-
nosten liséksi otettu valvontaa koskeva yleissddnnds ja lain soveltamiseen liittyvit mii-
ritelmait.

1 §. Soveltamisala. Pykilin 1 momentin mukaan lakia sovellettaisiin sijoituspalve-
lun tarjoamiseen liiketoimintana. Liiketoiminnalta edellytettdisiin muun muassa suunni-
telmallisuutta, sddnnollisyyttd ja jatkuvuutta. Sddnnds ei asiallisesti poikkeaisi voimassa
olevan lain 1 §:n sddnnoksestd, jonka mukaan laki koskee sijoituspalvelun ammattimais-
ta tarjoamista varsinaisena elinkeinotoimintana.

Sédannos vastaa direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohtaa, jonka mukaan sijoituspal-
veluyritykselld tarkoitetaan oikeushenkil6d, jonka tavanomaisena ammatti- tai liiketoi-
mintana on sijoituspalvelun (investment service) ammattimainen tarjoaminen kolmansil-
le osapuolille tai sijoitustoiminnan (investment activity) ammattimainen harjoittaminen.
Laissa kisite sijoituspalvelu kattaisi my0s direktiivissi tarkoitetun sijoitustoiminnan har-
joittamisen.

Pykildn 2 momentissa sdéddettdisiin lain soveltamisalaa koskevista rajoituksista. Di-
rektiivissd sijoituspalveluna siddnnelty kaupankdynti omaan lukuun kattaa huomattavas-
ti laajemman toiminnan kuin voimassa olevan sijoituspalveluyrityksistd annetun lain tar-
koittama markkinatakaus ja arvopaperikaupinta. Tarkoituksena on saattaa sidintelyn ja
toimiluvan piiriin kaikki sellainen omaan lukuun tapahtuva kaupankiynti, jolla voi olla
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merkitysté paitsi markkinoiden vakauden, my®s sijoittajien suojan kannalta. Toisaalta ei
ole perusteltua edellyttdéd toimilupaa sellaisilta toimijoilta, jotka harjoittavat ainoastaan
tavanomaista oman arvopaperisalkun hoitamista, vaikka ne kayvitkin kauppaa omaan lu-
kuunsa.

Momentin 1 kohdan mukaan sellaiset liiketoiminnan harjoittajat, jotka eivit samalla
tarjoa muita sijoituspalveluja, tarvitsisivat toimiluvan omaan lukuun tapahtuvaan kaupan-
kidyntiin, jos ne aktiivisesti tarjoutuvat itse asettamiensa hintojen pohjalta kiymiin kaup-
paa muiden tahojen kanssa. Luvanvaraista toimintaa olisi esimerkiksi arvopaperimarkki-
nalaissa tarkoitetussa julkisessa kaupankédynnissi tai monenkeskisessd kaupankdynnissé
tai vastaavilla ulkomaisilla markkinapaikoilla tapahtuva markkinatakaus. Toiminta voisi
kuitenkin tapahtua myds markkinapaikkojen ulkopuolella, eli niin sanotulla OTC-mark-
kinalla. Sd4nnos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan d alakohtaa seki 4 artiklan 1 koh-
dan 8 alakohtaa.

Momentin 2 kohdan mukaan soveltamisalarajoituksen ulkopuolelle jdisi myos edel-
l4 todettujen jéarjestdytyneiden, laissa sddnneltyjen markkinapaikkojen ulkopuolella suun-
nitelmallisesti, toistuvasti ja jirjestelmillisesti omaan lukuun tapahtuva kaupankéynti,
jossa kiytetddn erityistd jarjestelmdd tai muuta menettelyd, jonka tarkoituksena on saa-
da muut markkinaosapuolet kiymaiin kauppaa litketoiminnan harjoittajan kanssa. Jérjes-
taytyneill4, laissa sddnnellyilld markkinapaikoilla tarkoitetaan arvopaperimarkkinalaissa
(495/1989) tarkoitettua julkista kaupankdyntid ja monenkeskistd kaupankdyntii, kaupan-
kdynnistéd vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa (772/1988, jéljempidna op-
tiokauppalaki) tarkoitettua optioyhteisod seké niitd muussa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa vastaavaa kaupankdyntié. Jéarjestelmille tai muulle menettelylle ei
olisi asetettu teknisid tai muita vastaavia vaatimuksia, vaan kohdassa tarkoitettu kaupan-
kdynti voisi tapahtua esimerkiksi puhelimen vilitykselld. Kohdassa tarkoitettua omaan lu-
kuun tapahtuvaa kaupankiyntid olisi muun muassa arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:
ssé tarkoitettu kauppojen sisdinen toteuttaminen, jossa olisi kuitenkin samalla kyse my0s
5 §:n 2 kohdan 2 kohdassa tarkoitetusta toimeksiantojen toteuttamisesta. Kauppojen si-
sdistd toteuttamista sddnneltdisiin direktiivin mukaisesti arvopaperimarkkinalain 4 luvun
12 §:ssd. Sdannos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan d alakohtaa.

Pykildn 3 momentissa sdddettiisiin erdistd muista direktiiviin perustuvista poikkeuk-
sista lain soveltamisalaan. Voimassa olevassa laissa soveltamisalaa koskevista poikkeuk-
sista sdddetddn 1 §:ssd ja 3 §:n 3 momentissa. Lain soveltamisalaan eivit kuuluisi seuraa-
vat palvelut:

Lakia ei sovellettaisi palvelun tarjoamiseen yksinomaan samaan konserniin kuuluval-
le kirjanpitovelvolliselle momentin 1 kohdan mukaan. Tdmé vastaa voimassa olevan lain
1 §:n 2 momentin sddnnostd. Laki ei siten koskisi yritysti, joka tarjoaa sijoituspalvelua
ainoastaan tytiryritykselleen, emoyritykselleen tai muille sen kanssa samaan konserniin
kuuluville yrityksille. Sd4dnnds vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan b alakohtaa.

Momentin 2 kohdan mukaan lakia ei myoskddn sovellettaisi toimintaan, jota harjoite-
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taan satunnaisesti muun liike- tai ammattitoiminnan ohessa noudattaen piiasiallista toi-
mintaa koskevaa lainsdddéantod tai muita sdénnoksid. Sddnnods vastaa voimassa olevan lain
3 §:n 3 momenttia. Téllaista toimintaa voivat harjoittaa esimerkiksi asianajotoimistot ja ti-
lintarkastusyhteisot. Sddnnos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan c alakohtaa.

Lain soveltamisalan ulkopuolelle jdisi momentin 3 kohdan mukaan toiminta, jota har-
joitetaan liike- tai ammattitoimintana yksinomaan arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n
2 momentissa tarkoitetuilla arvopapereilla, kuten asunto-osakeyhtididen ja kiinteistdyhti-
oiden osakkeilla. Sd4nnos vastaa voimassa olevan lain 3 §:n 3 momenttia.

Momentin 4 kohta siséltdisi kaksi poikkeusta. Ensinnikin lakia ei sovellettaisi pd&asi-
allisen liiketoiminnan oheistoimintana tapahtuvaan kaupankéyntiin omaan lukuun rahoi-
tusvilineilld. Asiaa arvioitaisiin konsernitasolla. Poikkeus ei kuitenkaan tulisi sovelletta-
vaksi, jos yrityksen tai sen konsernin pédasiallinen liiketoimintana olisi sijoituspalvelujen
tarjoaminen tai luottolaitostoiminta.

Toiseksi lain soveltamisalan ulkopuolelle jdisi hyodykejohdannaissopimuksiin tai
4 §:n 8 kohdassa tarkoitettuihin rahoitusvilineisiin liittyvi sijoituspalvelun tarjoaminen
yrityksen pidasiallisen liiketoiminnan asiakkaille, jos kyse on yrityksen pédasiallisen lii-
ketoiminnan oheistoiminnasta. Tétédkin asiaa arvioitaisiin konsernitasolla. Poikkeus ei
tulisi sovellettavaksi, jos yrityksen tai sen konsernin pédasiallinen liiketoimintana olisi
sijoituspalvelujen tarjoaminen tai luottolaitostoiminta. Sddnnoksessd asiakkuudella tar-
koitettaisiin pddasialliseen liiketoimintaan liittyvéd aktiivista ja tosiasiallista asiakassuh-
detta. Sddnnos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan i alakohtaa.

Lain soveltamisalan ulkopuolelle jdisi 5 kohdan mukaan myds péddasiallisena liike-
toimintana harjoitettu kaupankiynti omaan lukuun hyddykkeilld tai hyodykejohdannais-
sopimuksilla. Poikkeusta ei kuitenkaan sovellettaisi, jos yritys kuuluu konserniin, jonka
pddasiallisena liiketoimintana on sijoituspalvelujen tarjoaminen tai luottolaitostoiminta.
Ehdotettu sddnnos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan k alakohtaa.

Momentin 6 kohdan mukaan lain soveltamisen ulkopuolelle jdisi omaan lukuun lain
4 §:n 2 kohdassa tarkoitetuilla johdannaissopimuksilla sekd niiden kohde-etuuksilla ta-
pahtuva kaupankiynti yksinomaan johdannaismarkkinoilla tehtyjen sijoitusten suojaami-
seksi. Lisiksi edellytettiisiin, ettd kaupankdynnilld on markkinoiden selvitysosapuolten
takaus siitd, ettd nami vastaavat tehtyjen sopimusten selvittimisesta.

Lain soveltamisalan ulkopuolelle jdisi momentin 7 kohdan mukaan myos edelld koh-
dassa 6 tarkoitettujen toimeksiantojen toteuttaminen siind tarkoitettujen markkinoiden
muiden markkinaosapuolten lukuun tai rahoitusvélineitid koskevien tarjousten tai tarjous-
kehotusten antamiseen kyseisilld markkinoilla. Lisdksi edellytettdisiin, ettd toiminnalla on
markkinoiden selvitysosapuolten takaus siitd, ettd nimé vastaavat tehtyjen sopimusten sel-
vittamisestd. Momentin 6 ja 7 kohdalla tarkoitetaan erdiden muiden jasenvaltioiden mark-
kinapaikoilla toimivia erikoistuneita kaupankdynnin osapuolia. Momentin 6 ja 7 kohdan
poikkeukset vastaavat direktiivin 2 artiklan 1 kohdan 1 alakohtaa.

Pykéldn 4 momentissa sdéddettdisiin poikkeuksista, jotka vastaavat erditd voimassa
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olevan lain 1 §:n 3 momentissa sdddettyjd poikkeuksia. Sijoituspalvelun tarjoamisesta ai-
noastaan tyontekijoiden osallistumisjérjestelmien hallinnoimiseksi sdddetiddn henkil6s-
torahastolaissa (814/1989). Direktiivissd vastaava sddnnds on 2 artiklan 1 kohdan e ja f
alakohdassa. Poikkeus ei kuitenkaan koskisi muita kuin henkilostdrahastolain mukaisia
osallistumisjirjestelmid ja olisi sen vuoksi soveltamisalaltaan direktiivid rajatumpi vas-
taten kuitenkin nykyistd lakia. Momentin mukaan lakia ei mydskéén sovelleta sijoitusra-
hastotoimintaan, jota sddnnelldiin sijoitusrahastolaissa (48/1999). Sdénnos vastaa direk-
tiivin 2 artiklan 1 kohdan h alakohtaa.

Pykildn 5 momentin mukaan laki ei koskisi valtiokonttoria, Euroopan keskuspankkia,
Suomen Pankkia eikd muita kansallisia keskuspankkeja. Voimassa olevan lain 1 §:n 4 mo-
mentissa sdddetddn vastaavasta valtiokonttoria ja Suomen Pankkia koskevasta poikkeuk-
sesta. Ehdotettu sddnnos vastaa direktiivin 2 artiklan 1 kohdan g alakohtaa.

Pykildn 7 momentin mukaan laki ei koskisi vakuutusyhtioitd, joista sdddetddn vakuu-
tusyhtidlaissa (1062/1979), tydeldkevakuutusyhtidistd annetussa laissa (354/1997) tarkoi-
tettuja tyoeldkevakuutusyhtioitd, eldkesadtiolaissa (1774/1995) tarkoitettuja eldkesadtioitd
eikd vakuutuskassalaissa (1164/1992) tarkoitettuja eldkekassoja. Lain ulkopuolelle jiisi-
vit eldkerahastot ja eldkerahastojen perustamat yhdistykset, joiden ainoana tarkoituksena
on hoitaa jdsenindén olevien elidkerahastojen varoja. Sdannds vastaa direktiivin 2 artiklan
1 kohdan a, h ja m alakohtaa.

2 §. Valvonta. Pykili vastaa voimassa olevan lain 8 §:44. Rahoitustarkastus valvoi-
si sijoituspalveluyrityksistd annetun lain ja sen nojalla annettujen sdinnosten ja madriys-
ten noudattamista. Jatkuvaa valvontaa koskevasta yleisestd velvollisuudesta sdddetéddn di-
rektiivin 17 artiklassa.

Médéritelmat

3 §. Sijoituspalveluyritys. Pykildssd midriteltdisiin sijoituspalveluyritys. Voimassa olevan
lain 4 §:n 1 momentin 1 kohdan mukaan sijoituspalvelua saa tarjota sijoittajien korvausra-
hastoon kuuluva sijoituspalvelun tarjoamista varten toimiluvan saanut suomalainen osa-
keyhtio. Pykildn mukaan sijoituspalveluyritykselld tarkoitettaisiin suomalaista osakeyh-
tiotd ja eurooppayhtidlaissa (742/2004) tarkoitettua eurooppayhtioti, jolla on tissd laissa
tarkoitettu sijoituspalveluyrityksen toimilupa. Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan saami-
nen edellyttid kuulumista korvausrahastoon.

Direktiivi edellyttdd, ettd sijoituspalveluyrityksen toiminnasta, hallinnosta ja sijoi-
tuspalvelujen tarjoamisessa noudatettavista menettelytavoista sdddetdin Suomessa huo-
mattavasti nykyistd seikkaperdisemmin. Tdmén vuoksi on perusteltua, ettd toimintaa har-
joitetaan sellaisessa yhteisomuodossa, joka mahdollisimman hyvin turvaa toiminnan
luotettavuuden ja sen valvonnan edellytykset. Toimiluvanvaraista sijoituspalvelutoimin-
taa tulisikin olla mahdollista harjoittaa vain osakeyhtiomuodossa. Vastaava edellytys si-
séltyy my0Os voimassa olevaan lakiin. Sijoituspalveluyrityksen osakeyhtiomuotoa koskeva
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vaatimus vahvistaa osaltaan sijoittajien suojaa, toiminnan vakautta ja jatkuvuutta.

Direktiivissi sijoituspalveluyrityksen méairitelmé on 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdas-
sa. Osakeyhtiomuotoa koskevalla edellytykselld on otettu huomioon myos mainitun 1 ala-
kohdan toisen kappaleen a alakohdan vaatimus, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen oi-
keudellisen aseman on oltava sellainen, ettd varmistetaan kolmansien osapuolten eduille
oikeushenkilon tarjoamaa suojaa vastaava suoja.

4 §. Rahoitusviline. Pykilidssd ehdotetaan madriteltdviksi rahoitusvilineen kisite
vastaavalla tavalla kuin se on miiritelty direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 17 alakohdassa
viitatussa direktiivin liitteessd I olevassa C osan luettelossa. Rahoitusvilineen késitteel-
14 korvattaisiin nykyisen lain 2 §:ssi oleva sijoituskohteen madritelma. Rahoitusvilineité
olisivat arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetut arvopaperit, optiokauppalain 1 luvun 2 §:ssé
tarkoitetut johdannaissopimukset, direktiivissd mainitut muut johdannaissopimukset se-
ki erddt muut sopimukset.

Rahoitusvilineelld tarkoitettaisiin 1 kohdan mukaan arvopaperimarkkinalaissa tarkoi-
tettuja vaihdantakelpoisia arvopapereita, kuten osakkeita ja joukkovelkakirjoja. Sdinnos
kattaa my6s muun muassa erilaiset rahamarkkinainstrumentit, kuten valtion velkasitou-
mukset, kuntatodistukset, sijoitustodistukset ja yritystodistukset, joilla kdyddin kauppaa
rahamarkkinoilla seki sijoitusrahastojen rahasto-osuudet. Kohdan tarkoittamia rahoitus-
vilineitd olisivat my6s ulkomaisten yhteisojen liikkeeseen laskemat vastaavankaltaiset ar-
vopaperit. Ehdotettu sddnnds vastaa direktiivin I liitteen C osan 1-3 kohtaa.

Pykéldn 2 kohdassa tarkoitettu rahoitusviline olisi johdannaissopimus, jonka koh-
de-etuutena on arvopaperi, valuutta, korko, tuotto, toinen johdannaissopimus, rahoitus-
markkinoihin liittyvé indeksi tai muu tunnusluku, ja joka voidaan toteuttaa kohde-etuus
luovuttaen tai nettoarvon tilitykselld. Tédssd kohdassa tarkoitettuja johdannaissopimuksia
olisivat muun muassa erilaiset optiot, termiinit ja muut futuurit seké koron-, valuutan- ja
osakkeenvaihtosopimukset, eli niin kutsutut swap-sopimukset. Ehdotettu sdfinnds vastaa
direktiivin I liitteen C osan 4 kohtaa.

Pykilédn 3 kohdan mukainen rahoitusviline olisi sellainen optio, termiini tai muu joh-
dannaissopimus, kuten swap-sopimus, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka on to-
teutettava nettoarvon tilitykselld tai joka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld jonkun
osapuolen niin halutessa. Ehdotettu sdannds vastaa direktiivin I liitteen C osan 5 kohtaa.
Euroopan yhteisdjen komission tiytintoonpanoasetuksen 2 artiklan 1 kohdassa méiritel-
ladn, mitd direktiivissé tarkoitetaan hyodykkeell.

Pykilédn 4 kohdan mukainen rahoitusviline olisi sellainen optio, termiini tai muu joh-
dannaissopimus, kuten swap-sopimus, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka voidaan
toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, kun sillid kdyddin kauppaa optiokauppalaissa tarkoite-
tussa optioyhteisossd tai arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetussa monenkeskisessd kau-
pankéynnissi tai niitd muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavalla
sdadnnellylld tai monenkeskiselld markkinalla. Ehdotettu sdénnos vastaa direktiivin I liit-
teen C osan 6 kohtaa.
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Pykildn 5 kohdan mukainen rahoitusviline olisi muu kuin 4 kohdassa tarkoitettu joh-
dannaissopimus, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka voidaan toteuttaa kohde-etuus
luovuttaen. Kohdassa tarkoitettaisiin johdannaissopimuksia, joita kédytetdédn sijoitus- tai
suojaustarkoituksessa, mutta ei direktiivin tarkoittamalla tavalla nk. kaupallisiin tarkoi-
tuksiin. Lisiksi edellytettdisiin, ettd tillainen johdannaissopimus olisi muiden johdannais-
sopimusten kaltainen. Arvioinnissa otettaisiin huomioon muun muassa se, selvitetianko
johdannaissopimus tunnustettujen selvityslaitosten kautta ja se, ovatko ne sdannéllisen
vakuuslaskennan kohteina. Johdannaissopimuksilla tarkoitettaisiin esimerkiksi erilaisia
optioita, termiinejd ja muita johdannaissopimuksia, kuten swap-sopimuksia. Ehdotettu
sdadnnos vastaa direktiivin I liitteen C osan 7 kohtaa. Direktiivin kohtaan tdydennetién ko-
mission tdytintdonpanoasetuksen 38 artiklassa, jossa tismennetédén sitd, milloin johdan-
naissopimusta voidaan pitdd kohdassa tarkoitettuna rahoitusvilineena.

Luottoriskin siirtoon tarkoitetut johdannaissopimukset olisivat pykéldn 6 kohdassa
médriteltyjd rahoitusvilineitd. Sddnnds vastaa direktiivin I liitteen C osan 8 kohtaa.

Hinnanerosopimukset (contract for difference) olisivat my0s pykéléssi tarkoitettu-
ja rahoitusvilineitd, miki todettaisiin 7 kohdassa. Sddnnos vastaa direktiivin I liitteen C
osan 9 kohtaa.

Pykélédn 8 kohdan mukainen rahoitusvéline olisi johdannaissopimus, joka liittyy ilmas-
tonvaihteluihin, kuljetusmaksuihin, paéastokiintidihin tai inflaatioasteisiin tai muihin viral-
lisiin taloustilastoihin ja joka on toteutettava nettoarvon tilityksell4 tai joka voidaan toteut-
taa nettoarvon tilitykselld jonkun osapuolen niin halutessa. Pykéldn 8 kohdan tarkoittama
rahoitusviline olisi myds muu johdannaissopimus, joka liittyy omaisuuteen, oikeuksiin,
velvollisuuksiin, indekseihin ja muihin kuin edelld mainittuihin tunnuslukuihin. Liséksi
edellytettiisiin, ettd 8 kohdassa tarkoitettu johdannaissopimus olisi muiden johdannaisso-
pimusten kaltainen. Arvioinnissa otettaisiin huomioon muun muassa se, kdyddanko joh-
dannaissopimuksella kauppaa sddnnellylld markkinalla vai monenkeskisesséd kaupankdyn-
tijarjestelméssi sekd se, selvitetiddnko johdannaissopimus tunnustettujen selvityslaitosten
kautta tai onko se sddnnollisen vakuuslaskennan kohteena. Johdannaissopimuksilla tar-
koitettaisiin esimerkiksi erilaisia optioita, termiinejd ja muita johdannaissopimuksia, ku-
ten swap-sopimuksia. Sddnnos vastaa direktiivin I liitteen C osan 10 kohtaa. Sddannostd
taydentévit komission tiytintdonpanoasetuksen 38 ja 39 artikla.

5 §. Sijoituspalvelut. Pykilain ehdotetaan otettavaksi luettelo laissa tarkoitetuista si-
joituspalveluista. Luettelo olisi tyhjentdvi. Siind mainittaisiin kahdeksan eri sijoituspal-
velua, joista voimassa olevaan lakiin ndhden uusina sijoituspalveluina siéntelyn piiriin
tulisivat direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 4 ja 15 alakohdan mukaisesti sijoitusneuvonta ja
monenkeskisen kaupankidynnin jérjestiminen. Pykildn luettelo vastaa direktiivin I liit-
teen A osan luetteloa.

Sadnnoksen 1 kohdan mukaisesti rahoitusvilineitd koskevien toimeksiantojen vastaan-
ottaminen ja vilittiminen olisi sijoituspalvelua. Voimassa olevassa laissa oleva arvopape-
rinvilityksen mééritelmé ehdotetaan jaettavaksi kahteen osaan - toimeksiantojen vastaan-
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ottamiseen ja vilittiminen seki niiden toteuttamiseen — noudattaen direktiivin jaottelua.
Kohdassa 1 tarkoitettua luvanvaraista palvelua olisi toiminta, jossa sijoituspalveluyritys
ottaa asiakkailtaan vastaan yhti tai useampaa rahoitusvélinetti koskevia osto-, myynti- tai
merkintdtoimeksiantoja ja vilittdd ne eteenpdin jollekin toiselle taholle, kuten porssivélit-
tdjélle, toteuttamista tai edelleen vilittdmistd varten. Perinteisesti sijoituspalveluyritykset
ovat toimineet usein seké toimeksiantojen vastaanottajina ja vilittdjind ettd toimeksianto-
jen toteuttajina. Markkinoiden kehittymisen ja kansainvélistymisen my6tid on kuitenkin
yleistynyt menettely, jossa toimeksiannon toteuttamiseen voi liittyd useamman toimijan
muodostamia ketju toimeksiannon vastaanottajasta kaupan lopulliseen toteuttajaan. Niin
kutsuttu emissionmyynti, jossa sijoituspalveluyritys ottaa esimerkiksi osakeannin yhte-
ydessé vastaan merkint6jd asiakkailtaan tai yleisoltd ja vilittdd ne eteenpdin osakeannin
jarjestdville sijoituspalveluyritykselle tai luottolaitokselle, olisi tdssd kohdassa tarkoitet-
tua toimeksiantojen vilittamistd. Direktiivin johdanto-osan 20 perustelukappaleessa to-
detaan my®os, ettd toimeksiantojen vastaanottamista ja vélittdmistéd olisi myos kahden tai
useamman sijoittajan saattaminen yhteen niin, ettd ndiden vélilld on mahdollista toteuttaa
liiketoimi. T4lloin voi lisdksi olla kyse myos pykilidn 2 kohdassa tarkoitetusta toimeksi-
antojen toteuttamisesta asiakkaan lukuun, miki riippuu kuitenkin sijoituspalveluyrityk-
sen toimenpiteistd liilketoimen toteuttamisessa. Ehdotus vastaa direktiivin I liitteen A osan
luettelon 1 kohtaa.

Pykilédn 2 kohdan mukaan sijoituspalvelua olisi toimeksiantojen toteuttaminen asiak-
kaan lukuun eli yhden tai useamman rahoitusvilineen osto, myynti taikka muu hankin-
ta tai luovutus asiakkaan lukuun. Tdméi kohta sisdltdisi aiemman arvopaperinvélityksen
mairitelmén toisen osan, toimeksiantojen toteuttamisen. Luvanvaraista toimintaa olisi si-
ten eri muodoissa tapahtuva rahoitusvilineitd koskevien asiakkaan toimeksiantojen to-
teuttaminen riippumatta siitd, miten toteuttaminen kiaytdnnossi tapahtuisi. Olennaista to-
teuttamisessa on, ettd siind syntyy rahoitusvélinettid koskeva oikeustoimi, kuten kauppa tai
vaihto. Siten esimerkiksi toimeksiantojen toteuttaminen asiakkaiden lukuun arvopaperi-
porssin julkisessa tarjouskirjassa tapahtuvassa kaupankdynnissé siten, ettd sijoituspalve-
luyritys tulee itse velvoitetuksi syntyneen kaupan osapuolena komissiokaupan periaattei-
den mukaisesti, olisi tdssd kohdassa tarkoitettua toimeksiantojen toteuttamista. Kohdan
soveltamisessa ei olisi kuitenkaan merkitysti silld, onko kyse komissiokaupasta vai ei.
Toimeksianto voidaan my0s toteuttaa esimerkiksi siten, ettd sijoituspalveluyritys tulee it-
se asiakkaan kaupan vastapuoleksi, jolloin sijoituspalveluyritys tarvitsee lisdksi toimilu-
van pykilin 3 kohdassa tarkoitettuun omaan lukuun tapahtuvaan kaupankdyntiin. Myos
sijoituspalveluyrityksen asiakkaan lukuun harjoittamassa arvopaperien lainaustoiminnas-
sa olisi yleensi kyse kohdassa tarkoitetusta toimeksiantojen toteuttamisesta. Jos sijoitus-
palveluyritys olisi itse lainaussopimusten vastapuolena, kyse voisi lisdksi olla pykilédn 3
kohdassa tarkoitetusta kaupankdynnistd omaan lukuun. Ehdotus vastaa direktiivin 4 artik-
lan 1 kohdan 5 alakohtaa ja direktiivin I liitteen A osan luettelon 2 kohtaa.

Kaupankdynti omaan lukuun olisi sddnnoksen 3 kohdan mukaan sijoituspalvelua. T4-
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mi sijoituspalvelun muoto sisiltdisi voimassa olevan lain 3 §:n 1 momentin 2 kohdassa
tarkoitetun markkinatakauksen ja momentin 3 kohdassa tarkoitetun arvopaperikaupinnan.
Ehdotettu palvelu olisi kuitenkin huomattavasti nykyisti laajempi, koska silla tarkoitettai-
siin kaikkea sellaista omaan lukuun tapahtuvaa kaupankéyntid, jossa sijoituspalveluyritys
ostaa tai myy rahoitusvilineitd omaan sijoitussalkkuunsa. Se kattaisi myos esimerkiksi ti-
lanteen, jossa sijoituspalveluyritys ostaa rahoitusvilineitd omaan salkkuunsa viliaikaises-
ti kéyttddkseen niitdi myohemmin asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisessa. SA4nnos
ei kuitenkaan koskisi esimerkiksi tilannetta, jossa rahoitusvilineitd, kuten rahasto-osuuk-
sia, hankitaan vain pitkéaikaisiksi sijoituksiksi ja jossa kaupankdynti on siten hyvin pas-
siivista. Sddannos koskisi vain lain tarkoittaman sijoituspalveluyrityksen toimintaa. Eh-
dotetun 1 §:n 2 momentin perusteella yritykset, jotka tarjoamatta muita sijoituspalveluja
harjoittavat omaan lukuunsa kaupankéyntii rahoitusvilineilld, tarvitsisivat sijoituspalve-
luyrityksen toimiluvan vain kyseisessd momentissa erikseen mainituissa, rajatuissa tapa-
uksissa. Ehdotus vastaa direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 6 alakohtaa ja direktiivin I liitteen
A osan luettelon 3 kohtaa.

Omaisuudenhoito olisi pykildn 4 kohdan mukaan sijoituspalvelu. Omaisuudenhoi-
dolla tarkoitettaisiin rahoitusvilineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen
nojalla siten, ettd sijoituksia koskeva pédétosvalta joko kokonaan tai osittain olisi annettu
toimeksiannon saajalle, omaisuudenhoitajalle. Sddnnos vastaisi keskeisiltd osin voimas-
sa olevan lain 3 §:n 1 momentin 5 kohtaa. Omaisuudenhoito edellyttiisi aina asiakkaan
ja omaisuudenhoitajan vélistd omaisuudenhoitosopimusta. Omaisuudenhoidon kohteena
olevista sijoituksista vihintddn yhden pitdi direktiivin mukaan olla rahoitusvéline. Tama
tarkoittaa, ettd omaisuudenhoidon kohteena olevien sijoitusten joukossa voi olla myds
muuta omaisuutta kuin rahoitusvélineitd, kuten kiinteistjd sekd arvometalleja ja muita
hyodykkeitd. Ehdotus vastaa direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 9 alakohtaa ja direktiivin I
liitteen A osan luettelon 4 kohtaa.

Pykilédn kohtaan 5 otettaisiin uutena sijoituspalvelun muotona sijoitusneuvonta. Sijoi-
tusneuvonnalla tarkoitettaisiin asiakkaan pyynnosta tai sijoituspalveluyrityksen aloittees-
ta tapahtuvaa yksilollisen suosituksen antamista asiakkaalle yksittdistd, yhtd tai useam-
paa rahoitusvélinettd koskevaksi liiketoimeksi. Yksilolliselld suosituksella tarkoitettaisiin
suositusta, joka on osoitettu henkil6lle sijoittajana tai mahdollisena sijoittajana tai téllai-
sen sijoittajan asiamiehelle. Sijoitusneuvonnasta olisi kyse, jos annetaan suositus, jonka
esitetddn olevan sopiva kyseiselle henkildlle, tai jos suositus perustuu kyseisen henkilén
olosuhteiden arviointiin. Liséksi suosituksen olisi kohdistuttava joko tietyn rahoitusvé-
lineen ostamiseen, myymiseen, merkintdédn, vaihtamiseen, lunastamiseen tai pitimiseen
taikka sellaisen rahoitusvilineeseen perustuvan oikeuden toteuttamiseen tai toteuttamatta
jittdmiseen, joka oikeuttaa rahoitusvilineen ostamiseen, myymiseen, merkintdin, vaih-
tamiseen tai lunastamiseen. Suosituksen olisi siten oltava tietylle henkil6lle kohdistettu
ja siséltdd suositus tiettyd, yhtd tai useampaa, rahoitusvilinettd koskevaksi liiketoimek-
si, miké tarkentaisi rajaa yleisluonteisen ja kohdassa tarkoitetun yksilollisen suosituksen
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valilld. Esimerkiksi suositus hankkia tiettyd rahoitusvilinetyyppid, kuten osakkeita tai
joukkovelkakirjoja, ei olisi kohdassa tarkoitettua sijoitusneuvontaa, jos samalla ei suo-
siteltaisi esimerkiksi tietyn liikkeeseenlaskijan osakkeen hankkimista. Kyse ei olisi koh-
dassa tarkoitetusta yksilollisestd suosituksesta mydskédn silloin, jos suositus julkaistaan
ainoastaan jakelukanavien kautta tai yleisolle. Talld tarkoitetaan esimerkiksi sanomaleh-
dissd, aikakauslehdissé tai muissa julkaisuissa esitettyjd sijoitussuosituksia. Myoskéén in-
ternetin, television tai radion vilityksell4 julkistettavat suositukset eivit olisi tdssa tarkoi-
tettua sijoitusneuvontaa.

Muun kuin tédssé laissa tarkoitetun liiketoiminnan ohessa tarjottu sijoitusneuvonta, jos-
ta ei peritd erillistd maksua, ei olisi tdssd laissa tarkoitettua sijoitusneuvontaa. Direktiivin
2 artiklan 1 kohdan j alakohdan mukaan téllainen toiminta ei kuulu direktiivin sovelta-
misalaan edellyttden, ettd neuvonnasta ei perité erillistd maksua. Poikkeuksen soveltami-
sen edellytyksend olisi kuitenkin kédytdnnossa, ettd sijoitusneuvonnan antaminen on sel-
visti varsinaisen liiketoiminnan, kuten veroneuvonnan, oheistoimintaa.

Ehdotus vastaa direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 4 alakohtaa ja direktiivin I liitteen A
osan luettelon 5 kohtaa sekéd komission tiytdntoonpanodirektiivin 52 artiklaa, jossa tar-
kennetaan sijoitusneuvonnan miiritelméaa.

Saddnnoksen 6 kohdan mukaan liikkeeseenlaskun takaaminen olisi sijoituspalvelu. Tél-
la tarkoitettaisiin merkinti- tai ostositoumuksen antamista rahoitusvilineen liikkeeseen
laskemisen tai myynnin yhteydessad. Sd4nnds vastaa voimassa olevan lain 3 §:n 1 momen-
tin 4 kohtaa. Merkintédsitoumuksesta on kyse esimerkiksi silloin, kun arvopaperien liik-
keeseen laskun yhteydessi sijoituspalveluyritys antaa liikkeeseenlaskijalle sitoumuksen
siitd, ettd kaikki liitkkeeseen laskettavat arvopaperit tulevat merkityiksi. Tadmi voi tapah-
tua joko niin, ettd sijoituspalveluyritys merkitsee liikkeeseen laskettavat arvopaperit itse
ja sen jdlkeen myy niitd eteenpdin sijoittajille, tai niin, ettd sijoituspalveluyritys merkit-
see arvopaperit vasta sen jilkeen, jos sijoittajat eivit ole merkinneet koko liikkeeseenlas-
kua. Ostositoumuksen antamisessa on kyse arvopaperin myyjille annettavasta sitoumuk-
sesta ostaa myynnin kohteena olevat arvopaperit. Ehdotus vastaa direktiivin I liitteen A
osan luettelon 6 kohtaa.

Pykilidn 7 kohdan mukaan sijoituspalvelua olisi liikkeeseenlaskun jérjestaminen eli
rahoitusvilineen liikkeeseen laskemisen tai myynnin jirjestdminen ilman merkinti- tai
ostositoumusta. Saannds vastaa voimassa olevan lain 3 §:n 1 momentin 6 kohtaa kuiten-
kin niin, ettd niin kutsuttu emissionmyynti olisi jatkossa pykélidn 1 kohdassa tarkoitettua
toimeksiantojen vilittdmisestd. Liikkeeseenlaskun jirjestimisessd on kyse arvopaperin
liikkkeeseenlaskijalle tai arvopaperien myyjélle tarjottavasta palvelusta, kuten 6 kohdassa
tarkoitetussa liikkeeseenlaskun takaamisessakin. Erona olisi kuitenkin, etti liikkeeseen-
laskun jérjestamisessd sijoituspalveluyritys ei antaisi liikkeeseenlaskijalle tai arvopape-
rien myyjdlle 6 kohdassa tarkoitettua sitoumusta. Ehdotus vastaa direktiivin I liitteen A
osan luettelon 7 kohtaa.
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Pykildn 8 kohdan mukaan sijoituspalvelua olisi monenkeskisen kaupankéynnin jar-
jestdminen. Monenkeskisen kaupankiynnin jédrjestiminen on direktiivin I liitteen A osan
8 kohdan mukaan sijoituspalvelu. Monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmdn midritelmi
sisdltyy direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 15 alakohtaan. Monenkeskiselld kaupankdyntijér-
jestelmadlli tarkoitetaan sijoituspalveluyrityksen tai markkinoiden yllédpitdjin, Suomessa
arvopaperipOrssin tai optioyhteison, ylldpitamiid monenkeskisti jirjestelmad, joka kysei-
sessd jarjestelméssé ja ehdottomien sddntojen mukaan saatetaan yhteen rahoitusvalinei-
td koskevat kolmansien osapuolten osto- ja myynti-intressit siten, ettd tuloksena on sitova
rahoitusvilineitd koskeva kauppa. Ehdotetun 14 §:n mukaan arvopaperiporssi ja optioyh-
teiso voivat jirjestdd monenkeskistd kaupankéyntid ilman sijoituspalveluyrityksen toimi-
lupaa.

Monenkeskisen kaupankdynnin mééritelméa on tissé lakiesityksessd ehdotettu otetta-
vaksi arvopaperimarkkinalain 1 luvun 3 a §:44n ja itse kaupankdyntid koskevat sdannok-
set samaan lakiin sen uudeksi 3 a luvuksi. Lain 10 luvun viittaussddnnoksen nojalla sdén-
noksid sovelletaan liséksi soveltuvin osin monenkeskisen kaupankidynnin jirjestdmiseen
johdannaissopimuksilla.

6 $. Luottolaitos. Ehdotettu luottolaitosta koskeva miiritelmé vastaa voimassa olevan
lain 5 §:n 1 momentin sadnnostd. Luottolaitoksella tarkoitettaisiin luottolaitostoiminnas-
ta annetun lain 8 §:n mukaista talletuspankkia ja luottoyhteisod. Maksuliikeyhteiso ei oli-
si laissa tarkoitettu luottolaitos. Talletuspankki on mééritelty luottolaitostoiminnasta an-
netun lain 9 §:ssd ja luottoyhteiso sen 11 §:ssi.

7 §. Rahoituslaitos. Siinndkseen otettu rahoituslaitoksen médritelma vastaa voimas-
sa olevan lain 5 §:n 2 momenttia. Rahoituslaitos on méiritelty luottolaitostoiminnasta an-
netun lain 13 §:ssé.

8 §. Konserni, emoyritys ja tytiryritys. Sainnoksen mukaan konsernilla, emoyrityksel-
14 ja tytdryritykselld tarkoitetaan kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoitettua konsernia, emo-
yritystd ja tytiryritystd. Vastaava midritelmé on voimassa olevan lain 5 §:n 4 momentissa.
Sitd ehdotetaan tdydennettiviksi siten, ettd konserneja, emoyrityksid ja tytaryrityksid oli-
sivat myos niihin rinnastettavat ulkomaiset konsernit, emoyritykset ja tytéaryritykset.

9 §. Palveluyritys. Ehdotettu sdinnos vastaa voimassa olevan lain 5 §:n 5 momenttia.
Sadannoksen mukaan palveluyritykselld tarkoitetaan yritystd, joka padasiallisena toimin-
tanaan tuottaa sijoituspalveluyritykselle kiinteistoihin tai tietojenkisittelyyn liittyvid tai
muita vastaavia sijoituspalveluyrityksen toimintaan liittyvid palveluja.

10 §. Omistusyhteiso. Sidinnoksen 1 momentti vastaa voimassa olevan lain 5 §:n 3 mo-
menttia, jonka mukaan omistusyhteisolld tarkoitetaan rahoituslaitosta, jonka tytéaryrityk-
set ovat pddasiassa sijoituspalveluyrityksid tai muita rahoituslaitoksia, ja jonka tytéryri-
tyksisté ainakin yksi on sijoituspalveluyritys.

Pykildn 2 momentti vastaa voimassa olevan lain 5 §:n 6 momenttia. Vastaava sdinnos
omistusyhteisostd on luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 §:ssé.

11 §. Konsolidointiryhmd. Pykild vastaa voimassa olevan lain 6 §:44. Vastaava sidin-
nos on luottolaitostoiminnasta annetun lain 16 §:ssi.
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12 §. Ulkoistaminen. Pykilissd méadriteltdisiin ulkoistaminen. Ulkoistamisella tarkoi-
tettaisiin sijoituspalveluyrityksen toimintaan liittyvad jérjestelyd, jonka mukaan joku muu
palvelun tarjoaja tuottaa sijoituspalveluyritykselle toiminnon tai palvelun, jonka sijoitus-
palveluyritys muuten itse tuottaisi.

Voimassa olevaan lakiin ei sisdlly mééritelméa ulkoistamisesta. Lain 16 b §:sséd sdi-
detiin sijoituspalveluyrityksen mahdollisuudesta harjoittaa litketoimintaa asiamiehen vi-
litykselld ja 29 §:n 2 momentissa mahdollisuudesta siirtdd riskienhallintaan ja muuhun
sisdiseen valvontaan liittyvi tehtédvi sellaisen yrityksen hoidettavaksi, joka ei kuulu sijoi-
tuspalveluyrityksen kanssa samaan konsolidointiryhméin tai osuuspankeista ja muista
osuuskuntamuotoisista luottolaitoksista annetussa laissa tarkoitettuun yhteenliittyméén.
Lain esitdiden (HE 33/2002 vp) mukaan kisitteelld asiamiehen kdytto viitataan ulkoista-
miseen, jossa sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaan kuuluvien sopimusten tekeminen
on annettu toisen yrityksen hoidettavaksi. Kisitteelld muu ulkoistaminen viitataan sellais-
ten toimintojen ulkoistamiseen, jolla sijoituspalveluyritys ainoastaan ostaa toiselta yrityk-
seltd tarvitsemiaan palvelujen tuotantoon tai yrityksen hallintoon liittyvid palveluja.

Mairitelmissé ei mainittaisi ulkoistamisen tapaa. Se kattaisi asiallisesti voimassa ole-
van lain mahdollistamat ulkoistamisen tavat kuitenkin niin, ettd 32 §:ssé sdddettaisiin erik-
seen direktiivin mukaisesti sijoituspalveluasiamiehen kdyttimisestd liiketoiminnan hoita-
misessa. Direktiivin 13 artiklan 5 kohdassa sdddetién tiarkeiden operatiivisten toimintojen
antamisesta kolmannen osapuolen suoritettavaksi ja sen toteuttamisesta. Ehdotus vastaa
my0Os komission tdytintoonpanodirektiivin 2 artiklan 5 kohdan maéritelméa ulkoistami-
sesta. Téaytidntoonpanodirektiivin ulkoistamista koskeva séédntely koskee tirkeiden opera-
tiivisten toimintojen ulkoistamisen lisdksi my®os sijoituspalvelujen ulkoistamista.

Ulkoistamisesta ei olisi kysymys tilanteessa, jossa sijoituspalveluyritys ei voisi itse
tuottaa palvelua asiakkaalle. Esimerkiksi tilanteessa, jossa sijoituspalveluyrityksen asia-
kas hankkii ulkomaisia rahoitusvilineitd, on sijoituspalveluyrityksen kédytinnossa kiytet-
tdavd ulkomaista palvelun tarjoajaa rahoitusvilineiden sdilyttimisessd. Télloin kyse ei oli-
si tissd pykéldssd tarkoitetusta ulkoistamisesta.
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2 luku

Oikeus tarjota sijoituspalvelua

13 §. Sijoituspalvelun tarjoamisen luvanvaraisuus. Ehdotettu sddnnds vastaisi voimassa
olevan lain 4 §:n 1 momentin 1 kohdan ja 9 §:n 1 momentin sddnnoksié. Sijoituspalvelu-
yritys médriteltéisiin 4 §:ssé ja tdssid lainkohdassa todettaisiin vaatimus toimiluvasta. Toi-
milupa edellyttdd kuulumista sijoittajien korvausrahastoon. Sdénnos vastaa direktiivin 5
artiklan 1 kohdan sdénnosté.

14 §. Poikkeukset sijoituspalvelun tarjoamisen luvanvaraisuudesta. Pykildssi sas-
dettdisiin poikkeuksista sijoituspalvelujen tarjoamisessa muuten edellytetystid toimilu-
vasta. Pykidldn 1 momentin 1 kohdan mukaan suomalainen luottolaitos saisi tarjota si-
joituspalvelua ilman erillistd toimilupaa luottolaitostoiminnasta annetun lain mukaisesti.
Kohdassa 2 sidéddettiisiin toisena poikkeuksena, ettd suomalainen rahastoyhti6 voisi tar-
jota sijoituspalveluja, jos se on saanut sijoitusrahastolain 5 §:n 2 momentissa tarkoitetun
toimiluvan. Ehdotetut sdédnnokset vastaavat voimassa olevan lain 4 §:n 1 momentin 2 ja
3 kohtaa.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan sdddettidviksi direktiivin 5 artiklan 2 kohdan mu-
kaisesta poikkeuksesta, jonka mukaan sddnnellyn markkinan ylldpitéjé saa jdrjestdd mo-
nenkeskistd kaupankédyntid ilman sijoituspalveluyrityksen toimilupaa. Kansallisen sdédn-
telyrakenteen vuoksi momentissa viitattaisiin nimenomaisesti arvopaperiporssiin ja
optioyhteisdoon.

Pykildn 3 momentti vastaa voimassa olevan lain 4 §:n 2 momenttia, joka koskee ul-
komaisen sijoituspalveluyrityksen, ulkomaisen luottolaitoksen ja rahoituslaitoksen seké
ulkomaisen rahastoyhtion oikeutta tarjota sijoituspalveluja Suomessa sitd koskevan lain-
saddannon mukaisesti.

15 §. Oheispalvelut. Pykilddn ehdotetaan otettavaksi sddnnos oheispalveluista, joita
sijoituspalveluyritys saisi toimilupansa mukaisesti tarjota tarjoamiensa sijoituspalvelujen
lisdksi. Pykild vastaa erdin muutoksin voimassa olevan lain 16 §:44. Direktiivissd ndistd
palveluista on médritelmi 4 artiklan 1 kohdan 3 alakohdassa, jossa viitataan direktiivin I
liitteen B osaan oheispalvelut. Oheispalvelut jaoteltaisiin pykéldn 1 momentin 1-7 koh-
dissa direktiivin mukaisesti seitseméédn palveluun, minké liséiksi momentin 8 kohta joh-
tuisi kansallisista tarpeista.

Momentin 1 kohdan mukaan oheispalvelua voisi olla rahoitusvilineiden sdilyttiminen
ja hoito asiakkaiden lukuun, mukaan lukien siilytyspalvelut ja muut asiaan liittyvit pal-
velut, kuten kassanhallinta ja vakuushallinta. Ehdotettu sdidnnds vastaa voimassa olevan
lain 16 §:n 1 momentin 5 kohtaa.

Momentin 2 kohdan mukaan sijoituspalveluyritys voisi oheispalveluna myontié asiak-
kaille sijoituspalveluun liittyvié luottoja ja muuta rahoitusta. Luoton tai muun rahoituksen
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myontdminen voi olla tarpeellista ja perusteltua esimerkiksi sijoituspalveluyrityksen vi-
littdmien tai toteuttamien rahoitusvilineilld tapahtuvien liiketoimien rahoittamiseksi. Eh-
dotettu sddnnos vastaa voimassa olevan lain 16 §:n 1 momentin 1 kohtaa.

Kolmantena oheispalveluna tulisi momentin 3 kohdan mukaan kysymykseen yrityk-
sille annettava neuvonta pddomarakenteesta, toimintastrategiasta sekd muista néihin liit-
tyvistd kysymyksisté sekd yritysten sulautumista ja yritysostoja koskeva neuvonta ja niitéd
koskevat palvelut. Téllaista toimintaa olisi muun muassa sijoituspalveluyritysten tarjo-
amat erilaiset ’corporate finance’ -palvelut. Sddnnds vastaa voimassa olevan lain 16 §:n
1 momentin 2 kohtaa.

Momentin 4 kohdassa sdddettiisiin sijoituspalvelujen tarjoamiseen liittyvistd valuutta-
palvelusta. Ehdotettu sdédnnds vastaa voimassa olevan lain 16 §:n 1 momentin 6 kohtaa.

Momentin 5 kohdassa olisi sddnnds yleisten suositusten antamisesta oheispalveluna.
Palvelulla tarkoitettaisiin rahoitusvilineilld kdytdvadn kauppaan liittyvid yleisid suosituk-
sia, kuten niin kutsuttuja sijoitustutkimuksia sekd rahoitusanalyyseja. Voimassa olevan
sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 16 §:n 1 momentin 4 kohdan mukaan sijoituspal-
veluyritys saa tarjota oheispalveluna sijoituskohteita koskevaa sijoitus- ja rahoitusneu-
vontaa. Ehdotettu sd@nnds poikkeaisi siten voimassa olevasta sdinnoksesti niin, etti siind
tarkoitettu oheispalvelu rajoittuisi rahoitusvilineilld kdytdavaan kauppaan liittyvien yleis-
ten suositusten antamiseen. Yksilollisen suosituksen antaminen asiakkaalle rahoitusvéli-
nettéd koskevaksi litketoimeksi olisi kuitenkin lain 5 §:n 5 kohdan nojalla varsinainen si-
joituspalvelu.

Rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun takaamiseen tai jarjestimiseen liittyvit palvelut
olisivat momentin 6 kohdan mukaan oheispalveluja. Vastaava sdinnds on voimassa ole-
van 16 §:n 1 momentin 3 kohdassa.

Momentin 7 kohdan mukaan oheispalvelua olisi 5 §:ssé tarkoitettuja sijoituspalvelu-
ja ja momentissa tarkoitettuja oheispalveluja vastaavien palvelujen tarjoaminen sellaisil-
la johdannaissopimusten kohde-etuuksilla, jotka eivit olisi rahoitusvélineitd, kuten hyo-
dykkeilld. Oheispalvelun pitéisi kuitenkin liitty4d johdannaissopimuksilla harjoitettavaan
sijoituspalvelujen tai oheispalvelujen tarjoamiseen. Oheispalvelun pitéisi liittyd direktii-
vin I liitteen C osan 5 - 7 ja 10 kohdassa lueteltujen johdannaissopimusten kohde-etuuk-
siin. Kohdassa 5 — 7 tarkoitettuja johdannaissopimuksia olisivat lain 4 §:n 3-5 kohdassa
mainitut optiot, termiinit ja muut johdannaissopimukset, joiden kohde-etuus on hyddyke.
Kohdassa 10 tarkoitetut johdannaissopimukset mééritellddn 4 §:n 8 kohdassa.

Momentin 8 kohdan mukaan oheispalveluna voitaisiin pitdd myds muuta momentissa
tarkoitettuun toimintaan verrattavaa ja siihen ldheisesti liittyvdé toimintaa. Sd4nnos vas-
taa voimassa olevan lain 16 §:n 2 momentin 7 kohtaa.

Sijoituspalveluyritykselld tulisi olla mahdollisuus tarjota myos muita sijoituskohteita
kuin rahoitusvilineitd koskevia palveluja silloin, kun tillaisen palvelun tarjoaminen liit-
tyy sijoituspalveluyrityksen toimiluvanvaraiseen toimintaan. Pykildn 2 momentissa eh-
dotetaan sdddettiviksi, ettd sijoituspalveluyritys voisi tarjota myos muuta sijoituskohdet-
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ta kuin rahoitusvilinettd koskevaa palvelua, jos se on mahdollista sen toimiluvan mukaan.
Asiakkaan sijoitussalkussa voi olla myds olla esimerkiksi sijoitussidonnaisia vakuutuksia
tai kiinteistojd osana sijoituspalveluyrityksen hoidossa olevaa varallisuutta.

Pykildn 3 momentti olisi luonteeltaan informatiivinen. Voimassa olevassa laissa vas-
taava sddnnds on 16 §:n 2 momentissa. Lainkohdasta ilmenisi sijoituspalveluyritykselle
sallittu, mutta muussa lainsdddannossé sdddelty toiminta. Sijoituspalveluyritys voi toimia
tilinhoitajayhteisona tai tilinhoitajayhteison asiamieheni arvo-osuusjérjestelmistd anne-
tun lain (826/1991) mukaan. Arvopaperimarkkinalaissa sidddetddn sijoituspalveluyrityk-
sen oikeudesta toimia selvitysosapuolena ja sijoitusrahastolaissa oikeudesta hoitaa siily-
tysyhteison tehtévia.

16 §. Toiminimi. Pykilidin ehdotetaan voimassa olevan lain 7 §:44 vastaavaa sadnnos-
td muutettuna siten, ettd sidnnoksessi mainittu arvopaperinvilittdjidn nimitys korvattaisiin
nimitykselld pankkiiriliike. Tarkoituksena olisi varmistaa, ettd sijoitusneuvonnan séénte-
lyn myo6té ei kdytettdisi harhaanjohtavasti nimitystéd pankkiiriliike siten, ettd se viittaisi
sijoituspalveluyrityksen toimintaan. Sddnnds vastaa luottolaitostoiminnasta annetun lain
21 §:n sddnnosti.

3 luku

Toimiluvan myéntdminen ja peruuttaminen

17 §. Toimilupahakemus. Séinndksen 1 momentin mukaan Rahoitustarkastus myontéi-
si hakemuksesta toimiluvan sijoituspalvelun tarjoamiseen. Hakemukseen liitettivista sel-
vityksistd sdddettiisiin valtiovarainministerion asetuksella. Pykéldn 2 momentin mukaan
Rahoitustarkastuksen olisi pyydettivd hakemuksesta lausunto korvausrahastolta ennen
asian ratkaisemista. Ehdotetut sdédnnokset vastaavat voimassa olevan lain 9 §:44 ja 10 §:n
4 momenttia.

Pykéildn 3 momentti, jossa sdddettdisiin lausuntomenettelystd myonnettdessa toimilu-
pa muun muassa toisessa Euroopan talousalueen valtiossa toimiluvan sijoituspalveluyri-
tyksen tai luottolaitoksen tytiryritykselle, vastaa voimassa olevan lain 10 §:n 5 momen-
tin sddnnostd.

18 §. Toimilupapdiitos. Pykiliassd sdddettdisiin voimassa olevan lain 10 §:n 3 mo-
menttia ja 11 §:44 vastaavalla tavalla toimilupahakemuksen késittelystd ja toimiluvan eh-
doista.

Pykildn 1 momentin mukaan toimilupahakemus olisi ratkaistava kuuden kuukauden
kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Toimilupaa koskeva péitos olisi tehtévd 12 kuu-
kauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Hakemuksen kisittelyd koskeva sdén-
nos on direktiivin 7 artiklan 3 kohdassa.
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Pykildn 2 momentin mukaan toimiluvassa olisi mainittava ne sijoituspalvelut, joita
sijoituspalveluyritykselld on oikeus tarjota seki lisdksi ne lain 15 §:ssé tarkoitetut oheis-
palvelut, joita sijoituspalveluyritykselld on oikeus tarjota sijoituspalvelun liséksi. Vastaa-
va sddnnos on direktiivin 6 artiklan 1 kohdassa, jonka mukaan toimilupaa ei saa myontéa
ainoastaan oheispalvelujen tarjoamista varten. Mikdli sijoituspalveluyritys tarjoaa satun-
naisesti sijoitus- tai oheispalvelua, joka ei sisilly sen toimilupaan, se ei direktiivin 19 pe-
rustelukappaleen mukaan ldhtokohtaisesti edellytd sijoituspalveluyrityksen toimiluvan
tdydentidmista.

Pykildn 3 momentti, jonka mukaan Rahoitustarkastuksella olisi oikeus toimiluvan ha-
kijaa kuultuaan asettaa toimilupaan sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa koskevia, val-
vonnan kannalta vilttamittomid rajoituksia ja ehtoja, vastaa voimassa olevan lain 11 §:n
2 momenttia.

19 §. Toimiluvan edellytykset. Toimilupa olisi myonnettdvi, jos saadun selvityksen
perusteella voidaan varmistua siitd, ettd hakija tdyttdd toimiluvan myontimiselle siddde-
tyt edellytykset. Vastaava sddnnos on voimassa olevan lain 10 §:n 1 momentissa. Hakijan
olisi tdytettdvd 2 momentissa ja lain 4 ja 5 luvussa sijoituspalvelun tarjoamiselle asetetut
yleiset ja taloudelliset edellytykset. Sddnnos vastaa direktiivin 7 artiklan 1 ja 2 kohtaa. Di-
rektiivin 16 artiklassa edellytetifin viranomainen valvovan, etti sijoituspalveluyritys tdyt-
tad jatkuvasti toimiluvan myontidmistd koskevat edellytykset.

Pykildn 2 momentissa sdéddettiisiin sijoituspalveluyrityksen perustajien ja omistaji-
en luotettavuutta ja sopivuutta koskevista vaatimuksista. Vaatimukset ulotettaisiin voi-
massa olevasta laista poiketen koskemaan myos sijoituspalveluyrityksen perustajia. Tar-
koituksena olisi varmistua siitd, ettd saadun selvityksen perusteella tai muutoin voitaisiin
pitdd todennikdisend, ettd omistus ei vaarantaisi sijoituspalveluyrityksen varovaisten ja
terveiden liikeperiaatteiden mukaista toimintaa. Vastaava sddnnos on direktiivin 10 artik-
lan 1 kohdassa. Luotettavuudesta todettaisiin liséksi 43 §:n 2 momentin mukaisesti, ettd
henkil6d ei pidettdisi luotettavana, jos hidnet on lainvoiman saaneella tuomiolla viiden vii-
meisen vuoden aikana tuomittu vankeusrangaistukseen tai kolmen viimeisen vuoden aika-
na sakkorangaistukseen rikoksesta, jonka voidaan katsoa osoittavan hénen olevan ilmei-
sen sopimaton perustamaan tai omistamaan sijoituspalveluyritysti. Sopivuutta koskevalla
edellytykselld haluttaisiin varmistaa, ettd myos sellaisen henkilon, jota vasta epdillédén tai
syytetddn rikoksesta, sopivuutta sijoituspalveluyrityksen perustajaksi tai omistajaksi voi-
taisiin arvioida, vaikka hintd olisikin sddnnoksen mukaan pidettdvd luotettavana siihen
saakka kun mahdollinen tuomio on lainvoimainen. Kédytinnossé voi kulua useita vuosia,
ennen kuin epdilty tai syytetty henkil6é tuomitaan lainvoimaisella tuomiolla esimerkiksi
talousrikoksesta, joka voi olla esteend toimiluvan myontdmiselle.

Pykildn 3 momentti vastaa voimassa olevan lain 10 §:n 1 momenttia, jonka mukaan
toimilupa voitaisiin myontdid myos perustettavalle sijoituspalveluyritykselle ennen sen re-
kisterdimisti.
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20 §. Toimilupa eurooppayhtiolle. Ehdotettu sdinnds vastaa voimassa olevan lain
10 §:n 7 momenttia.

21 §. Toimiluvan rekisterointi. Ehdotettu sddnnds vastaa voimassa olevan lain
10 a §:44.

22 §. Sijoituspalvelurekisteri. Pykilan mukaan Rahoitustarkastuksen olisi pidettiva
sijoituspalveluyrityksistd rekisterid, joka sisdltdd tiedot niistd palveluista, joiden tarjoa-
miseen sijoituspalveluyritykselld on toimilupa. Rekisteri olisi yleison saatavilla. Sd4nn6s
vastaa direktiivin 5 artiklan 3 kohtaa.

23 §. Toiminnan aloittaminen. Ehdotettu sdannos vastaa voimassa olevan lain 10 §:n
6 momenttia ja direktiivin 5 artiklan 1 kohtaa. Sd4nnoksen mukaan sijoituspalveluyritys
voisi aloittaa toimintansa, kun toimilupa on my6nnetty. Jos toimilupa olisi myonnetty pe-
rustettavalle yritykselle, se voisi aloittaa toimintansa, kun yritys on rekisterdity.

24 §. Toimiluvan peruuttaminen. Pykilin 1 momentin 1 - 4 kohta vastaa voimassa
olevan lain 12 §:n 1 momentin 1 - 4 kohtaa. Voimassa olevan 12 §:n 1 momentin 5 koh-
dan mukaan toimilupa voidaan myds peruuttaa, jos toimilupaa haettaessa on annettu har-
haanjohtavia tietoja. Ehdotetun momentin 5 kohdan mukaan toimilupa voitaisiin peruut-
taa, jos toimilupaa haettaessa on annettu olennaisesti harhaanjohtavia tietoja siintelyn ja
valvonnan kannalta merkityksellisistd asioista. Sddnnos vastaa direktiivin 8 artiklaa.

Pykildn 2 momentin mukaan Rahoitustarkastus voisi sijoituspalveluyrityksen hake-
muksesta peruuttaa sijoituspalveluyrityksen toimiluvan, jos sijoituspalveluyritys on it-
se padttianyt lopettaa luvanvaraisen toiminnan harjoittamisen. Toimiluvan peruuttaminen
voisi kohdistua sijoituspalveluyrityksen toimintaan kokonaisuudessaan tai johonkin taik-
ka joihinkin toimiluvassa mainittuihin sijoituspalveluihin, joiden tarjoamisesta yritys ha-
luaa luopua.

Rahoitustarkastus voisi 3 momentin mukaan antaa toiminnan lopettamisen yhteydes-
sd hakijalle tarkempia mairdyksid siitd, miten toiminnan lopettamisen tulee tapahtua. Ra-
hoitustarkastuksen méardykset voisivat koskea esimerkiksi sijoituspalveluyrityksen hal-
lussa olevien asiakasvarojen késittelyi tai muita seikkoja, joilla on vaikutusta asiakkaiden
asemaan.

Pykildn 4 ja 5 momentin sdédnnokset vastaavat voimassa olevan lain 12 §:n 5 ja 6 mo-
menttia.

25 §. Toiminnan rajoittaminen. Pykildssa sdddettiisiin Rahoitustarkastuksen oikeu-
desta rajoittaa sijoituspalveluyrityksen toimiluvan ehtojen mukaista toimintaa. S4nnos
vastaa voimassa olevan lain 12 §:n 2 ja 7 momenttia.

62



YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

4 luku

Sijoituspalveluyrityksen toiminta

26 §. Omien osakkeiden, osuuksien, piddomalainojen ja debentuurien hankintaa koske-
vat rajoitukset. Ehdotettu sdinnos vastaa voimassa olevan lain 16 a §:44.

27 §. Sijoituspalveluyrityksen sidonnaisuus. Pykilin 1 momentin mukaan sijoituspal-
veluyrityksen ja muun henkilon vililld oleva merkittdvi sidonnaisuus ei saisi estdi sijoi-
tuspalveluyrityksen valvontaa. Ehdotettu sdénnos vastaa voimassa olevan lain 6 a §:44 ja
osin 10 §:n 1 momenttia. Direktiivissd vastaava sddannos on 10 artiklan 1 ja 2 kohdassa.

Merkittédvilld sidonnaisuudella tarkoitettaisiin 2 momentin mukaan samaa kuin luot-
tolaitostoiminnasta annetun lain 37 §:n 2 — 4 momentissa on sdédetty.

Pykildn 3 momentin mukaan ilmoitetuissa sidonnaisuutta koskevissa tiedoissa tapah-
tuneista muutoksista olisi ilmoitettava vilittomésti Rahoitustarkastukselle. Sdénnos vas-
taa direktiivin 10 artiklan 5 kohtaa.

28 §. Toimipaikka ja pédkonttori. Pykildn 1 momentin mukaan sijoituspalveluyrityk-
selld olisi oltava kiinted toimipaikka. Sijoituspalveluyritys voisi harjoittaa toimintaansa li-
sdksi muissa toimipaikoissa. Vastaava sdannds on voimassa olevan lain 16 b §:ssé.

Pykildn 2 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen péddkonttorin olisi oltava Suo-
messa. Vastaava sdannds voimassa olevan lain 10 §:n 1 momentissa. Direktiivissd 5 ar-
tiklan 4 kohdassa edellytetdin, etté sijoituspalveluyrityksen pddtoimipaikan on oltava sa-
massa jasenvaltiossa kuin sen sddntomiérdinen kotipaikka.

29 §. Toiminnan ulkoistaminen. Pykilin 1 momentissa sdddettéisiin toiminnasta, jon-
ka sijoituspalveluyritys voisi ulkoistaa 12 §:sséd sdddetylld tavalla. Sijoituspalveluyritys
voisi ulkoistaa liiketoiminnan eli sijoituspalvelun tarjoamisen sekd muun toiminnan kan-
nalta merkittdvin toiminnon, jos se ei haittaa yrityksen riskien hallintaa, sisdistd valvontaa
tai sijoituspalveluyrityksen liiketoiminnan taikka muun toiminnan kannalta merkittdvin
toiminnon muuta hoitamista. Direktiivissd on vastaava sddnnos 13 artiklan 5 kohdassa.

Pykilidn 2 momentissa méairiteltdisiin, mitd toiminnan kannalta merkittavalld toimin-
nolla tarkoitetaan. Toiminto olisi merkittivid, jos sen virheellisyys tai puuttuminen voisi
vaarantaa sijoituspalveluyrityksen toimintaa koskevien sddnndsten tai midrdysten taikka
toimiluvan ehtojen noudattamisen, sijoituspalveluyrityksen taloudellisen aseman tai sijoi-
tuspalvelun tarjoamisen jatkuvuuden. Oleellista on, etté sijoituspalveluyritys tdyttaméalla
jatkuvasti toimilupansa mukaiset edellytykset ja velvoitteet ja muutoinkin noudattamal-
la sijoituspalveluyritystd koskevia sddnnoksid ja madrdyksid pyrkii varmistamaan toimin-
tansa jatkuvuuden ja vakauden.

Voimassa olevan lain mukaan sijoituspalveluyritys voi ulkoistaa liiketoimintaan, pal-
velujen tarjontaan sekd riskienhallintaan ja sisdiseen valvontaan liittyvin tehtivédn. Voi-
massa olevan lain mukaan ulkoistamisen soveltamisalaan eividt kuulu muut hallinnol-
liset tehtévit, kuten henkilosto- ja materiaalihallinto, kidyttdomaisuuden ylldpitoon ja
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markkinointiin liittyvien palvelujen hankkiminen ulkopuolisilta yrityksiltd eikd yrityk-
sen asiakkailleen edelleen vilittimien palvelujen hankinta muilta yrityksiltd, esimerkik-
si asiakkaiden omaisuudenhoidossa tarvittavien palvelujen ostaminen muilta yrityksiltd.
Riskienhallintaan ja sisdiseen valvontaan liittyvii tehtidvdad voidaan pitdd merkittavani ja
ratkaisevan tirkednd toimintana. Ehdotus ulkoistamisen alaksi vastaisi péddosiltaan voi-
massa olevaa lakia, mutta kattaisi sijoituspalveluyrityksen toiminnan kannalta merkitti-
vit toiminnot voimassa olevaa lakia laajemmin. Komission taytdantoonpanodirektiivin 13
artiklassa on tarkennettu merkittdvin toiminnan médritelméi. Ratkaisevan tirkeind tai tir-
keind toimintoina ei pidetd neuvontapalvelujen ja muiden sellaisten palvelujen, jotka ei-
viit ole osa sijoituspalveluyrityksen sijoitustoimintaa, tarjoamista sijoituspalveluyrityksel-
le. My®6s oikeudellisten neuvojen tarjoaminen sijoituspalveluyritykselle, sen henkiloston
kouluttaminen, laskutuspalvelut ja henkiloston tai toimitilojen turvallisuuspalvelut ovat
toimintaa, jota ei pidet tdssé lainkohdassa tarkoitetulla tavalla merkittdvand. Standardoi-
tuja palveluja, kuten markkinatietopalveluja ja hintatietopalveluja, pidetdin myos tdssé
yhteydessid vihemmiin tirkeind. Kidytinnossd kysymys siitd, milloin kyseesséd on toimin-
nan kannalta merkittdvi toiminto, olisi arvioitava 2 momentissa mainittujen edellytysten
perusteella.

Jos sijoituspalveluyritys ulkoistaa huomattavan osan liiketoiminnastaan tai operatii-
visesti merkittdvistd toiminnastaan, voi se johtaa yrityksen toimilupaedellytysten uudel-
leenarviointiin.

Pykildn 3 momentin mukaan ulkoistamisesta olisi sovittava kirjallisesti. Sopimukseen
olisi selkedsti kirjattava osapuolten oikeudet ja velvollisuudet. Komission tiytdnt6onpa-
nodirektiivin 14 artiklan 2 kohdassa on vastaava méérays.

30 §. Ulkoistamisen edellytykset. Pykilin 1 momentissa sdddettiisiin sijoituspalvelu-
yrityksen velvollisuudesta toimia huolellisesti ulkoistaessaan toimintaansa. Direktiivin 13
artiklan 5 kohdan sdénnosti, joka vastaa ehdotettua pykéiléd, tarkennetaan komission an-
taman direktiivin 14 artiklassa. Sijoituspalveluyrityksen olisi noudatettava asianmukaista
huolellisuutta ja varovaisuutta kaikissa ulkoistamisen vaiheissa, jo alkaen siité, kun sijoi-
tuspalveluyrityksessd tehddin péitos ryhtymisestd ulkoistamisjérjestelyihin. Jos ulkois-
taminen koskisi toimiluvanvaraista toimintaa, ulkoistettua toimintaa hoitavalla tulisi olla
tdhidn tarvittava toimilupa.

Sijoituspalveluyrityksen olisi erityisesti varmistettava, ettd ulkoistettua toimintaa hoi-
tavalla on tarvittava osaaminen, resurssit ja lain edellyttdmat luvat harjoittaa ulkoistet-
tua toimintaa luotettavasti ja ammattitaitoisesti. Sijoituspalveluyrityksen olisi pystyttavi
arvioimaan palveluntarjoajan suoritustasoa. Olisi varmistuttava my0s siitd, ettd palve-
luntarjoaja valvoo toimintojen suorittamista asianmukaisesti ja hallitsee ulkoistamiseen
liittyvid riskejd. Sijoituspalveluyrityksen olisi tarvittaessa voitava lopettaa ulkoistamis-
jarjestely siten, etti siitd ei aiheutuisi haittaa asiakkaille tarjottavien palvelujen jatkuvuu-
delle ja laadulle.

Pykildn 2 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen olisi varmistauduttava siit4, et-
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td palveluntarjoaja toimii yhteistydssd valvovien viranomaisten kanssa. Sijoituspalvelu-
yritykselld, sen tilintarkastajilla ja viranomaisilla olisi oltava oikeus kayttdd ulkoistettui-
hin toimintoihin liittyvii tietoja. Sijoituspalveluyrityksen on varmistuttava my®os siité, ettd
palveluntarjoaja késittelee luottamuksellisia tietoja asianmukaisesti. Sijoituspalveluyri-
tykselle sdddetiiin vastaava velvollisuus voimassa olevan lain 16 b §:n 2 momentissa sil-
loin, kun sijoituspalveluyritys on antanut liiketoimintaansa asiamiehen hoidettavaksi.

Lakiin ei ehdoteta otettavaksi nimenomaista sddnnosti sijoituspalveluyrityksen vas-
tuusta mahdollisesta ulkoistamisessa aiheutuvasta vahingosta, joten sijoituspalveluyrityk-
sen vastuu midrdytyisi yleisten siviilioikeudellisten periaatteiden mukaan.

Pykildn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi komission antaman tiytén-
toonpanodirektiivin xx 14 artiklan edellyttamit tarkemmat miirdykset ehdoista, jotka
toiminnan tai palvelun ulkoistavan sijoituspalveluyrityksen ja ulkoistettua toimintaa hoi-
tavan tulee tiyttaa.

31 §. Omaisuudenhoidon ulkoistaminen Euroopan talousalueen ulkopuolelle. Py-
kélan 1 momentissa sdddettédisiin muulle kuin ammattimaiselle asiakkaalle tarjotun omai-
suudenhoitopalvelun ulkoistamisesta kolmansissa maissa sijaitseville palveluntarjoajille.
Sijoituspalveluyrityksen olisi varmistettava, ettd kyseiselld palvelun tarjoajalla on kotival-
tiossaan toiminnan edellyttdma toimilupa tai etti se on rekisterdity kotimaassaan kyseisen
palvelun tarjoajaksi ja ettéd se on kotivaltionsa valvonnan alainen. Lisdksi sijoituspalvelu-
yrityksen olisi varmistettava, ettd Rahoitustarkastuksella on kyseisen valtion viranomai-
sen kanssa valvontayhteistyotd koskeva sopimus.

Sijoituspalveluyrityksen olisi kuitenkin mahdollista 2 momentin mukaisesti ulkoistaa
sijoituspalvelu 1 momentissa sdddettidviksi ehdotetuista vaatimuksista huolimatta, mikili
sijoituspalveluyritys ilmoittaa ulkoistamisesta etukiteen Rahoitustarkastukselle eikid Ra-
hoitustarkastus vastusta jirjestelyd kohtuullisen ajan kuluessa ilmoituksen saatuaan.

Pykildn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus pitéisi luetteloa sellaisista Euroopan
talousalueen ulkopuolisten maiden valvontaviranomaisista, joiden kanssa silld on tidssé
tarkoitettu yhteistyosopimus.

Ehdotus vastaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2 koh-
dan ja 5 kohdan ensimmaéisen alakohdan tdytint6onpanosta annetun komission direktii-
vin 15 artiklaa.

32 §. Sijoituspalveluasiamies. Pykildn 1 momentissa siddettiisiin sijoituspalveluyri-
tyksen mahdollisuudesta harjoittaa toimintaa erityisen sijoituspalveluasiamiehen vélityk-
selld. Sijoituspalveluasiamies voisi toimia vain yhden sijoituspalveluyrityksen lukuun, sen
vastuulla ja toimiluvan puitteissa, eiki silloin tarvitsisi omaa toimilupaa. Sijoituspalvelu-
asiamies on miiritelty direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 25 alakohdassa, jossa todetaan, et-
td sidonnaisasiamiehelld tarkoitetaan luonnollista henkil64 tai oikeushenkil4, joka toimii
vain yhden ainoan sijoituspalveluyrityksen lukuun ja sen tdydelld ja ehdottomalla vas-
tuulla. Sijoituspalveluyrityksen vastuusta asiamiehensi toiminnasta sdddetéddn direktiivin
23 artiklan 2 kohdassa, jossa edellytetidin sijoituspalveluyritysten valvovan asiamiesten-
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sd toimintaa varmistuakseen siité, ettd asiamiehet toimivat sdannosten mukaisesti. Koska
asiamies toimisi sijoituspalveluyrityksen lukuun ja vastuulla, on sijoituspalveluyrityksen
oman edun mukaista valvoa asiamiehensi toimintaa. Sijoituspalveluyritys vastaisi asia-
miehen toimista ja laiminlyonneisti tdmin toimiessa sijoituspalveluyrityksen lukuun.

Sijoituspalveluasiamiehen toiminnasta ehdotetaan sidinneltdviksi 2 momentissa. Sen
mukaan asiamies voisi vastaanottaa ja vilittdd sijoitus- ja oheispalveluihin tai rahoitusvi-
lineisiin liittyvid asiakkaiden ohjeita ja toimeksiantoja. Asiamies voisi vilittdd myos ra-
hoitusvilineitd asiakkaille ja antaa sijoituspalveluyrityksen tarjoamia sijoitus- ja oheis-
palveluja tai rahoitusvilineitd koskevaa neuvontaa asiakkaille. Asiamiehen tehtédviin voisi
kuulua my®s sijoituspalveluyrityksen tarjoamien sijoitus- ja oheispalvelujen markkinoin-
ti. Ehdotettu sdéinnds vastaa direktiivin 4 artiklassa kuvattua sidonnaisasiamiehen toimin-
taa. Sidonnaisasiamiehelle sallitusta toiminnasta sdadetdin my0s direktiivin 23 artiklan 1
kohdassa. Direktiivin johdanto-osan 37 kohdassa todetaan, ettéd direktiivi ei saisi vaikut-
taa sidonnaisasiamiesten oikeuteen harjoittaa muiden direktiivien piiriin kuuluvaa toimin-
taa tai sithen liittyvéd toimintaa, joka koskee rahoituspalveluja tai -tuotteita, jotka eivét
kuulu direktiivin soveltamisalaan. Liséksi todetaan, ettd timi koskee myos toimintaa sa-
man finanssiryhmin lukuun. Vaikka sijoituspalveluasiamies voikin toimia ainoastaan yh-
den sijoituspalveluyrityksen lukuun, se ei siten estd héntd toimimasta sen ohella esimer-
kiksi vakuutusmeklarina tai -asiamiehend.

Direktiivin 23 artiklan 2 ja 3 kohdan mukaisesti ehdotetaan 3 momentissa sdddettivik-
si sijoituspalveluyrityksen velvollisuuksista nimetessdin asiamiehié. Sijoituspalveluyri-
tyksen olisi kidytettivissd olevin keinoin varmistettava, ettd asiamies on hyviimaineinen ja
ettd tdlld on toiminnan laatuun ja laajuuteen ndhden riittdvd ammattitaito sijoituspalvelu-
asiamieheni toimimiseen. Sijoituspalveluyrityksen olisi varmistettava, ettei asiamiesté ole
madritty litketoimintakieltoon ja, jos kyseessd on luonnollinen henkild, ettd timé hallitsee
itsediin ja omaisuuttaan. Sijoituspalveluasiamiehelld pitéisi olla ammatillisten taitojen li-
sdksi my0s riittdvit yleiset ja taloudelliset tiedot pystyidkseen antamaan kaikki ehdotettua
palvelua koskevat tarkat tiedot asiakkaalle. Koska asiamies toimii sijoituspalveluyrityk-
sen lukuun ja vastuulla, sijoituspalveluyrityksen olisi huolehdittava siitd, ettd sijoituspal-
veluasiamies ilmoittaa jo ottaessaan yhteyttd asiakkaaseen toimivansa asiamiehend edus-
tamansa sijoituspalveluyrityksen lukuun. Asiamiehen olisi tdsséd yhteydessi ilmoitettava
my0s edustamansa sijoituspalveluyrityksen nimi.

Pykildn 4 momentissa sdéddettdisiin sijoituspalveluasiamiehen oikeudesta késitelld ja
pitdd hallussaan asiakkaan rahavaroja tai rahoitusvilineitd sijoituspalveluyrityksen lukuun
ja vastuulla. Vastaava sddnnos on direktiivin 23 artiklan 2 kohdassa. Asiamiehelld olisi ti-
mi oikeus my6s muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, jos kyseinen val-
tio sallii tdssd pykildssa tarkoitettua asiamiestid vastaavan asiamiehen késitella tai pitda
hallussaan asiakkaan rahavaroja tai rahoitusvilineiti.

Sijoituspalveluyrityksen olisi pidettdva julkista rekisterid sijoituspalveluasiamiehis-
tadn pykidldn 5 momentin mukaan. Jokaisella olisi oikeus saada tieto sijoituspalveluyrityk-
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sen asiamiehestd. Rekisteriin merkittdisiin luonnollisen henkilon henkil6tunnus ja yhte-
ystiedot ja muusta kuin luonnollisesta henkil6sté yritys- tai yhteisdtunnus ja yhteystiedot.
Luonnollisen henkilon henkilStunnus ei olisi julkinen. Sijoituspalveluyrityksen olisi sdén-
nollisesti pdivitettdvi rekisterinsd. Sijoituspalveluyritykset kuuluvat Rahoitustarkastuksen
valvottaviin, joten rekisterinpito olisi Rahoitustarkastuksen valvonnan alaista. Rekisterid
koskeva sddnnos on direktiivin 23 artiklan 3 kohdassa.

33 §. Toiminnan jarjestiminen. Voimassa olevan lain mukaan sijoituspalveluyri-
tyksen toimiluvan yhtend edellytyksend on luotettava hallinto. Pykéldssd sdddettéisiin
sijoituspalveluyrityksen velvollisuudesta jirjestdd toimintansa luotettavalla tavalla otta-
en huomioon sen liiketoiminnan laatu ja laajuus. Sijoituspalveluyrityksen olisi erityises-
ti varmistettava sen toimintaan liittyvien riskien hallinta, sisdinen valvonta, mahdollisten
eturistiriitatilanteiden késitteleminen, toiminnan jatkuvuus ja sddnnonmukaisuus kaikissa
tilanteissa. Direktiivissd vastaava sddnnos on 13 artiklassa. Sijoituspalveluyrityksen oli-
si jérjestettdvd myOs sen toimintaa koskevien asiakasvalitusten asianmukainen késittely.
Talld tarkoitetaan komission tdytintoonpanodirektiivin 10 artiklan mukaan sitd, ettd mui-
den kuin ammattimaisten sijoittajien valitukset olisi késiteltidvd asianmukaisesti ja mah-
dollisimman nopeasti. Liséksi olisi sdilytettidvi tiedot kaikista asiakasvalituksista ja nii-
den ratkaisemiseksi toteutetuista toimenpiteista.

Sijoituspalveluyritystd koskevat osakeyhtiolain sdinnokset toiminnan jirjestimises-
td, muun muassa yhtion johtoa ja sen toimivaltuuksia ja yhtion péaiatoksentekoa koskevat
saidnnokset. Osakeyhtilaki edellyttdd muun muassa, ettd osakeyhtion kirjanpito ja varain-
hoidon valvonta on asianmukaisesti jirjestetty. Yhtion toimitusjohtajan on huolehdittava
siitd, ettd yhtion kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito on luotettavalla tavalla jérjes-
tetty. Ehdotetulla sdinnokselld taydennettiisiin sijoituspalvelun tarjoamista harjoittavan
osakeyhtion toiminnan jirjestdmistd koskevia vaatimuksia.

Sijoituspalveluyrityksen voimavarojen, jirjestelmien ja menettelyjen tulisi olla oikeas-
sa suhteessa yrityksen toiminnan luonteeseen, laajuuteen ja vaativuuteen. Sijoituspalve-
luyrityksen johto vastaa, ettd sen jirjestelmit, menettelyt ja toimintaohjeet ovat jatkuvas-
ti riittdvét ja asianmukaiset suhteessa harjoitettuun toimintaan.

Sijoituspalveluyritykselld tulisi olla riittdva riskienhallintajéarjestelmé ja menetelmit
yrityksen toimintaan, menetelmiin ja jarjestelmiin liittyvien riskien tunnistamiseksi ja hal-
litsemiseksi. Jirjestelmin avulla on valvottava riskienhallintamenetelmien riittdvyytti ja
tehokkuutta, toimenpiteitd niissd ilmenevien mahdollisten puutteiden korjaamiseksi seké
lakien, sddnnosten ja médrdysten noudattamista. Ehdotus vastaa komission tdytintoonpa-
nodirektiivin 7 artiklan 1 kohtaa.

Sijoituspalveluyritykselld tulisi olla riittdva itsendinen sisdisen tarkastuksen toiminto,
joka on riippumaton sijoituspalveluyrityksen liiketoiminnasta ja muista toiminnoista. Eh-
dotus vastaa komission tdytdntdonpanodirektiivin 8 artiklaa.

Sijoituspalveluyrityksell4 tulisi olla riittivét sisdiset toimintaohjeet eturistiriitatilantei-
den tunnistamisesta ja vilttdmisestd. Ohjeista tulisi ilmetd menettelytavat ja toimenpiteet,
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joita noudatetaan mahdollisten eturistiriitatilanteiden késittelemisessi ja joilla varmiste-
taan yrityksessd vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden puolueeton toiminta eturisti-
riitatilanteissa. Ohjeiden tulee kattaa myos mahdolliset sijoitustutkimukseen liittyvit etu-
ristiriitatilanteet. Ehdotus vastaa komission tdytiantoonpanodirektiivin 22 artiklan 1 ja 2
kohtaa ja 25 artiklan 1 kohtaa.

34 §. Henkilokohtaiset liiketoimet. Pykilin 1 momentin mukaan sijoituspalveluyri-
tykselld tulisi olla vaikuttavassa asemassa olevien henkil6iden henkilokohtaisia liiketoi-
mia koskevat sisdiset ohjeet. Sijoituspalveluyritys velvoitettaisiin myds valvomaan n#i-
den ohjeiden noudattamista. Tarkoituksena olisi varmistaa sijoituspalveluyrityksessi
vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden puolueeton toiminta mahdollisissa eturistirii-
tatilanteissa. Sijoituspalveluyrityksen, joka laatii sijoitustutkimuksia tai jérjestdd omaan
lukuun sijoitustutkimusta ja jakaa kyseistd tutkimustietoa asiakkailleen tai yleisolle, olisi
varmistettava sijoitustutkimuksen osallistuvien tutkijoiden puolueeton toiminta mahdolli-
sissa sijoitustutkimukseen liittyvissd eturistiriitatilanteissa. Sijoituspalveluyrityksen olisi
luotava sellaiset menettelyt ja toimintatavat, joilla varmistetaan edelld mainittujen henki-
l16iden puolueeton toiminta mahdollisissa eturistiriitatilanteissa.

Pykildn 2 momentissa miiriteltdisiin henkilokohtaisen liiketoimen kisite. Henkilo-
kohtaisella liiketoimella tarkoitettaisiin komission direktiivin 11 artiklan mukaisesti vai-
kuttavassa asemassa olevan henkilon toteuttamaa tai timén lukuun toteutettua kauppaa
rahoitusvilineelld, jos henkil6 toimii asemansa tai tehtdvinsé ulkopuolella, tai kauppa to-
teutetaan vaikuttavassa asemassa olevan henkilon lukuun, tai sellaisen henkilon lukuun,
johon tilld on perhesuhde tai muu ldheinen sidos, tai muun henkilon lukuun, jonka suh-
de vaikuttavassa asemassa olevaan henkiloon on sellainen, ettid tilld on muuta merkitti-
vid etua kaupan toteuttamisesta kuin siitd perittavda maksu tai palkkio.

Pykaildn 3 momentissa médriteltdisiin sijoituspalveluyrityksessa vaikuttavassa asemas-
sa oleva henkild. Sijoituspalveluyrityksen hallituksen jdsen, toimitusjohtaja tai muu si-
joituspalveluyrityksen ylimpéén johtoon kuuluva henkil6 voi asemansa perusteella saada
sisédpiiritietoja tai muita luottamuksellisia tietoja, jotka saattavat johtaa eturistiriitatilantee-
seen. My0s yrityksen palveluksessa oleva tyontekija tai muu yrityksen valvonnassa ole-
va henkild voi sijoituspalveluyrityksen lukuun suorittamiensa tehtidvien yhteydessé saada
tietoja, jotka voivat johtaa eturistiriitatilanteen syntymiseen. Sama koskee sijoituspalvelu-
yrityksen asiamiestd ja timén ldhipiirid. Sijoituspalveluyrityksen toimintojen ja tehtdvien
ulkoistamisen yhteydessd saattaa ulkoistettavaa toimintaa hoitava henkilo saada sisdpii-
ritietoja tai muita luottamuksellisia tietoja, joiden kdyttdminen saattaa johtaa eturistirii-
tatilanteeseen.

Ehdotus vastaa direktiivin 13 artiklan 10 kohdan ja 18 artiklan 3 kohdan nojalla anne-
tun komission tdytdntoonpanodirektiivin 22 artiklan 3 kohtaa ja 25 artiklan 1 kohtaa.

35 §. Tarkemmat maddriykset toiminnan jdrjestdmisestd. Pykilin mukaan Rahoi-
tustarkastus antaisi komission tdytintéonpanodirektiivin 5 artiklan edellyttdmit tarkem-
mat madrdykset toiminnan yleisestd jarjestamisestd. Sddnnosten noudattamisen varmis-
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tamiseksi annettaisiin tarkempia midrdyksid tdytantoonpanodirektiivin 6 artiklan nojalla.
Riskienhallinnan jirjestdmiseen liittyvé ohjeistus perustuisi tdytdntoonpanodirektiivin 7
artiklaan. Sisdistd tarkastusta koskevat médrdykset perustuisivat tdmén direktiivin 8 ar-
tiklaan. Taytantoonpanodirektiivin 22 artiklaan perustuen Rahoitustarkastus antaisi maé-
rayksid eturistiriitapolitiikasta ja menettelyistéd eturistiriitatilanteiden kisittelemiseksi.
Sijoitustutkimukseen liittyvit méardykset perustuisivat tdytdntéonpanodirektiivin 25 ar-
tiklaan.

36 §. Liiketoimista ja palveluista sdilytettivdt tiedot. Pykilin 1 momentin mukaan si-
joituspalveluyrityksen olisi sdilytettdvi tiedot asiakkaan toimeksiannoista, omaan tai asi-
akkaan lukuun suorittamistaan rahoitusvilineisiin liittyvisti liiketoimista ja muista asiak-
kaalle tarjoamista sijoituspalveluista. Sddnnoksessd tarkoitettaisiin tietoja, joiden avulla
sijoituspalveluyritys voisi osoittaa, ettd se on tiyttdnyt toimeksiantoon liittyvit velvolli-
suutensa suhteessa asiakkaaseen. Tietojen sdilytysaika olisi viisi vuotta.

Pykdldn 2 momentissa viitattaisiin Euroopan komission antamaan asetukseen, jossa
sdddetddn liiketoimia koskevista tiedoista, jotka sijoituspalveluyrityksen on sdilytettéva.

Pykdldn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi tarkemmat mddrdykset 1
momentissa tarkoitetuista tiedoista ja niiden sdilyttimisestd.

Ehdotus vastaa direktiivin 13 artiklan 6 kohtaa ja 25 artiklan 2 kohtaa ja komission
taytantoonpanodirektiivin 51 artiklan 1-3 kohtaa.

37 §. Toimeksiantopuhelun tallentaminen. Pykilin 1 momentin mukaan sijoitus-
palveluyrityksen olisi tallennettava puhelu, jossa asiakas antaa rahoitusvilinettd koske-
van toimeksiannon. Puhelujen tallentaminen on tirkedd sekd sijoituspalveluyritykselle
ettd asiakkaalle, jotta tarvittaessa voidaan jélkikdteen todentaa toimeksiannon sisilto. Pu-
helujen tallentaminen olisi tarkedd my0s arvopaperimarkkinalain 4 luvun menettelytapo-
ja koskevien ja 5 luvun markkinoiden vidrinkdyttod koskevien sddnnosten viranomais-
valvonnan kannalta.

Asiakkaalle olisi 2 momentin mukaan ilmoitettava puhelujen tallentamisesta. Lisdksi
edellytettdisiin, ettd asiakkaalle ilmoitetaan my6s puhelun tallentamisen tarkoitus. Ilmoi-
tusvaatimus tdyttyy my®0s siten, ettd puhelujen tallentamisesta mainitaan sopimusehdois-
sa. Nditd puhelutallenteita ei saisi kdyttdd muuhun kuin ilmoitettuun tarkoitukseen. Eh-
dotettu sddnnos parantaisi asiakkaan mahdollisuuksia selvittdd puhelimitse tapahtunutta
toimeksiantoa, josta muutoin olisi vaikea saada todisteita, joita esimerkiksi reklamaatio-
tilanteessa tarvittaisiin.

Pykildn 3 momenttiin ehdotetaan otettavaksi vaatimus tallenteiden séilyttdmisesti vi-
hintddn yhden vuoden ajan. Tallenteiden hivittamisesti olisi voimassa mitd henkilotie-
tolaissa sédddetddin. Ehdotettu sdinnos perustuu tiytdntdoonpanodirektiivin 51 artiklan 4
kohtaan.

38 §. Asiakasvarojen sdilyttaminen. Pykild vastaa voimassa olevan lain 52 §:n 1
momenttia siten, ettd siind mainittujen asiakkaan varojen sijasta pykéldssd saddettéisiin
asiakkaan rahavarojen ja muun omaisuuden siilyttdmisestd. Asiakkaan rahavarojen ja
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muun omaisuuden sdilyttdmisestd olisi voimassa, mitd arvopaperimarkkinalain 4 luvun
16 §:ssé sdddetdéin. Voimassa olevan 52 §:n 2 momentissa siddetty vaatimus varojen eril-
ladn pitdmisestd sisdltyisi edelld mainittuun arvopaperimarkkinalain sdédnnokseen. Ehdo-
tus ei merkitsisi asiallista muutosta sijoituspalveluyrityksen velvollisuuteen asiakasvaro-
jen erilldén pitimisesta.

39 §. Mdirdysvallan hankkiminen Euroopan talousalueen ulkopuolisessa yritykses-
sd. Pykild vastaa voimassa olevan lain 15 b §:44. Vastaava siddnnos on direktiivin 10 ar-
tiklan 2 kohdassa.

40 §. Ulkomaisen konsolidointiryhmdn valvonta. Pykila vastaa voimassa olevan lain
10 §:n 2 momenttia.

Omistajien ja johdon luotettavuus

41 §. Osakkeiden ja osuuksien hankinnasta ilmoittaminen. Pykildssd sdddettdisiin voi-
massa olevan lain 14 §:44 vastaavasti sijoituspalveluyrityksen ja omistusyhteison omis-
tuksen ilmoitusvelvollisuudesta. Pykéldn 1 momentin mukaan Rahoitustarkastukselle oli-
si tehtédvd ilmoitus omistusosuuden hankinnasta, jos hankittava osuus olisi nykyisen viiden
prosentin sijasta vihintdédn 10 prosenttia yrityksen tai yhteison osake- tai osuuspddomasta
tai jos se tuottaisi vahintddn 10 prosenttia sen osakkeiden tai osuuksien dénivallasta. Di-
rektiivin vastaava méirdys on 10 artiklassa.

Jos osuutta liséttéisiin siten ettd se kasvaisi vihintiddn 20, 33 tai 50 prosenttiin osake-
tai osuuspddomasta tai tuottaisi vahintdén samansuuruisen dénioikeuden tai ettd sijoitus-
palveluyrityksestd tai omistusyhteisosta tulisi tytiryritys, hankinnasta olisi 2 momentin
mukaan niin ik#in ilmoitettava Rahoitustarkastukselle.

42 §. Hankinnan vastustaminen. Pykildssi sdddettéisiin Rahoitustarkastuksen oikeu-
desta vastustaa osuuden hankintaa. Rahoitustarkastus voisi vastustaa hankintaa silloin,
kun 19 §:ssd sdddetyt toimiluvan edellytykset eivit tdyty. Sddnnos vastaa voimassa olevan
lain 15 §:44. Vastaava sddnnos on direktiivin 10 artiklan 3 kohdan toisessa kappaleessa

43 §. Sijoituspalveluyrityksen ja omistusyhteison johtaminen. Pykili vastaa padosin
voimassa olevan lain 12 b §:44. Sddnnoksessd ehdotetaan luotettavuutta ja sopivuutta kos-
kevien vaatimusten ulottamista hallituksen ja toimitusjohtajan ohella my6s muuhun ylim-
péén johtoon. Ehdotus vastaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin 9 artik-
lan 1 kohtaa, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa tosiasiassa johtavien
henkil6iden on oltava riittdvin hyvidmaineisia ja riittdvan kokeneita, jotta voidaan varmis-
taa, ettd sijoituspalveluyritystd johdetaan terveiden ja jidrkevien liikkeenjohdon periaat-
teiden mukaisesti.

Pykildn 1 momentin mukaan yrityksen johdon tulisi johtaa sijoituspalveluyritystd am-
mattitaitoisesti sekd terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden mukaisesti. Johtamiseen
siséltyisi velvollisuus varmistua siité, ettd toiminnassa noudatetaan sitd koskevia lakeja,
sdadnnoksid ja médrdyksid, toimiluvan ehtoja ja yrityksen sisdisid ohjeita ja toimintatapoja.

70



YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

Sadnnos tidyttdd jo nykyiselldin komission tdytdntoonpanodirektiivin 9 artiklan sdénnosté
ylimmaistd johdosta ja sen velvollisuuksista. Direktiivin mukaan ylimmalld johdolla tar-
koitetaan henkil6iti, jotka tosiasiassa johtavat sijoituspalveluyrityksen liiketoimintaa.

44 §. Sijoituspalveluyrityksen ja vakuutusyhtion johdon erillisyys. Pykild vastaa voi-
massa olevan lain 12 a §:44.

5 luku

Sijoituspalvelun tarjoamisen taloudelliset edellytykset

45 §. Vihimmadispddoma. Pykilissi sdddettdisiin perustettavan sijoituspalveluyrityksen
vihimmaéispddomasta piddosin voimassa olevan lain 13 §:44 vastaavasti. Perustamispdi-
omaa koskevat vaatimukset perustuvat Euroopan parlamentin ja neuvoston sijoituspalve-
luyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittavyydestd antaman direktiivin 2006/xx/
EY vaatimuksiin.

Pykilidn 1 momentin yleissddnnoksen mukaan sijoituspalveluyrityksen osakepddoman
olisi oltava vihintiddn 730 000 euroa.

Sadnnoksen 2 momentin mukaan sellaisen sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa vain
toimeksiantojen vélittdmistd tai toteuttamista, omaisuudenhoitoa, sijoitusneuvontaa tai
liikkeeseenlaskun jirjestdmistd ja pitdd hallussaan asiakasvaroja, osakepddoman olisi ol-
tava vihintiddn 125 000 euroa. Jos téllaista toimintaa harjoittava sijoituspalveluyritys lisdk-
si hoitaa my®0s sdilytysyhteison tehtédvii tai toimii tilinhoitajayhteison asiamiehend, osa-
kepéddoman olisi kuitenkin oltava vihintdan 730 000 euroa.

Pykildn 3 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen, joka saa tarjota sijoituspalve-
lua yksinomaan hyddykemarkkinoihin liittyvilld johdannaissopimuksilla, osakepddoman
olisi oltava, toimeksiantojen vilittimisti ja toteuttamista harjoittavia sijoituspalveluyri-
tyksid koskevaa pddomavaatimusta vastaavasti, vahintddn 125 000 euroa. Sd4nnds perus-
tuisi kansalliseen harkintaan.

Jos sijoituspalveluyritys toimii tilinhoitajayhteisona tai selvitysosapuolena, sen osake-
pddoman olisi pykéldn 4 momentin mukaan oltava vihintiin 5 miljoonaa euroa.

Pykildn 5 momentissa sdéddettiisiin sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa ainoastaan
sijoitusneuvontaa tai toimeksiantojen vilittdmisti ja jolla ei ole hallussaan asiakasvaroja,
perustamispddomaa koskevasta vaatimuksesta. Téllaisella sijoituspalveluyritykselti tulisi
olla toiminnan aloittamishetkelld vdhintdan 50 000 euron osakepidioma tai koko Euroo-
pan talousalueella voimassa oleva vastuuvakuutus niiden vahinkojen korvaamiseksi, joista
sijoituspalveluyritys olisi timén lain mukaan vastuussa. Vakuutuksen méérén olisi oltava
véhintddn 1 000 000 euroa vahinkoa kohti ja yhteensd 1 500 000 euroa kaikkien vahin-
kojen osalta vuotta kohti. Vaihtoehtoisesti sijoituspalveluyritykselld voisi olla osakepii-
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oman ja vastuuvakuutuksen yhdistelmai siten, ettd osakepddoma ja vakuutus yhdessi kat-
taisivat edelld edellytetyn vastuun.

Pykildn 6 momentissa sdddettiisiin sellaisen sijoituspalveluyrityksen vihimméispai-
omavaatimuksesta, joka on vakuutusedustuksesta annetun lain (570/2005) mukaan rekis-
teroitynyt vakuutusmeklari.

Pykilidn 7 momentti vastaa voimassa olevan lain 13 §:n 4 momenttia.

46 §. Taloudellisen aseman valvonta. Pykilian 1 momentin mukaan sijoituspalveluyri-
tyksiin sovellettaisiin luottolaitostoiminnasta annetun lain sdfinnoksid, lukuun ottamatta
siind mainittuja poikkeuksia. Sd4nnds vastaa voimassa olevan lain 31 §:84.

Pykildn 2 momentin mukaan 1 momentin sddnnoksid ei sovellettaisi 45 §:n 5 ja 6 koh-
dissa tarkoitettuun sijoituspalveluyritykseen.

Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saaneen luottolaitoksen si-
joituspalveluyrityksend toimivaa tytiryhtio ehdotetaan 3 momentissa jitettiaviksi luotto-
laitostoiminnasta annetun lain 72 §:n sdinndksen soveltamisen ulkopuolelle.

6 luku

Sijoittajien korvausrahasto

47 §. Korvausrahaston jdsenyys. Pykild vastaa pddosin voimassa olevan lain 32 §:44.
Vastaava sddnnos on direktiivin 11 artiklassa. Pykildn 1 momentissa tarkoitetun korvaus-
rahastoturvan kohteita olisivat kuitenkin voimassa olevassa sddnnoksessd mainittujen ki-
teisvarojen ja sijoituskohteiden sijasta rahavarat ja rahoitusvilineet. Muutos johtuu direk-
tiivissd kéytetystd terminologiasta.Rahavaroilla tarkoitettaisiin asiakasvaroja, joita ei ole
sijoitettu rahoitusvélineisiin.

48 §. Korvausrahaston sddnnot. Pykild vastaa voimassa olevan lain 35 §:44.

49 §. Korvausrahaston hallinto. Pykil4 vastaa voimassa olevan lain 34 §:44.

50 §. Korvausrahaston kannatusmaksu. Pykild vastaa voimassa olevan lain 36 §:44.

51 §. Ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen ja rahastoyhtion sivuliikkeen sekd ulko-
maisen luottolaitoksen sivukonttorin kannatusmaksu. Pykild vastaa voimassa olevan
lain 37 §:44.

52 §. Suojan piiriin kuuluva sijoittaja. Pykila vastaa padosin voimassa olevan lain
38 §:4dd. Pykdldn 1 momentin mukaan suojan piiriin kuuluvalla sijoittajalla tarkoitettaisiin
kuitenkin enéi sijoittajaa, jolle on tarjottu sijoituspalvelua tai 15 §:n 1 momentin 1 koh-
dassa tarkoitettua sdilytys- tai hoitopalvelua. Voimassa olevan lain mukaan suojan piiriin
kuuluu my®os sijoittaja, jolta sijoituspalveluyritys on vastaanottanut sijoituspalvelun yhte-
ydessi tilille takaisinmaksettavia varoja. Koska sijoituspalveluyritys ei ehdotettu 15 §:n
sddnnods huomioon ottaen enié saisi vastaanottaa téllaisia asiakasvaroja tallettamatta nii-
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td luottolaitokseen, olisi suojan piiriin kuuluvan sijoittajan mééarittelya vastaavasti tarkis-
tettava.

53 §. Korvausrahaston maksuvelvollisuuden alkaminen. Pykili vastaa vihdisin muu-
toksin voimassa olevan lain 39 §:44. Sddnnokseen ehdotetaan tehtdviksi lain 52 §:4édn eh-
dotetun muutoksen edellyttdma tarkistus.

54 §. Korvattavat saamiset. Pykila vastaa pddosin voimassa olevan lain 40 §:44. Kos-
ka sijoituspalveluyrityksen vastuulla ja lukuun toimiva sijoituspalveluasiamies saisi pitda
hallussaan ja hallinnoida asiakasvaroja ehdotetaan pykélédn 1 ja 4 momenttia muutettavak-
si siten, ettd momentteihin liséttdisiin maininta sijoituspalveluasiamiehesta.

55 §. Korvauksen maksaminen muusta rahastosta. Pykili vastaa voimassa olevan
lain 33 §:44.

56 §. Sijoittajien saamisten maksaminen. Pykili vastaa vihdisin muutoksin voimassa
olevan lain 42 §:44. Pykéldn 1 momenttiin ei kuitenkaan sisiltyisi voimassa olevan 1 mo-
mentin nimenomaista sddnnodstd sijoituspalveluyritysten yhteisvastuusta. Korvausrahas-
ton maksuvelvollisuuden toteutumien kannalta oleellinen on momenttiin otettu voimas-
sa olevaa 42 §:44 vastaava sddannos, jonka mukaan korvausrahasto voi ottaa toimintaansa
varten luottoa, jos korvausrahaston varat eivit riitd sijoittajien saamisten maksamiseen.
Luotto maksetaan takaisin korvausrahastoon kuuluvilta sijoituspalveluyrityksilti keratti-
vin korotetuin kannatusmaksuin.

57 §. Korvausrahaston takautumisoikeus. Pykild vastaa voimassa olevan lain
41 §:a4.

58 §. Maksuvelvollisuuden alkamisesta ilmoittaminen. Pykila vastaa voimassa ole-
van lain 43 §:44.

59 §. Sijoituspalveluyrityksen tiedottamisvelvollisuus. Pykild vastaa voimassa olevan
lain 46 §:n 2 — 4 momenttia.

60 §. Korvausrahaston jisenten yhteisvastuu. Pykild vastaa voimassa olevan lain
42 §:n 1 momentin ensimmaistd virketta.

61 §. Korvausrahaston pddoma. Pykild vastaa voimassa olevan lain 44 §:n 1 mo-
menttia.

62 §. Korvausrahaston varojen sijoittaminen ja maksuvalmius. Pykild vastaa voi-
massa olevan lain 44 §:n 2 — 4 momenttia.

63 §. Toimiluvan peruuttaminen ja sijoittajien saamiset. Pykild vastaa voimassa ole-
van lain 12 §:n 4 momenttia.

64 §. Korvausrahastosta erottaminen. Pykild vastaa voimassa olevan lain 45 §:44.

65 §. Valitusoikeus. Pykild vastaa voimassa olevan lain 47 §:44.

66 §. Markkinointirajoitus. Pykili vastaa voimassa olevan lain 46 §:n 1 momenttia.
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7 luku

Salassapito ja asiakkaan tunnistaminen

67 §. Salassapitovelvollisuus. Pykili vastaa voimassa olevan lain 48 §:n 1 ja 6 moment-
tia.

68 §. Salassa pidettivien tietojen luovuttaminen. Pykilissi sdddettiisiin salassa pi-
dettévistd tiedoista ja niiden luovuttamisesta. Pykild vastaa voimassa olevan lain 48 §:n
2 — 4 ja 7 momenttia.

69 §. Asiakkaan tunnistaminen. Pykild vastaa voimassa olevan lain 49 §:44.

8 luku

Tilinpdétos ja tilintarkastus

70 §. Tilinpddtos, toimintakertomus ja osavuosikatsaus. Pykilin mukaan sijoituspalve-
luyrityksen tilinpédatokseen, toimintakertomukseen, osavuosikatsaukseen ja vuosikatsa-
ukseen sovellettaisiin luottolaitostoiminnasta annetun lain 146 — 157 §:n sdannoksid. Voi-
massa olevan lain 21 §:ssd on ehdotettua sdénnostd padosin vastaava saidnnos.

71 §. Tilintarkastus sekd erityinen tarkastus ja tarkastaja. Vastaava sainnos on voi-
massa olevan lain 26 §:ssd, jota ehdotetaan lakiviittausten osalta muutettavaksi vastaa-
maan luottolaitostoiminnasta annetun lain 158 — 160 §:n sddnnoksié.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan sdddettdviksi lausunnosta, jonka tilintarkastajan tu-
lisi antaa asiakasvarojen sdilyttdmiselle laissa sdddettyjen edellytysten tdayttymisesti. Lau-
sunto pitdisi toimittaa Rahoitustarkastukselle tiedoksi. Komission tdytintéonpanodirek-
tiivin 20 artiklassa on tédstd sddnndos, jossa viitataan direktiivin 13 artiklan 7 ja 8 kohtaan
ja direktiivin asiakasvarojen siilyttimistd koskevaan 3 jaksoon.

9 luku

Sivuliikkeen perustaminen ja palvelun tarjoaminen ulkomaille

72 §. Sivuliikkeen perustaminen ja palvelun tarjoaminen ulkomaille. Pykili vastaa voi-
massa olevan lain 17 §:44. Direktiivissé vastaavat sdéinnokset ovat 31 artiklassa, jossa sd-
detién sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan harjoittamisen vapaudesta, ja
32 artiklassa, jossa on sddnnokset sivuliikkeen perustamisesta.
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Direktiivin 32 artiklan 2 kohdan mukaan sijoituspalveluasiamies rinnastetaan sivuliik-
keeseen, jos sijoituspalveluyritys kiyttdd muuhun jdsenvaltioon kuin sen kotijdsenvaltioon
sijoittautunutta sijoituspalveluasiamiesti. Télloin sijoituspalveluasiamieheen sovelletaan
sivuliikkeitd koskevia sddnnoksid. Téstd ehdotetaan sdddettdviksi 1 momentissa.

73 §. Sivuliikkeen perustaminen valtioon, joka ei kuulu Euroopan talousalueeseen.
Pykalid vastaa voimassa olevan lain 18 §:44.

74 §. Sivuliikkeen asiakkaiden saamisten turvaaminen. Pykili vastaa voimassa ole-
van lain 19 a §:44. Vastaava sdannos on direktiivin 32 artiklan 4 kohdassa.

75 §. Sivuliikkeen lakkauttaminen. Pykild vastaa voimassa olevan lain 19 §:44.

76 §. Palveluiden tarjoaminen ulkomaille. Pykili vastaa voimassa olevan lain 20 §:44
kuitenkin niin, ettd pykéldn 3 momentissa tarkoitettu niin kutsuttu notifikaatiomenette-
ly rajataan koskemaan direktiivin 31 artiklan mukaisesti vain direktiivin mukaisia sijoi-
tus- ja oheispalveluja.

77 §. Kotipaikan siirto Euroopan talousalueeseen kuuluvaan toiseen valtioon. Py-
kild vastaa pddosin voimassa olevan lain 20 a §:44.

78 §. Osallistuminen ulkomaisen eurooppayhtion sulautumiseen. Pykili vastaa paa-
osin voimassa olevan lain 20 b §:44.

79 §. Korvausrahastoselvitys. Pykéila vastaa pddosin voimassa olevan lain 20 ¢ §:44.

10 luku

Vahingonkorvaus- ja rangaistussdénnékset

80 §. Vahingonkorvausvelvollisuus. Pykild vastaa voimassa olevan lain 51 §:44.

81 §. Sijoituspalvelurikos. Pykild vastaa voimassa olevan lain 53 §:44. Toiminimed
koskevaan pykéldin ehdotetun muutoksen mukaisesti ehdotetaan arvopaperinvilittdjdn ni-
mityksen tilalle nimitystid pankkiiriliike.

82 §. Sijoituspalvelurikkomus. Pykild vastaa voimassa olevan lain 54 §:44.

83 §. Salassapitovelvollisuuden rikkominen. Pykild vastaa voimassa olevan lain
55 §:44.

84 §. Sijoituspalveluyrityksen omien osakkeiden hankinnan rahoittamista koskevi-
en sddnnosten rikkominen. Pykili vastaa voimassa olevan lain 56 b §:44.

85 §. Sijoituspalveluyrityksen osakkeiden tai osuuksien hankintaa koskevien sdin-
nosten rikkominen. Pykili vastaa voimassa olevan lain 56 ¢ §:44.

86 §. Sijoituspalveluyrityksen kirjanpitorikkomus. Pykild vastaa voimassa olevan
lain 56 a §:44.
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11 luku

Voimaantulo ja siirtymédsdénndékset

87 §. Voimaantulo. Pykilan 1 momentin mukaan laki ehdotetaan saatettavaksi voimaan
1 péivéstd kuuta 2007 lukien. Lailla kumottaisiin nykyinen sijoituspalveluyrityksis-
td annettu laki sithen my6hemmin tehtyine muutoksineen.

Pykildn 2 ja 3 momentissa sdddettiisiin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain muut-
tamisesta annetun lain (xx/2006) voimaantulosdinnosten soveltamisesta tdssd laissa tar-
koitettuihin sijoituspalveluyrityksiin.

Pykilidn 4 momentin mukaan ennen lain voimaantuloa voitaisiin ryhtyé lain tiytédn-
toonpanon edellyttdmiin toimenpiteisiin. Lain voimaantullessa ratkaisematta olevan ha-
kemuksen kisittelyyn sovellettaisiin tdtd lakia.

88 §. Sijoituspalveluyrityksen toimilupa. Pykilissi sdddettdisiin toimilupaa koske-
vista siirtymisddnnoksistd. Pykildn 1 momentissa ehdotetaan sdéddettiviksi toimiluvan
vahvistamisesta sijoituspalveluyritykselle, jolla on voimassa olevan lain tarkoittama toi-
milupa.

Pykildn 2 momenttiin ehdotetaan siirtymisdénnostd sellaisen henkilon osalta, joka
harjoittaa toimintaa, jota ehdotetaan luvanvaraiseksi sijoituspalveluksi tdssi laissa.

Pykildn 3 momentissa sdddettdisiin timén lain voimaan tullessa ratkaisematta olevi-
en hakemusten kisittelysti.

89 §. Asiakastilit. Pykilédssi sdddettdisiin asiakasvarojen vastaanottamisen lopettami-
sesta ja varojen palauttamisesta. Sijoituspalveluyritys ei enéd saisi ottaa vastaan asiak-
kaalta takaisinmaksettavia varoja, koska titd koskevaa sddnnosté ei ehdoteta sijoituspal-
veluyritykselle sallituksi oheispalveluksi. Ehdotettu muutos perustuu komission antaman
tdytdntoonpanodirektiivin sddnnoksiin asiakasvarojen sdilyttdmisestd ja tallettamisesta.

90 §. Sijoituspalveluyrityksen vihimmadispddoma. Pykilissd sdadettéisiin sijoituspal-
veluyritysten vihimmaispddomaa koskevista siirtymisdédnnoksista.

91 §. Sijoittajien korvausrahaston sddnnot. Pykilissa sdddettdisiin menettelysti, jol-
la korvausrahaston sd@nnot saatettaisiin vastaamaan ehdotettua lakia.
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6.2. Laki arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

1 luku. Yleisid sé&nnoksié

Soveltamisala

1 §. Pykildn 1 momentin sanamuotoa ehdotetaan muutettavaksi niin, ettd sadnnos kattaa
my0s monenkeskisen kaupankidynnin jérjestamisen.

Madéritelmat

3 §. Sddnnoksessd ehdotetaan muutettavaksi julkisen kaupankdynnin maéritelméd. Muu-
toksella saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 4 artiklan 1 koh-
dan 14 alakohdan mukainen sidinnellyn markkinan késite.

Voimassa oleva mééritelma on perustunut jakoon kaupankéyntiin porssilistalla ja muu-
hun julkiseen kaupankéyntiin. Esityksen mukaan markkinapaikkasédéntelyn rakenne muu-
tettaisiin rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin systematiikan mukaiseksi, jossa mark-
kinapaikkasédntely jakautuu kahdentyyppisiin markkinoihin, sadnneltyihin markkinoihin
ja monenkeskisiin kaupankiyntijarjestelmiin. Direktiivin sddnneltyjd markkinoita koske-
va sdéntely kohdistuu ensisijaisesti eurooppalaisiin arvopaperi- ja johdannaisporsseihin
ja muihin niihin verrattaviin markkinapaikkoihin.

Sadnnellyn markkinan kisite on Euroopan yhteison sédédntelyssid keskeinen. Monien
muiden uusien Rahoituspalveluiden toimintasuunnitelman (FSAP) mukaisten rahoitus-
markkinadirektiivien, kuten Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY
sisdpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden viérinkdytto), direk-
tiivin 2003/71/EY arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankidynnin kohteeksi ot-
tamisen yhteydessi julkistettavasta esitteestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta,
direktiivin 2004/25/EY julkisista ostotarjouksista, direktiivin 2004/109/EY séédnnellyil-
la markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin
2001/34/EY muuttamisesta, soveltaminen riippuu merkittdvisti siitd, onko rahoitusvéline
otettu kaupankédynnin kohteeksi sdéinnellylld markkinalla. Lisdksi yhteison IFRS-sédénte-
lyd (englanniksi International Financial Reporting Standards) sovellettaessa on merkitystd
silld, onko yhtion arvopapereita kaupankidynnin kohteena sddnnellyilld markkinoilla.

Ehdotuksen mukaan julkisen kaupankdynnin médritelmi ei enédd olisi kiintedsti si-
doksissa viralliseen porssilistaan, jota koskeva yhteisotason séddntely on perdisin vuodelta
1979 ja on valtaosin korvattu Rahoituspalveluiden toimintasuunnitelman mukaisilla direk-
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tiiveilld. Lisédksi porssilistaa koskevat sddnnokset madrittavat erdit listaustehtavit viran-
omaistoiminnaksi ja niiden taustalla on oletus arvopaperiporssistd kansallisena suljettu-
naja voittoa tavoittelemattomana jasenten omistamana yhteisoni. Téllainen sddntelymalli
soveltuu varsin huonosti nykyiseen eurooppalaiseen markkinapaikkarakenteeseen, jossa
porssit ja muut vastaavat kaupankéyntijdrjestelmét ovat yksityisessd omistuksessa olevia
osakeyhtidmuotoisia ja voittoa tavoittelevia sekd monesti itsekin listautuneita toimijoita.

Direktiivin johdanto-osan 6 kohdassa esitetyn mukaisesti kaupankdynnin jirjestimisen
tapa on jétetty joustavaksi ja riippumattomaksi valitusta kaupankdyntijirjestelmin toimin-
taa koskevasta tekniikasta. Julkisen kaupankdynnin jirjestédjén ei tarvitse yllapitdd teknisté
jérjestelméd osto- ja myynti-intressien yhteen saattamiseksi. Kaupankéynti voi olla tdysin
sdhkoistd tai sitd voidaan my®os jirjestdd arvopaperinvilittdjien fyysistd ldsndoloa vaati-
valla markkinapaikalla. Keskeisté on, ettd julkiselle kaupankdynnille on laadittu sdéinnot,
joissa midrdtddn muun muassa jisenyyteen, rahoitusvilineiden kaupankidynnin kohteeksi
ottamiseen, kaupankdyntiin ja raportointiin liittyvisti oikeuksista ja velvoitteista.

Sadnnoksessd sanamuoto “useat ostajat ja myyjat” ilmaisee direktiivin tavoitteen, jon-
ka mukaan kaupankéynnin jirjestdjd on varsinaisista kaupan osapuolista erillinen toimi-
ja. Sddnneltynd markkinana tai monenkeskisend kaupankidyntijirjestelméni ei direktiivin
mukaan pideti sellaista kaupankéyntié, jossa kaupankdynnin jérjestdja tai joku muu taho
tulee jokaiseen kauppaan vastapuoleksi. Sen sijaan kaupankdynnin jirjestdjd voi toimia
riskittomind keskusvastapuolena kaupan selvityksessd. Mitdidn vihimméaisméirda ostajia
ja myyjid madritelma ei kuitenkaan edellyté.

Osto- ja myyntitarjouksilla tarkoitetaan sddnnoksessd tavanomaiseen tapaan sitovia
tarjouksia. Tarjouskehotuksilla tarkoitetaan direktiivin mukaisesti kaikkia muita sitomat-
tomia tahdonilmaisuja, jolloin mééritelmi sisdltid my0Os kaupankédyntimenettelyt, jois-
sa tahdonilmaisun antajalta edellytetddn erikseen vield esimerkiksi tahdonilmaisun pe-
rusteella vastapuolen tekemin tarjouksen hyviksymistid. Edellytyksend kuitenkin on, etté
kaupankédyntimenettelyssi ostajat ja myyjit saatetaan yhteen niin, ettd tuloksena on sito-
va kauppa kaupankdynnin sddntojen mukaisesti. Sellaiset jérjestelyt, joissa vain julkais-
taan tarjouksia tai tarjouskehotuksia ja joissa ostaja ja myyjd sopivat sitovasta kaupassa
menettelyssd, joita julkaisumenettelyn sddnnét eivit kata, ei tdytd midritelmaa. Talld on
tarkoitus erottaa médritelman mukaiset kaupankidyntimuodot passiivisista ilmoitustau-
luista ja muista pelkistd tarjousten ilmoitusjérjestelyistd. Samasta syystd mééritelmén ul-
kopuolelle jadvit myos niin sanotut pelkit tarjousten vilitysjéirjestelmit (englanniksi or-
der routing).

On huomattava, ettd méaéritelmai ei edellytd julkiselta kaupankédynniltd itsendistd hin-
nanmuodostusta vaan myds sellainen kaupankdyntimenettely, jossa kaupat toteutetaan esi-
merkiksi muulla markkinapaikalla toteutuneilla hinnoilla, tiayttdd méaaritelmin. Julkisen
kaupankédynnin avoimuudesta sdidetdin erikseen. Médritelméan mukaista kaupankéyntia
el tarvitse jirjestdd jatkuvana kaupankdyntind vaan menettely, jossa esimerkiksi kerran
pdivissi jirjestetddn huutokauppa tiyttdd madritelmén.
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Tarkoituksena on, ettid kaikkien hyviksyttyjen osapuolien pitdd voida osallistua kau-
pankéyntiin. Télld tavoin suljetaan médritelmén ulkopuolelle pelkdstddn kauppojen vah-
vistamisjérjestelmét (confirmation systems), joissa vain oikeudellisesti vahvistetaan kaup-
pa, jonka ehdot on kdytinnossi sovittu kaupankédynnin sdéntdjen ulkopuolella esimerkiksi
puhelimitse.

3 a §. Sddnnos olisi uusi ja sisiltdisi monenkeskisen kaupankdynnin méaéritelmain. Py-
kildn 1 momentilla saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 4 ar-
tiklan 1 kohdan 15 alakohdan monenkeskisen kaupankéyntijirjestelmén mééritelmi arvo-
papereiden osalta. Monenkeskinen kaupankiynti olisi julkisesta kaupankédynnisti eroava
arvopapereiden kaupankdynnin muoto. Toisin kuin julkista kaupankéyntid, monenkeskis-
td kaupankiyntid saisivat arvopaperiporssin lisdksi jirjestdd arvopaperinvalittdjit.

Mité edelld 3 §:n perusteluissa on sanottu julkisen kaupankédynnin teknisesti jirjesti-
mistavasta, koskisi myos monenkeskistd kaupankdyntid. Direktiivissd sddnnellyn markki-
nan ja monenkeskisen kaupankdynnin médritelmit on laadittu pitkilti yhdenmukaisiksi.
Tosin monenkeskisen kaupankdynnin méiritelmissé ei edellytetd toiminnan sddannolli-
syytta.

Monenkeskistid kaupankédyntid koskeva sdédntely merkitsee muutosta arvopaperimark-
kinalain markkinapaikkasédédntelyyn. Muutoksen myoté julkiselle kaupankédynnille voisi
paremmin edellytyksin syntyd vaihtoehtoisia kaupankdynnin muotoja, kun arvopaperin-
vilittdjat voivat perustaa kilpailevia markkinapaikkoja. My0s arvopaperip0rssit voivat ny-
kyistéd joustavammin ottaa kaupankédynnin kohteeksi uusia arvopapereita.

Kaupankidynnin kohteeksi voitaisiin ottaa hyvin erityyppisid arvopapereita. Monenkes-
kisessd kaupankdynnissé voitaisiin kiydd kauppaa esimerkiksi sellaisilla arvopapereilla,
jotka ovat kaupankéynnin kohteena julkisessa kaupankédynnissi tai muulla direktiivin tar-
koittamalla sddnnellylld markkinalla. Arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankidynnin kohteek-
si my0s ilman liikkeeseenlaskijan hyviksyntdd, mutta tidlloin kaupankédynnin jirjestéjé ei
saisi asettaa liikkeeseenlaskijalle velvoitteita monenkeskisen kaupankdynnin jérjestédjad
kohtaan. Kauppaa voitaisiin kiydd myos sellaisten liikkeeseenlaskijoiden arvopapereilla,
jotka eivit aikaisemmin ole olleet jirjestdytyneen kaupankdynnin kohteena. Tillaisia liik-
keeseenlaskijoita voisivat olla esimerkiksi pienet ja keskisuuret yksityiset osakeyhtiot.

4 §. Pykidldan 1 momentin 1 kohtaan siséltyva arvopaperiporssin mééritelma muutettai-
siin vastaamaan luvun 3 §:n uutta julkisen kaupankidynnin méiritelmaa.

Momentin 2 kohdassa olevasta porssiyhtion miéritelmaisti luovuttaisiin tarpeettoma-
na ja siksi voimassa olevan lain 3 kohdan sijoituspalvelun médritelmé siirtyisi momen-
tin 2 kohdaksi.

Momentin 3 kohtaan otettaisiin oheispalveluiden miiritelmaéllinen viittaus sijoituspal-
veluyrityksistd annetun lain 15 §:44n.

Momentin 4 kohdassa olevaa arvopaperinvilittdjin médritelméd supistettaisiin sil-
14 tavoin, ettei se endd kattaisi pelkéstiédn rajan yli, ilman sivuliikettd tai -konttoria Suo-
meen tarjoavia sijoituspalvelun tarjoajia. Arvopaperinvilittdjad kidytetddn kuitenkin edel-
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leen laissa tekniseni termind niin, ettd se kattaa myos sellaiset sijoituspalvelun tarjoajat,
jotka eivit tarjoa lainkaan vilityspalvelua arvopapereilla, esimerkiksi pelkit omaisuuden
hoitajat.

Momentin 5 kohtaan siséltyvd porssivilittdjan mééritelmd muutettaisiin vastaamaan
luvun 3 §:n uutta julkisen kaupankdynnin miiritelméas.

Momentin 6 kohdassa oleva meklarin mééritelma sdilyisi ennallaan.

Momentin 7 kohtaan siséltyvistd porssimeklarin médritelmaistd luovuttaisiin tarpeet-
tomana ja sen sijaan kohdassa méiriteltéisiin kaupankéyntilista monenkeskisen kaupan-
kédynnin jérjestdjan kaupankdynnin kohteena olevista arvopapereista pitdmaiksi erityisek-
si listaksi. Méadritelmé on térked sen vuoksi, ettd erditd arvopaperimarkkinalain ja muiden
lakien sdinnoksié sovelletaan vain sellaisiin monenkeskisen kaupankdynnin kohteena ole-
viin arvopapereihin, jotka on listattu kaupankéyntilistalle.

Pykildn 3 momenttiin ehdotetaan otettavaksi kauppojen sisdisen toteuttajan miiritel-
mi. Midritelmad vastaisi direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 7 kohdan kauppojen sisdisen to-
teuttajan madritelmid. Lisdksi médritelmidssd viitattaisiin komission asetukseen, jossa sidi-
detidn tarkemmin perusteista, joilla arvopaperinvilittdjan toimintaa pidetddn médritelméin
mukaisesti suunnitelmallisena, toistuvana ja jarjestelméilliseni.

Pykilidn 4 momentissa oleva ammattimaisen sijoittajan maéritelma muutettaisiin vas-
taamaan rahoitusvilineiden markkinoista annetussa direktiivissd olevaa ammattimaisen
asiakkaan médaritelméaa.

Momentin 1-5 kohdassa tarkoitetut yhteisot olisivat suoraan lain nojalla ammattimai-
sia asiakkaita. Momentin 1 kohdan a - g alakohdassa seké 3 ja 4 kohdassa tarkoitetut yh-
teisot vastaavat padosin voimassa olevan lain 1 luvun 4 §:n 4 momentin 1-6 kohdassa tar-
koitettuja yhteisoja.

Momentin 1 kohdan h alakohdan mukaan ammattimaisia asiakkaita olisivat ehdotetun
sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 1 §:n 3 momentin 6 ja 7 kohdassa tarkoitetut yhtei-
sot, i alakohdan mukaan yritykset, jotka omaan lukuunsa ostavat ja myyvét yksinomaan
hyodykkeitd ja johdannaissopimuksia, joiden kohde-etuus on hyodyke, ja j alakohdan mu-
kaan muut yhteisdsijoittajat.

Momentin 1 kohdan g alakohdan mukaan elidkeséétiolaissa (1774/1995) tarkoitetut
eldkesditiot ja vakuutuskassalaissa (1164/ 1992) tarkoitetut eldkekassat olisivat suoraan
lain nojalla ammattimaisia asiakkaita. Eldkesidtiolaissa tarkoitetut eldkesiétiot ja vakuu-
tuskassalaissa tarkoitetut elikekassat ovat voineet saada voimassa olevan 4 §:n 4 momen-
tin 8 ja 9 kohdan nojalla ammattimaisen sijoittajan aseman. Eldkekassojen ja -sddtididen
on katsottu muodostavan kooltaan ja arvopaperimarkkinoiden tuntemukseltaan varsin he-
terogeenisen ryhmin, mink& vuoksi niitd ei ole pidetty ammattimaisina sijoittajina suo-
raan lain nojalla. Lakiin perustuvan toiminnan ja niiden sijoitustoiminnan huomioon ot-
taen ne ovat kuitenkin rinnastettavissa tyoeldkevakuutusyhtidihin.

Momentin 2 kohdan mukaan siind mainitut kokovaatimukset tdyttdvit suuret yritykset
olisivat suoraan lain nojalla ammattimaisia asiakkaita. Momentin 3 kohdan mukaan myds
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suomalainen kunta ja kuntayhtyma olisivat suoraan lain nojalla ammattimaisia asiakkaita.

Momentin 6 kohdan nojalla arvopaperinvilittdjd voisi kohdella muuta kuin 1-5 koh-
dassa tarkoitettua asiakasta timin pyynnOstd ammattimaisena asiakkaana edellyttéen, etté
jéljempind mainitut perusteet tdyttyvit ja noudatetaan 4 a §:n 3 momentissa sdddettyd me-
nettelyd. Pyynnon johdosta arvopaperinvilittdjin olisi riittdvédn laajasti arvioitava asiak-
kaan asiantuntemusta, kokemusta ja tietimystd suunniteltujen liiketoimien tai palvelujen
osalta. Arvioinnissa vihintdidn kahden seuraavista kolmesta edellytyksestd tulee tayttya.
Edellytyksend olisi, ettd asiakas on toteuttanut huomattavan suuria liiketoimia kyseisilld
markkinoilla keskiméirin kymmenen kertaa neljannesvuodessa viimeksi kuluneen neljén
vuosineljanneksen aikana, asiakkaan sijoitussalkun arvo on yli 500 000 euroa tai asiakas
tyoskentelee tai on tyoskennellyt rahoitusalalla ammattimaisesti vihintddn vuoden tehti-
vissd, joka edellyttdd tietdimystd suunnitelluista liiketoimista ja palveluista. Jos arvopape-
rinvalittdjd arvioinnin perusteella voi katsoa, ettd asiakkaalla on valmiudet tehdi itsendi-
sesti sijoituspditoksid ja timid ymmaértdd niihin liittyvit riskit, se voi kohdella asiakasta
ammattimaisena asiakkaana.

Pykildn 5 momenttiin ehdotetaan otettavaksi hyviksyttivin vastapuolen miéritelma.
Jdljempénd ehdotetaan, ettd arvopaperinvilittdjd, joka vastaanottaa ja vélittii tai toteuttaa
asiakkaan toimeksiantoja tai kdy kauppaa omaan lukuun, voisi tehdé liiketoimia hyviksyt-
tavén vastapuolen kanssa siten, ettei liikketoimeen sovelleta 4 luvun 1, 2 ja 4 - 7 §:n sédén-
noksid. Hyviksyttdvid vastapuolia olisivat lain nojalla pykéldn 4 momentin 1, 3 ja 4 koh-
dassa tarkoitetut ammattimaiset asiakkaat ja ehdotetun sijoituspalveluyrityksistd annetun
lain 1 §:n 3 momentin 5 - 7 kohdassa tarkoitetut yritykset. Hyvéksyttivini vastapuolena
pidettdisiin myds momentin 2 kohdassa tarkoitettua yritysté, joka on antanut suostumuk-
sensa siihen, etti sitd kohdellaan hyviksyttdvini vastapuolena ja momentin 6 kohdan no-
jalla ammattimaisena asiakkaana kohdeltavaa yritystd, joka on pyytidnyt, etti sitd kohdel-
laan hyviksyttidvani vastapuolena.

Ehdotus vastaa direktiivin 24 artiklan 2 ja 3 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta an-
netun komission direktiivin 50 artiklaa.

Sijoittajan asemasta sopiminen ja sitd koskeva menettely

4 a §. Pykildn 1 momentin mukaan arvopaperinvilittdjd voisi kohdella 4 §:n 4 momentin
1-5 kohdan nojalla ammattimaisena pidettivii asiakasta timéin pyynnosti ei-ammattimai-
sena asiakkaana. Asiakkaan vastuulla on pyytédd ei-ammattimaisen asiakkaan kohtelua, jos
asianomainen asiakas katsoo, ettei sillé ole riittdvid kokemusta ja tietimysti arvioida tai
hallita palveluun tai liiketoimeen liittyvia riskejd. Asiakkaan kohtelusta ei-ammattimaise-
na asiakkaana on sovittava kirjallisesti. Sopimuksesta on kéytédvi ilmi, sovelletaanko si-
td yhteen tai useampaan palveluun tai liiketoimeen taikka yhteen tai useaan erityyppiseen
arvopaperiin tai liiketoimeen.
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Pykildn 2 momentin mukaan arvopaperinvilittdjin olisi ilmoitettava 1 luvun 4 §:n 4
momentin 2 kohdassa tarkoitetulle yritykselle ennen palvelun tarjoamista, etti sitd kohdel-
laan saatavilla olevien tietojen perusteella ammattimaisena asiakkaana, jos timin kanssa
ei toisin sovita. Asiakkaalle olisi my0s ilmoitettava, ettd se voi pyytié tillaista sopimusta
varmistaakseen kattavamman sijoittajansuojan.

Pykilidn 3 momentissa sdddettdisiin menettelysti tilanteessa, jossa ei-ammattimainen
asiakas haluaa itseddn kohdeltavan 4 §:n 4 momentin 6 kohdassa tarkoitettuna ammatti-
maisena asiakkaana joko yleisesti tai tietyn sijoituspalvelun tai liiketoimen tai liiketoi-
mi- tai arvopaperityypin osalta. Asiakkaan olisi kirjallisesti pyydettdvd arvopaperinvélit-
tdjaltd ammattimaisen asiakkaan kohtelua. Ennen kuin arvopaperinvilittdja voi hyviksyé
pyynnon, sen on varmistauduttava siitd, ettd asiakas tdyttdd 4 §:n 4 momentin 6 kohdas-
sa asetetut vaatimukset. Arvopaperinvilittdjin on ilmoitettava asiakkaalle, ettei timéd am-
mattimaisena asiakkaana kuulu 4 luvussa tarkoitettujen menettelytapasddnndsten suojan
ja sijoituspalveluyrityksistd annetussa laissa tarkoitetun sijoittajien korvausrahastosuojan
piiriin. Asiakkaan olisi puolestaan ilmoitettava arvopaperinvilittdjille, ettd timi on tie-
toinen menettelytapasddnnosten suojan ja korvausrahastosuojan menettdmisestd. Ilmoi-
tukset on tehtédvi kirjallisesti.

Asiakkaalla, joka on pyytényt itseddn kohdeltavan ammattimaisena asiakkaana, oli-
si oikeus peruuttaa pyyntonsd. Peruuttamisessa tulisi noudattaa soveltuvin osin vastaavaa
menettelyd kuin menettelystd ammattimaisen sijoittajan aseman saamiseksi sidddetién.

Kokeneita sijoittajia koskeva rekisteri

4 b §. Pykila vastaa voimassa olevan lain 1 luvun 4 a §:44

2 luku. Arvopaperien markkinointi liikkeeseenlasku ja
tiedonantovelvollisuus

2 §. Pykildn soveltamisalaa ehdotetaan laajennettavaksi koskemaan myos sellaiset tilan-
teet, joissa arvopaperi haetaan kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisen kaupankidynnin
kaupankiyntilistalle. My0s tdllaisissa tilanteissa liikkeeseenlaskijan tai sen, joka toimeksi-
annon nojalla hakee arvopaperin kaupankéynnin kohteeksi, olisi pidettivi yleison saatavil-
la tasapuolisesti riittidvit tiedot arvopaperin arvoon olennaisesti vaikuttavista seikoista.

7 §. Pykildd ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd myos sellaisen arvopaperin liikkee-
seenlaskijan, jonka arvopaperi on otettu kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisen kaupan-
kdynnin kaupankiyntilistalle, olisi pykélin tarkoittama jatkuva tiedonantovelvollisuus.

9 §. Pykilddn ehdotetaan lisattdviksi uusi 2 momentti, jossa sdddettdisiin osakkeen-
omistajan liputusvelvollisuudesta silloin, kun osake on otettu kaupankéynnin kohteeksi
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monenkeskisen kaupankdynnin kaupankéyntilistalle. Liputusrajat olisivat kuitenkin jul-
kista kaupank&yntid harvemmat.

3 luku. Julkinen kaupankéynti

1 §. Pykildssd sdddettdisiin arvopaperiporssitoiminnan luvanvaraisuudesta. S44nnos vas-
taisi voimassa olevaa 3 luvun 1 §:44. Arvopaperiporssitoiminnan toimiluvanvaraisuus pe-
rustuu rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 36 artiklaan, jonka 1 kohdan ensimm#i-
sen alakohdan mukaan jésenvaltioiden on myoOnnettivi sddnnellyn markkinan toimilupa
vain niille jérjestelmille, jotka noudattavat direktiivin sddnnoksié.

2 §. Pykildssd sdddettdisiin arvopaperiporssin toiminimesti ja se vastaisi voimassa ole-
vaa 3 luvun 2 a §:44.

3 §. Pykailissa sdddettdisiin arvopaperiporssin toimiluvan myontdmisestd. Pykaldn 1
momentti vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 1 a §:84. Sddannokset toimilupahakemuksen si-
sdllostd annettaisiin kuitenkin valtiovarainministerion asetuksella vastaavalla tavalla kuin
esimerkiksi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kohdalla. Pykildlld ja sen nojalla an-
nettavalla asetuksella pannaan samalla tdytdnto6n rahoitusvélineiden markkinat -direktii-
vin 36 artiklan 1 kohdan neljds alakohta.

Pykaild 2 momentti korvaisi voimassa olevassa 3 luvun 2 §:n ensimmaéisessa virkkeessa
saddetyt arvopaperipdrssin yleiset toimilupaedellytykset. Sddnnoksessi ei lueteltaisi tyh-
jentdvisti kaikkia toimilupaan ja arvopaperip0rssin sddntoihin liittyvid vaatimuksia, vaan
niistd sdddettdisiin tarkemmin muualla lain 3 luvussa. Pykililld saatettaisiin voimaan di-
rektiivin 36 artiklan 1 kohdan toinen alakohta.

Pykildn 3 ja 4 momentti vastaisivat voimassa olevan 3 luvun 2 §:n 2 ja 3 momenttia.

Pykildn 5 momentin mukaan valtiovarainministeriolld olisi valtuudet asettaa toimilu-
paan arvopaperiporssin litketoimintaa koskevia, valvonnan kannalta vilttiméttomii rajoi-
tuksia ja ehtoja. Ministeriolld on vastaava valtuus myos voimassa olevan arvopaperimark-
kinalain 3 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan, mutta siind ministerion paitosvaltaa ei ole
rajoitettu vain valvonnan kannalta vilttamittomiin rajoituksiin ja ehtoihin.

Pykildn 6 momentissa sdddettdisiin ajankohdasta, jona arvopaperiporssi voi aloittaa
toimintansa. Momentilla muutettaisiin toimilupasééntely téltd osin vastaamaan luottolai-
tosten ja sijoituspalveluyritysten sdéntelyd.

4 §. Pykaild vastaisi voimassa olevan 3 luvun 2 §:n 4 momenttia.

5 §. Pykilén sddnnos olisi uusi, ja silld yhdenmukaistettaisiin sddnnokset toimilupien
rekisterdinnistd kaupparekisteriin arvopaperiporssin kohdalla. Ehdotus perustuu kauppa-
rekisterilain 18 b §:n sddnnokseen (1511/2001).

6 §. Sddnnos vastaisi voimassa olevan 3 luvun 2 d §:44. Pykildn 1 momentissa sdddet-
ty ilmoitusvelvollisuuden alaraja muutettaisiin kuitenkin yhdenmukaiseksi luottolaitosten
ja sijoituspalveluyritysten sddntelyn kanssa nostamalla se yhteen kymmenesosaan yhdes-
td kahdeskymmenesosasta. Pykililld saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat
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-direktiivin 38 artiklan 2 kohdan sddnnokset niin sanotusta omistajakontrollista niin, ettd
saintely on yhdenmukainen sen kanssa, mité direktiivin 10 artiklan mukaisesti sdddetidin
sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 41 §:ssé.

7 §. Pykili vastaisi voimassa olevaa arvopaperimarkkinalain 3 luvun 2 e §:44. Pyki-
14114 saatettaisiin voimaan samalla direktiivin 38 artiklan 1 ja 3 kohdat kuitenkin niin, et-
td sddntely on yhdenmukaista sen kanssa, mité sijoituspalveluyrityksisti direktiivin 10 ar-
tiklan mukaisesti sdddetédin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 42 §:ssi.

8 §. Pykilillda yhdenmukaistettaisiin arvopaperiporssin merkittivid sidonnaisuuksia
koskeva sddntely muiden rahoitusmarkkinoilla toimiluvanvaraista toimintaa harjoittavi-
en yritysten kanssa. Voimassa olevassa laissa ei ole lainkaan merkittidvid sidonnaisuuk-
sia koskevia sddannoksid.

9 §. Pykadl4 vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 7 §:44.

10 §. Pykala vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 7 a §:44.

11 §. Pykélédn 1 ja 2 momentti vastaisivat, ] momentin 5 kohtaan tehtyi tarkennusta
lukuun ottamatta, voimassa olevaa 3 luvun 2 ¢ §:44. Pykalilld pantaisiin tdytdntoon direk-
tiivin 36 artiklan 5 kohta. Pykélan 2 momentilla pannaan tdytantoon 36 artiklan 5 kohdan
a alakohta kokonaisuudessaan.

Pykilidn 3 momentissa sidddettdisiin valtiovarainministerion oikeudesta antaa maari-
yksid siitd, miten toiminnan lopettamisen tulisi tapahtua. Pykéldn 4 momentin mukaan
valtiovarainministerion olisi ilmoitettava toimiluvan peruuttamisesta rekisteriviranomai-
selle.

12 §. Pykili vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 5 §:44. Sddnnoksen sanamuotoon on kui-
tenkin tehty teknisid korjauksia. Pykélédssi sdaddettiisiin arvopaperipdrssin koko toiminnan
keskeyttimisestd. Rahoitustarkastuksen valtuuksista madriti kaupankdynnin keskeyttami-
sestd yksittdiselld arvopaperilla sdddettéisiin jaljempind 7 luvun 1 a §:ssé.

13 §. Pykadld vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 3 §:d4. Pykéldn 1 momenttiin on kuiten-
kin tehty kaupankdyntimuotojen uudistamisesta johtuva tekninen muutos. Liséksi sithen
on lisétty lievennys, jonka mukaan arvopaperiporssi voisi harjoittaa momentissa tarkoitet-
tuihin kaupankdynnin muotoihin ja palveluihin ldheisesti liittyvdi toimintaa.

14 §. Pykildssi sdddettdisiin arvopaperiporssin sadnnoistd. Pykélédssa 1ahtokohtana oli-
si voimassa oleva 3 luvun 4 §, mutta sdann0std muutettaisiin vastaamaan luvun uutta ra-
kennetta ja rahoitusvilineiden markkinat -direktiivia.

Pykildn 1 momentti siséltédisi sadnnokset arvopaperipOrssin viranomaisvahvisteisten
sddntojen vihimmaissiséallostd. Pykélalla pantaisiin tdytdntoon direktiivin 39 artiklan 1
kohdan d alakohta. Valtiovarainministerion vahvistamissa sddnndissi voisi kuitenkin olla
muitakin méérdyksii, jotka eivit valittomasti liity julkiseen kaupankéyntiin.

Momentin 1 kohdan mukaan sd@nnoissé olisi oltava tarkemmat méasrdykset siitd, miten
julkinen kaupankéynti arvopaperiporssissé tapahtuu. Kysymys on esimerkiksi sellaisista
kaupankédyntimenettelyéd koskevista perusratkaisuista, kuten kdydaanko markkinapaikalla
kauppaa sitovilla tarjouksilla vai tarjouskehotuksilla ja kiydaénko kauppaa jatkuvasti vai
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midrdajoin jarjestettdvissd huutokaupoissa. Kohta edellyttiisi sdéntoihin kirjattavaksi vain
kaupankdynnin pédpiirteet. Yksityiskohtaisemmat miérdykset kaupankidynnistd porssi voi
antaa alemmanasteisissa sddnnoissi ja ohjeissa, mutta ne eivit voisi olla ristiriidassa py-
kildssd tarkoitettujen sddntdjen kanssa. Saédnnos vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 4 §:n 1
momentin 2 kohtaa. Voimassa olevassa laissa edellytetty sdént6ihin otettava maininta sii-
td, milloin kaupankiynti tapahtuu, on kuitenkin poistettu liian yksityiskohtaisena.

Momentin 2 kohdan mukaan sdénnoissd olisi oltava maérdykset sitd, miten ja milld
perusteilla arvopaperi otetaan julkisen kaupankdynnin kohteeksi. Télld saatettaisiin voi-
maan direktiivin 40 artiklan 1 kohdan ensimmdiinen alakohta. Sddnnds vastaisi voimassa
olevaa 3 luvun 4 §:n 1 momentin 1 kohtaa, mutta lisiksi sddnnoissa olisi oltava tarkem-
mat midrdykset siitd, miten ja milld perusteilla kaupankidynti arvopaperilla voidaan kes-
keyttdd tai lopettaa.

Momentin 3 kohta vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 4 §:n 1 momentin 5 kohtaa, kui-
tenkin niin, ettd se koskisi vain arvopaperien liikkeeseenlaskijoita.

Momentin 4 kohdan mukaan sdénnoissd olisi oltava médridykset siitd, miten ja milld
perusteilla porssivilittdjan ja muun arvopaperiporssissd toimivan oikeudet myonnetiin ja
peruutetaan. Kohdalla saatettaisiin voimaan direktiivin 42 artiklan 1 kohta.

Momentin 5 kohta vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 4 §:n 1 momentin 5 kohtaa, kui-
tenkin niin, ettd se koskisi vain porssivilittdjid ja muita arvopaperiporssissa toimivia. Li-
séksi silld saatettaisiin voimaan direktiivin 42 artiklan 2 kohta.

Momentin 6 kohta vastaisi voimassa olevaa 3 luvun 4 §:n 1 momentin 6 kohtaa.

Momentin 7 kohdassa sédddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuudesta ottaa sdidntoi-
hin midrayksid sellaisista kurinpitoseuraamuksista, joita voitaisiin mééréta sadntdjen rik-
komisesta. Sdinnos korvaisi voimassa olevan 3 luvun 4 §:n 1 momentin 7 kohdan, jonka
mukaan sddnt6ihin on otettava miidrdykset siitd, miten arvopaperiporssille lain mukaan
kuuluvien valvontatehtivit toteutetaan. Ei ole tarkoituksenmukaista, ettd sddntGihin otet-
taisiin madrdyksid pelkédstiadn porssid itseddn koskevista valvontatehtédvistid. Arvopaperi-
porssin valvontatehtdvistad sdddettéisiin erikseen luvun 22 §:ssé.

Pykilidn 2 momentin mukaan arvopaperipdrssin sddnnét vahvistaisi, voimassa olevaa
lakia vastaavasti, valtiovarainministerio. Sdannot olisi vahvistettava, jos ne ovat arvopa-
perimarkkinalain ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja maardysten mukaiset ja jos saa-
dun selvityksen perusteella voidaan pitdad todennékdoisend, ettd ne turvaavat luotettavan ja
tasapuolisen julkisen kaupankédynnin. Vahvistamispditos ei siten perustuisi tarkoituksen-
mukaisuusharkintaan, vaan olisi sidottua oikeusharkintaa. Muuten siéntely vastaisi voi-
massa olevaa 3 luvun 4 §:n 2 momenttia.

Pykildn 3 momentin sddnnokset hakemuksen késittelysti vastaisivat voimassa olevia
3 luvun 4 §:n 2 momenttiin asiasta otettuja sddnnoksii.

Pykildn 4 momentin sd4innds vastaisi voimassa olevan 3 luvun 4 §:n 3 momentin sdén-
nostd. Sddnnds valtiovarainministerién toimivallasta puuttua jalkeenpdin sddntojen sisil-
toon on kuitenkin tarkistettu vastaamaan pykélidn 2 momentin sanamuotoa.
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15 §. Pykildn 1 momentti vastaisi sitd, mitd voimassa olevassa 3 luvun 2 §:n 1 mo-
mentissa sdidetddn arvopaperiporssiltd vaadittavista riittdvistd taloudellisista toiminta-
edellytyksistd. Momentilla saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat -direktii-
vin 39 artiklan f alakohta.

Pykdldn 2 momenttiin otettaisiin uusi sddnnds arvopaperiporssin osakepdiomalta edel-
lytettavastd 730 000 euron vihimmadismédristd. Madra on direktiivin 5 artiklan 2 kohdan
edellyttimaélld tavalla yhdenmukainen sen kanssa, mitd ehdotetaan monenkeskistd kau-
pankéyntid jdrjestdvin sijoituspalveluyrityksen vihimmaéisosakepddomaksi.

16 §. Pykildssi sdddettéisiin arvopaperiporssin johtamisesta. Sddnnoksid yhdenmu-
kaistettaisiin sen kanssa, mitd sdddetédédn sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten johta-
misesta. Pykildn 1—4 momentilla pantaisiin tdytdntoon direktiivin 37 artikla.

Pykildn 5 momentin mukaan sdédnnoksid sovellettaisiin myos sellaiseen yhteisoon,
jonka miirdysvallassa arvopaperiporssi on. Sdédntely on tarpeen arvopaperiporssitoimin-
nan luotettavuuden varmistamiseksi, koska téllainen yhteiso voi tosiasiassa ohjata arvo-
paperiporssin toimintaa.

17 §. Pykildssa sdddettdisiin arvopaperiporssin toiminnan luotettavasta jarjestamises-
td samaan tapaan kuin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 33 §:ssd ja 35 §:ssd séddde-
tddn sijoituspalveluyrityksen toiminnan jérjestdmisesti. Arvopaperiporssiltd ei kuitenkaan
edellytettdisi asiakasvalitusten késittelyn varmistamista samalla tavalla kuin sijoituspal-
veluyrityksiltd, koska arvopaperipdrssilld ei ole asiakkaita samassa merkityksessi. Pyka-
léll4 saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 39 artiklan a, b ja ¢
alakohdat.

Lisidksi Rahoitustarkastus oikeutettaisiin antamaan tarkempia méérdyksid 1 momen-
tissa tarkoitetusta arvopaperiporssin toiminnan luotettavasta jarjestdmisestd. Madrdykse-
nantovaltuutta ei voitaisi lainsdddéantoteknisesti kytked suoraan direktiivin tdytdnt6onpa-
nodirektiiviin samalla tavalla kuin sijoituspalveluyritysten kohdalla, mutta kdytdnnossi
kysymys on samantyyppisestd teknisestd ja vihdmerkityksellisestd sddntelystd. Lisidk-
si direktiivin 5 artiklan 2 kohdan mukaisesti arvopaperiporssin, joka jirjestda monenkes-
kistd kaupankédyntid, on tdytettdvi direktiivin 13 artiklan nojalla sijoituspalveluyrityksil-
le asetetut vaatimukset.

18 §. Pykéléssd arvopaperiporssille sdddettdisiin samanlainen velvollisuus laatia sisii-
set ohjeet arvopaperipoOrssissd vaikuttavassa asemassa oleville henkildille henkilokohtaista
kaupankéyntid varten kuin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 34 §:ssd sdidetdén.

19 §. Pykildn 1 momentissa sdéddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuudesta toi-
mittaa Rahoitustarkastukselle jidljennoksid tilinpédétosasiakirjoista, tilintarkastuskerto-
muksista ja arvopaperiporssin yhtiokokousten poytikirjoista. Velvollisuudesta toimittaa
asiakirjoja valvontaviranomaiselle on perustuslakivaliokunnan mukaan sididdettdvi edus-
kuntalaintasoisella sadnnokselld (PeVL 67/2002 vp). Tarkemmat miéridykset jiljennosten
toimittamisesta Rahoitustarkastus voisi antaa Rahoitustarkastuksen annetun lain 15 §:n
2 momentin nojalla.

86



YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

20 §. Pykalassi saadettiisiin julkisen kaupankdynnin julkisuudesta. Pykildn 1 momen-
tissa sdddettdisiin yleisesti arvopaperiporssin velvollisuudesta julkistaa tietoja tarjouksista
tai tarjouskehotuksista ja kaupoista asianomaisessa arvopaperiporssissi julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevilla arvopapereilla. Sdénnos korvaisi arvopaperipdrssin voimassa
olevan 3 luvun 4 §:n 1 momentin 3 kohdan mukaisen velvollisuuden ottaa viranomaisvah-
visteisiin sddntdihin maérayksid kaupankidynnin julkisuudesta. Tietojen julkistamisvel-
vollisuus koskisi vain tarjouksia tai tarjouskehotuksia, jonka porssivilittdjd tai muu arvo-
paperipOrssissd toimiva on tehnyt asianomaisen porssin julkisen kaupankdynnin piirissé.
Samalla tavalla velvollisuus julkistaa tietoja kaupoista koskisi vain asianomaisen arvopa-
periporssin julkisessa kaupankédynnissi toteutuneita kauppoja.

Pykéild 2 momentti sisdltdd sddntelyn selvyyden vuoksi viittauksen komission tiytén-
toonpanoasetukseen, jossa sdddetiddn tarkemmin arvopaperiporssin velvollisuudesta julkis-
taa yleisolle tietoja julkisesta kaupankédynnistd. Komission asetus koskee kuitenkin vain 1
Iuvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettuja osakkeita tai niihin kohdistuvia talletusto-
distuksia. Asetus sisaltidd sdainnoksid siitd, mitd tietoja ja miten arvopaperiporssin on ylei-
solle julkistettava ja millaisia poikkeuksia néistéd velvollisuuksista on tai voidaan myontia.
Suoraan sovellettava komission asetus siséltdd kaikki direktiivin 44 ja 45 artiklan tdytin-
toon panemiseksi tarvittavat saannokset ja siksi pelkkd viittaus asetukseen on riittava.

21 §. Pykildn 1 momentissa sdddettdisiin direktiivin 39 artiklan e alakohdan mukaises-
ti yleisesti arvopaperiporssin velvollisuudesta jérjestdd julkisessa kaupankdynnissi tehty-
jen kauppojen selvitys. Jarjestelyilld tarkoitetaan tdssd esimerkiksi tietoteknisid ja muita
jarjestelyjd, joilla direktiivin tarkoittamalla tavalla varmistetaan, ettd julkisessa kaupan-
kdynnissd syntyneet velvoitteet oikea-aikaisesti médritetdin ja toteutetaan. Arvopaperi-
porssilléd voi olla tédssi tarkoitettuja jirjestelyjd useiden selvitysyhteisojen tai selvitys- ja
talletuslaitosten kanssa.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin edellytyksistd, joiden mukaisesti arvopaperiporssi
voisi arvopaperikaupoista johtuvien velvoitteiden méadrittamiseksi ja toteuttamiseksi kéyt-
tdd myos muuta Euroopan talousalueella sijaitsevaa selvitys- tai talletuslaitosta. Lainkoh-
dasta johtuisi, ettd arvopaperiporssi voisi selvittdd kaikki kaupat tai osan niistd muussa
kuin arvopaperimarkkinalain tarkoittamassa selvitysyhteisossi tai kdyttdd muuta yhteisod
kuin arvo-osuusjirjestelmistd annetussa laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta. Nykyisin
Suomessa toimii ainoastaan yksi selvitysyhteisd, Suomen Arvopaperikeskus Oy, joten ar-
vopaperiporssin valintamahdollisuudet kohdistuvat kidytinnossd vastaavantyyppisiin ul-
komaisiin yhteiséihin. Muun kuin arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun selvitysyhteison
kiyttdmisen edellytyksend olisi, ettd arvopaperiporssin ja selvitys- ja talletuslaitosten vi-
lilld on sellaiset yhteistoimintajirjestelyt, kuten tehokkaat ja luotettavat tietoliikenneyh-
teydet, joiden kéytto ei vaaranna julkisen kaupankéynnin luotettavuutta.

Ehdotettu sdinnds perustuu rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 46 artiklan 1
kohtaan, jonka mukaan jdsenvaltio ei saa kieltdd sdénneltyd markkinaa kédyttdmistd myos
muuta kuin kotimaista selvitysyhteisod, keskusvastapuolta tai selvitysjéarjestelmas.
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Kolmannessa momentissa sdddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuudesta ilmoittaa
Rahoitustarkastukselle ja Suomen Pankille muutoksista 1 momentissa tarkoitetuissa jér-
jestelyissa. Ilmoitus on tarpeen 4 momentissa sdddetyn kieltovaltuuden takia.

Pykaildn 4 momentissa sdaddetién direktiivin 46 artiklan 2 kohdan ensimmaiisen alakoh-
dan mukaisesti, ettd Rahoitustarkastus voi kieltii jarjestelyt ulkomaisen selvitysyhteison
kanssa vain, jos se todennikoisesti vaarantaa julkisen kaupankidynnin luotettavuuden.

22 §. Pykéldn 1 momentissa sdddettiisiin voimassa olevaa 3 luvun 6 §:n 1 kohtaa vas-
taavalla tavalla arvopaperiporssin arvopaperiporssitoimintaan kuuluvasta valvontatehti-
vistd. Viittaus arvopaperimarkkinalain ja sen nojalla annettujen sdéntdjen ja méiéridysten
sekd arvopaperip0rssin sddntdjen noudattamisen valvontaan viittaisi varsinaisen markki-
navalvonnan liséksi kaupankdynnin kohteeksi otettavia arvopapereita ja niiden liikkee-
seenlaskijoiden kelpoisuutta koskevaan valvontaan sekd liikkeeseenlaskijoiden tiedonan-
tovelvollisuuden valvontaan ensi- ja jalkimarkkinoilla.

Pykildn 1 momentilla saatettaisiin voimaan rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin
43 artiklan 1 kohdan sddnnokset varsinaisen kaupankidynnin valvonnasta. Lisdksi saatet-
taisiin voimaan 40 artiklan 4 kohdan sididnnokset kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta
sddnnellylle markkinalle ja direktiivin 40 artiklan 3 kohdan ensimmaéisen alakohdan mu-
kaiset sdédnnokset liikkeeseenlaskijoiden tiedonantovelvollisuuden valvonnasta.

Pykaildn 2 momentti vastaisi voimassa olevan 3 luvun 6 §:n 3 kohtaa. Sdinnos perustuu
direktiivin 43 artiklan 2 kohtaan. Artiklan edellyttdmé porssin velvollisuus avustaa védrin-
kidytosten tutkinnassa toteutuisi sitd kautta, ettd Rahoitustarkastuksella on oikeus saada ar-
vopaperiporssiltd esimerkiksi kaikki markkinavalvonnan kannalta tarpeelliset tiedot.

23 §. Pykaildssd sdddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuudesta keskeyttdd kaupan-
kdynti arvopaperilla. Kysymys olisi poikkeuksellisesta, esimerkiksi kaupankidynnin lopet-
tamista edeltdvistd, pidempiaikaisesta keskeyttamisestd, minkd vuoksi sddnnoksestd on
poistettu voimassa olevan 3 luvun 6 §:n 5 kohdan “muun arvopaperin hinnanmuodostuk-
seen vaikuttavan seikan vuoksi”. Lyhytaikaisista kaupankéyntitauoista ei sdddettdisi lain
tasolla, vaan niistd voitaisiin marittd arvopaperiporssin sddnnoissd. Pykéldn 1 momentti
vastaisi muuten asiallisesti voimassa olevan 3 luvun 6 §:n 5 kohtaa.

Pykéldan 2 momentissa sdddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuuksista julkistaa kes-
kaupankiynnin keskeyttdmisen osalta direktiivin 41 artiklan 1 kohdan toinen alakohta.

Lainsdddiannon selkeyden vuoksi pykildn 3 momentissa viitattaisiin lain 7 luvun sdén-
noksiin Rahoitustarkastuksen oikeudesta keskeyttdd arvopaperin julkinen kaupankiynti.

24 §. Pykildssd sdddettiisiin arvopaperiporssitoiminnan ulkoistamisesta. Sééntely oli-
si samansisiltdinen kuin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 29-30 §:ssé sdddetédén toi-
minnan ulkoistamisesta ja sen edellytyksista.

25 §. Pykild vastaa pitkilti voimassa olevan 3 luvun 6 a §:44. Pykéldssd on vain pe-
russdidnnokset oikeudesta osallistua julkiseen kaupankdyntiin. Tarkemmin edellytyksisté
paittida arvopaperiporssi. Médrdykset edellytyksistd on sisdllytettidva porssin viranomais-
vahvisteisiin sdédntoihin.
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Pykildn 1 momentin sanamuotoa muutettaisiin teknisesti, koska sen pitd4 kattaa laissa
tarkoitettujen arvopaperinvilittdjien ohella my0s sellaiset Euroopan talousalueella toimi-
luvan saaneet arvopaperinvilittéjét, joilla ei ole sivuliikettd Suomessa. Sddnnos on direk-
tiivin 33 artiklan 1 kohdan b alakohdan mukaisesti muutettu porssid velvoittavaksi.

Pykailidn 2 momentissa sdddetddn Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa ko-
tipaikan omaavan muun henkil6n kuin arvopaperinvilittdjdn mahdollisuudesta osallistua
julkiseen kaupankidyntiin. Sanamuodon mukaisesti arvopaperiporssi voi kuitenkin sdén-
noissddn madriti, ottaako se muita kuin arvopaperinvilittdjid jaseniksi. Toisin kuin voi-
massa olevassa laissa, muu arvopaperiporssissi toimiva voisi olla mys luonnollinen hen-
kilo. Lisiksi momentissa sdddetddn tarkemmin, milld edellytyksilld muille henkiloille
kuin arvopaperinvilittdjille voidaan myOntdd muun arvopaperiporssisséd toimivan oikeu-
det. Ehdotus vastaa direktiivin 42 artiklan 3 kohtaa.

Pykildn 3 momentti sisdltdd voimassa olevan 3 luvun 6 a §:n 2 momenttia vastaavan
sainnoksen Euroopan talousalueen ulkopuolisesta valtiosta tulevista arvopaperinvélittijis-
td. Momentti kattaa myos sellaiset arvopaperinvilittéjét, joilla ei ole sivuliikettd Suomes-
sa. Lis#ksi sithen siséllytettdisiin my0s sellaiset muut henkil6t kuin arvopaperinvilittdjit,
jos henkil6lli ei ole kotipaikkaa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa.

Pykilidn 4 momentti vastaa voimassa olevan 3 luvun 6 a §:n 3 momenttia.

Pykildn 5 momentti vastaa voimassa olevan 3 luvun 6 §:n 1 momentin 4 kohtaa siltd
osin kuin kysymys on porssivilittdjén ja muun arvopaperipOrssisséd toimivan oikeuksien
myontidmisestd ja peruuttamisesta. Ilmoitusvelvollisuuden vuoksi ei ole tarpeellista sdd-
tdd erikseen direktiivin 42 artiklan 7 kohdan edellyttdmai sdaannollistd luetteloa porssivé-
littdjistd ja muiden osapuolista.

26 §. Pykiildssi saddettdisiin porssivilittdjan ja muuan arvopaperiporssissid toimivan
oikeudesta kiyttda kauppojen toteutusvaiheessa myos muuta selvitysyhteisdd kuin arvo-
paperiporssin valitsemaa yhteisod. Lainkohdasta johtuisi, ettd porssivilittdjdn tai muun
arvopaperipOrssisséd toimivan ei tarvitsisi olla selvitysosapuolena siiné selvitysyhteisos-
s4, jonka kanssa arvopaperiporssilld on rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin tarkoit-
tamat jirjestelyt. Edellytykseni oikeuden kiyttamiselle olisi, ettéd valittujen jirjestelmien
vililld olisi sellaiset yhteistoimintajérjestelyt, jotka eivit todennékdisesti vaaranna julki-
sen kaupankéynnin luotettavuutta. Lainkohdassa esitetty valintaoikeus perustuu rahoitus-
vélineiden markkinat -direktiivin 34 artiklan 2 kohtaan.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin porssivilittdjien ja muiden arvopaperipOrssissa
toimivien velvollisuudesta ilmoittaa etukiteen, jos he kéyttivit kauppojen toteutukseen
muuta kuin tdmin pykildn 1 momentin mukaisia jirjestelyji. [lmoitusvelvollisuus perus-
tuu 3 momentissa ehdotettuun Rahoitustarkastuksen kielto-oikeuteen.

Pykildn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus voisi kieltid muun kuin 1 momen-
tin mukaisten jdrjestelyjen kdyton vain, jos se todennikoisesti vaarantaa julkisen kaupan-
kdynnin luotettavuuden. Kieltovaltuus perustuu direktiivin 34 artiklan 2 kohtaan.

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 34 artiklan 3 kohdan mukaan sijoituspal-
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veluyrityksille myOnnetty valintaoikeus ei rajoita keskusvastapuolijirjestelmien tai ar-
vopaperikaupan selvitysjédrjestelmien ylldpitdjien oikeutta kieltdytyd kaupallisten syiden
vuoksi antamasta pyydettyjd palveluita kdyttoon. Direktiivin soveltamisala ei koske selvi-
tysyhteisojd, joten titd direktiivin kohtaa ei ole tarpeen erikseen kirjoittaa lakiin.

27 §. Pykailéssi sdddettdisiin vihimmaéisvaatimuksista, joilla arvopaperi voidaan ottaa
julkisen kaupankédynnin kohteeksi. Liséksi jos arvopaperipdrssi jarjestdd arvopapereiden
julkista kaupank&yntid virallisella listalla, sdddetdin kaupankdynnin kohteeksi ottamises-
ta erikseen tdmén luvun 31 §:ssi ja niitd sddnnoksid sovelletaan ensisijaisesti. Kdytdnnos-
séd porssin on kuitenkin méadrdttdvd omissa sddnnodissddn niistd vaatimuksista, joilla arvo-
paperi otetaan julkisen kaupankdynnin kohteeksi.

Pykilidn 1 momentti vastaa voimassa olevan 3 luvun 10 §:n 1 momenttia. Samalla silla
pannaan taytdntdon direktiivin 40 artiklan 1 kohdan toinen alakohta. Lisdksi momentissa
selvyyden vuoksi viitataan komission asetukseen, jossa sdddetddn tarkemmin edellytyk-
sistd, joilla arvopaperi voidaan ottaa kaupankidynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla.
Komission asetuksen edellytykset ovat suoraan sovellettavaa oikeutta, ja porssin sddnnot
eivit saa olla niiden kanssa ristiriidassa.

Pykilidn 2 momentissa sdddetddn arvopaperiporssin oikeudesta ottaa julkisen kaupan-
kdynnin kohteeksi arvopaperi myos ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta. Siintely pe-
rustuu direktiivin 40 artiklan 5 kohtaan muuten paitsi, ettd soveltamisala on siind mieles-
sd laajempi, etté se koskee muitakin kuin Euroopan talousalueella julkista kaupankédyntid
vastaavan kaupankédynnin kohteeksi otettuja arvopapereita.

Pykildn 3 momentissa sdddetdin arvopaperiporssin velvollisuudesta ilmoittaa arvo-
paperin liikkeeseenlaskijalle kaupankdynnin aloittamisesta, jos arvopaperi otetaan kau-
pankdynnin kohteeksi ilman liikkeeseenlaskijan suostumusta. Sdintely vastaa sitd, mitd
aikaisemmin sdéddettiin muusta julkisesta kaupankdynnistd 3 luvun 12 §:n 2 momentissa
paitsi, ettei sdinnos sisdlld 30 pdivdan minimiaikaa. Samalla silld pannaan tdytintoon di-
rektiivin 40 artiklan 5 kohdan vaatimus.

Pykildn 4 momentti vastaa voimassa olevan 3 luvun 6 §:n 1 momentin 4 kohtaa siltd
osin kuin kysymys on arvopaperin ottamisesta julkisen kaupankdynnin kohteeksi. Sddnnds
on tarpeellinen myos esimerkiksi sen vuoksi, ettd Rahoitustarkastus voi pitdd ylld kaup-
paraportointia varten tarvittavia tietoja.

28 §. Pykildssa saddettdisiin julkisen kaupankidynnin lopettamisesta. S44nnds vastai-
si osin voimassa olevan 3 luvun 11 §:n 3 momentissa sidddettyji vaatimuksia. Merkittivin
muutosehdotus sdédnnoksessid on se, ettd sddnnoksestd poistettaisiin vaatimus, ettei ’tavan-
omainen ja sddnnollinen kaupankdynti arvopaperilla” ole endd mahdollista. Lisédksi sdédn-
noksen sanamuodon “olennainen” korvattaisiin lievemmalld ilmaisulla “merkittava”.

Muutoksen taustalla on se, ettd oikeuskdytanndssi viralliselta porssilistalta poistami-
sen vaatimuksia on sovellettu erittdin tiukasti. Tdiméin vuoksi kaupankédynnin kohteena
on ollut erdiden liikkeeseenlaskijoiden arvopapereita, joiden arvopaperit eivit esimerkik-
si liikkeeseenlaskijan pysyvisti heikosta taloudellisesta tilasta johtuen ole pitkédédn aikaan
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tayttdaneet julkisen kaupankédynnin vaatimuksia. Muutoksella pyritdin siihen, ettd kaupan-
kdynnin lopettaminen olisi tosiasiallisesti mahdollista téllaisissa tilanteissa.

Julkisen kaupankdynnin lopettaminen olisi myds jatkossa poikkeuksellinen toimenpi-
de, silléd se useissa tapauksissa heikentid sijoittajan suojaa jalkimarkkinoiden puuttuessa.
Siten sen arvioinnissa, aiheutuuko kaupankdynnin lopettamisesta merkittivasti haittaa si-
joittajille, voitaisiin ottaa huomioon muun muassa se, otetaanko arvopaperi kaupankdyn-
nin kohteeksi esimerkiksi monenkeskisen kaupankédynnin kaupankéyntilistalle. Osana
kokonaisarviota voitaisiin ottaa huomioon esimerkiksi se, onko yhtidkokous tehnyt asi-
assa paatoksen.

Pykildn 1 momentti perustuisi rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin 41 artiklan 1
kohtaan, jossa sdddetddn kaupankdynnin lopettamisesta.

Pykildn 2 momentissa sidddettdisiin voimassa olevasta laista poiketen erikseen mah-
dollisuudesta lopettaa julkinen kaupankidynti myos liikkeeseenlaskijan hakemuksesta.
Tilloin ei edellytetd, ettd arvopaperi tai sen liikkeeseenlaskija ei endd tdyttéisi arvopaperi-
porssin sddntdjen vaatimuksia. Edellytyksend myos tdlloin on, ettei julkisen kaupankiyn-
nin lopettamisesta aiheudu voimassa olevan lain mukaisesti merkittdvii haittaa sijoittajille
tai niin kuin direktiivi edellyttdd arvopaperimarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

Pykilidn 3 momentissa sdéddettdisiin arvopaperiporssin velvollisuudesta julkaista pai-
tos kaupankdynnin lopettamisesta ja ilmoittaa siitd Rahoitustarkastukselle, jolla olisi vel-
vollisuus ilmoittaa lopettamisesta Euroopan talousalueeseen kuuluvien valtioiden Rahoi-
tustarkastusta vastaaville toimivaltaisille viranomaisille. Lainkohta perustuisi direktiivin
41 artiklan 1 kohdan toisen alakohtaan.

Lisdksi pykéldn 4 momentissa viitataan siihen, ettd 7 luvun 2 §:n 1 momentin nojal-
la markkinaoikeudella on myd6s oikeus kieltdd julkinen kaupankéynti yksittdiselld arvo-
paperilla.

29 §. Pykaildssa sdddettdisiin arvopaperiporssin mahdollisuudesta pitdd Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiivin 2001/34/EY arvopaperien ottamisesta viralliselle porssi-
listalle seké siihen liittyvéstd tiedonantovelvollisuudesta mukaista virallista listaa. Direk-
tiivi ei edellytéd arvopaperiporssid pitdmiin virallista listaa. Arvopaperiporssin, joka pitda
virallista listaa, olisi otettava midrdyksid siitd arvopaperipoOrssin sd@ntoihin.

Virallinen lista ei olisi julkisesta kaupankdynnisté erillinen kaupankdynnin muoto,
vaan ainoastaan lista sellaisista julkisen kaupankdynnin kohteeksi otettavista ja olevis-
ta arvopapereista, joihin sovelletaan direktiivin 2001/34/EY mukaisia erityisid listalleot-
to- ja listaltapoistamisvaatimuksia. ArvopaperipOrssin sdidntojen olisi téiltd osin tdytetté-
vi direktiivin vaatimukset.

30 §. Pykildn 1 momentissa sdddettiisiin viralliselle listalle ottamisen vihimméisvaa-
timuksista viittaamalla ensinnikin julkisen kaupankédynnin kohteeksi ottamisen edelly-
tyksiin timén luvun 27 §:n 1 momentissa. Liséksi voimassa olevan lain mukaisesti sdi-
dettiisiin, ettd kaupankéyntiin virallisella listalla noudatettaisiin direktiivin 2001/34/EY
taytdntoon panemiseksi annettua valtiovarainministerion asetusta. Vaatimukset olisivat
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tiukemmat kuin komission tidytintdonpanoasetuksessa sdddetddn sddnnellyille markki-
noille kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta. Keskeinen ero olisi my0s se, etti viralliselle
listalle arvopaperi voidaan ottaa vain liikkeeseenlaskijan hakemuksesta.

Pykildn 2-4 momentissa sdddettdisiin voimassa olevan 3 luvun 10 §:n 3-5 moment-
tia vastaavasti erdistd erityisistd vaatimuksista, jotka soveltuisivat vain viralliselle listal-
le ottamiseen.

Liséksi julkisesta kaupankdynnistd muuten poiketen sdddettiisiin pykédldn 5-7 momen-
tissa listalleottohakemuksen hylkddmisestd, hakemuksen kisittelyajasta ja liikkeeseenlas-
kijan valitusoikeudesta. Sédntely vastaisi asiallisesti voimassa olevan 3 luvun 11 §:n 1-2
ja 4 momenttia.

31 §. Pykildn 1 momentissa sdddettéisiin, ettd timéin luvun 28 §:n sdédnnokset julkisen
kaupankéynnin lopettamisesta soveltuisivat myds arvopaperin poistamiseen viralliselta
listalta. Samanlainen sddntely on tarpeellinen sen vuoksi, ettd arvopaperiporssi saattaa jar-
jestdd julkista kaupankdyntid vain viralliselle listalle otetuilla arvopapereilla. Toisaalta jos
arvopaperiporssi jirjestdd julkista kaupankédyntid myos muilla arvopapereilla ja viralliselta
listalta poistettava arvopaperi sdilyy siksi julkisen kaupankédynnin kohteena, voidaan timéa
seikka ottaa huomioon arvioitaessa, onko kisilld listalta poistamisen estivid seikkoja.

Julkisesta kaupankéynnisti poiketen pykéldn 2 momentissa sididettéisiin liikkeeseen-
laskijan oikeudesta valittaa arvopaperipOrssin padtoksestd poistaa arvopaperi listalta Ra-
hoitustarkastukselle. Lisiksi valitusoikeus olisi sijoittajien etujen valvomiseksi toimivalla
rekisteroidylld yhdistykselld ja sijoittajalla, joka omistaa kyseisid arvopapereita tai niihin
oikeuttavia arvopapereita. Asiallisesti sadnnos vastaisi voimassa olevan 3 luvun 11 §:n 4
momentin si4nnosta.

32 §. Pykal4 vastaisi voimassa olevan arvopaperimarkkinalain 3 luvun 15 §:44. Siitd
ehdotetaan kuitenkin poistettavaksi vaatimus siit4, ettd ilmoittamista luetteloon pyydettii-
siin valtiovarainministeriolt erikseen sddntdjen vahvistamista koskevassa hakemuksessa.
Tdmai vaatimus ei ole rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin mukainen. Liséksi sana-
muotoa on muutettu vastaamaan paremmin direktiivin vaatimuksia. Pykilélld saatettai-
siin voimaan direktiivin 47 artikla.

33 §. Pykildssa sdddettiisiin arvopaperiporssin toiminnasta toisessa Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa. Suoran kaupankdyntimahdollisuuden tarjoamisella tar-
koitettaisiin sellaisia teknisid kaupankdyntijirjestelyji (englanniksi trading screens), jotka
mahdollistavat suoran etdjdsenyyden arvopaperiporssissid. Arvopaperiporssin olisi tehté-
vi tistd hyvissé ajoin ilmoitus Rahoitustarkastukselle. Ilmoitusvelvollisuus siséltdisi vel-
vollisuuden ilmoittaa valtio, jossa mahdollisuutta tarjotaan, sekd kuvaus teknisistd ynna
muista jarjestelyista.

Pykildn 2 momentissa sdddettédisiin Rahoitustarkastuksen velvollisuudesta ilmoittaa
saamansa tieto sen Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion Rahoitustarkastusta vas-
taavalle toimivaltaiselle viranomaiselle, johon sijoittautuneille arvopaperinvilittijille tai
muille henkilGille arvopaperiporssi aikoo tarjota kaupankdyntimahdollisuutta. Pykéldn 1
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ja 2 momentilla pannaan taytdntoon direktiivin 42 artiklan 6 kohdan toinen alakohta.

Pykildn 3 momentissa sdddettdisiin Rahoitustarkastuksen velvollisuudesta ilmoittaa
toisesta Euroopan talousalueeseen kuuluvasta valtiosta olevan Rahoitustarkastusta vas-
taavan toimivaltaisen viranomaisen pyynndstd, mille arvopaperinvilittdjille tai muulle
henkil6lle arvopaperiporssi on myontdnyt porssivilittdjin tai muun arvopaperipOrssis-
séd toimivan oikeudet. Pykildn 3 momentilla saatettaisiin voimaan direktiivin 42 artiklan
6 kohdan kolmas alakohta.

Pykildn 4 momentissa sdddettdisiin vield, ettd 1-3 momentin sdéinnoksid noudatettai-
siin my®s arvopaperipdrssin jirjestimidin monenkeskiseen kaupankiyntiin. Euroopan ta-
lousalueen osalta sddnnds perustuu direktiivin 31 artiklan 6 kohtaan.

34 §. Pykailassi sdddettidisiin ulkomaisen arvopaperiporssin toiminnasta Suomessa. Py-
kidldn 1 momentissa sdddettdisiin rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin 42 artiklan 6
kohdan toisen alakohdan mukaisesti Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toi-
miluvan saaneen sididnnellyn markkinan oikeudesta tarjota suora mahdollisuus osallistua
kaupankédyntiin Suomessa sijaitseville arvopaperinvilittdjille ja muille yhteisoille.

Pykildn 2 momentin sdidnnds ei perustuisi suoranaisesti direktiiviin, mutta samalla on
johdonmukaista sditdd myos Euroopan talousalueen ulkopuolisista valtioista tulevien ar-
vopaperiporssien oikeudesta tarjota suoraa mahdollisuutta osallistua kaupankéyntiin Suo-
mesta kisin. Toiminta sdddetddn luvanvaraiseksi samalla tavalla kuin sijoituspalveluiden
tarjoaminen on toimiluvanvaraista rajan yli Suomeen Euroopan talousalueen ulkopuoli-
sesta valtiosta.

Pykildn 3 momentissa sdddettdisiin vield, ettd 1-2 momentin sddnnoksid noudatettai-
siin myOs ulkomaisen arvopaperiporssin jarjestimidin monenkeskiseen kaupankéyntiin.
Euroopan talousalueen osalta sdédnnés perustuu direktiivin 31 artiklan 6 kohtaan.

35 §. Pykilissa kiellettdisiin julkisen kaupankdynnin markkinointi antamalla totuu-
denvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja taikka kdyttdmélld hyvén tavan vastaista tai muu-
ten sopimatonta menettelyd. Pykild vastaisi nykyisen lain 3 luvun 17 §:44.

3 a luku. Monenkeskinen kaupank&ynti

1 §. Pykaldssd sidddettdisiin, ettd vain arvopaperiporssi, optiokauppalaissa tarkoitettu op-
tioyhteiso ja arvopaperinvilittdja saa jarjestdd monenkeskisti kaupankéyntia.

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin mukaan sijoituspalveluyritykset ja markki-
noiden ylldpitéjit saavat yllapitdd monenkeskistd kaupankidyntijidrjestelmii. Sijoituspal-
veluyritysten yllédpitdessd kaupankéyntijirjestelmiid kyseessd on sijoituspalveludirektii-
vin liitteen I A osa 8 kohdan mukainen toiminta, jonka tarjoaminen edellyttdd 5 artiklan
1 kohdan mukaan lupaa toimivaltaiselta viranomaiselta. Ehdotetussa uudessa sijoituspal-
veluyrityksistd annettavassa laissa sdadettdisiin siitd, ettd monenkeskisen kaupankidynnin
jérjestdminen olisi toimilupaa edellyttidvi sijoituspalvelu.
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Lainkohdalla saatettaisiin voimaan direktiivin 5 artiklan 2 kohta, jonka mukaan mark-
kinoiden ylldpitijét voivat myos ylldpitdd monenkeskistd kaupankiyntijarjestelmia edel-
lyttden, ettd ne noudattavat direktiivin II osaston 1 luvun sdéinnoksid sijoituspalveluyri-
tyksen toimiluvan myontdmisedellytyksistd ja -menettelystd, lukuun ottamatta 11 artiklan
sddnnoksid jasenyydestd sijoittajien korvausrahastossa ja 15 artiklan sdinnoksid suhteis-
ta kolmansiin maihin.

Direktiivin 5 artiklan 2 kohta ehdotetaan saatettavaksi voimaan siten, ettd arvopape-
riporssin ja optioyhteison toimilupavaatimukset yhdenmukaistetaan direktiivin edellytté-
miltd osin sijoituspalveluyritysten kanssa edelld 3 luvun perusteluissa kuvatulla tavalla.
Esityksen tavoitteena on mahdollistaa se, ettd arvopaperiporssi voisi toimiluvallaan jér-
jestdd myos monenkeskistd kaupankdyntid. Samalla on pyritty siihen, ettd lainsddadinto ei
tarpeettomasti nosta arvopaperiporssin tai optioyhteison kynnysti perustaa vaihtoehtoisia
markkinapaikkoja julkisen kaupankdynnin rinnalle.

Pykilédn 2 momentissa sdddettéisiin erillisestid kaupankéyntilistasta, jota monenkeski-
sen kaupankdynnin jéarjestdjd voisi pitdd tietyistd arvopapereista. Kaupankiyntilistaa kos-
keva sddntely ei perustuisi rahoitusvélineiden markkinat -direktiiviin, vaan kaupankiyn-
tilistalle asetetut lisdvaatimukset perustuvat kansalliseen harkintaan. Kaupankéyntilistalla
tapahtuva kaupankéynti olisi kuitenkin kaupankéyntid direktiivin tarkoittamassa monen-
keskisessd kaupankéyntijirjestelmissa.

Tillaiselle kaupankéyntilistalle voitaisiin ottaa arvopaperi ainoastaan liikkeeseenlaski-
jan omasta hakemuksesta. Arvopaperin ottamisesta kaupankdyntilistalle johtuisi liikkee-
seenlaskijalle muun muassa velvollisuus laatia esite, julkistaa markkinapaikalla tietoja,
jotka ovat omiaan vaikuttamaan arvopaperin arvoon tai hintaan ja noudattamaan muutoin-
kin markkinapaikan sdénndissi asetettuja velvoitteita.

Lainkohdan tavoitteena on erityisesti mahdollistaa rahoituksen hankkimista pddoma-
markkinoilta sellaisille pienille ja keskisuurille yrityksille, joille listautuminen julkiseen
kaupankéyntiin ja siitd johtuvat velvoitteet ovat liian raskaita tiytettidvéksi. Viime vuosi-
na useilla keskeisilld arvopaperimarkkinoilla on perustettu vastaavia kansallisesti sdénnel-
tyjd markkinoita, joilla kynnys listautumiseen on julkista kaupankéyntid alhaisempi. Tal-
laisen markkinapaikan siiintelylle on myds Suomessa selvi tarve, silld kynnys julkiseen
kaupankéyntiin listautumiselle on noussut viime vuosina johtuen muun muassa kattavas-
ta Euroopan unionin tason sdédntelysti.

2 §. Pykéldan 1 momentin mukaan kaupankédynnin jérjestdjin olisi laadittava ja pidetti-
vi yleison saatavilla sddnnot. Lain tasolla sdddettdisiin rahoitusvilineiden markkinat -di-
rektiivin 14 artiklan mukaisesti ainoastaan sddntojen sisdllon vihimmaisvaatimuksista.
Kaupankéynnin jirjestdjd voisi asettaa sddnndissiddn lakia tiukempia velvoitteita.

Pykildn 1 momentin 1 kohdan mukaan sdédnnéissi olisi oltava médrdykset siitd, miten
ja milld perusteilla arvopaperi otetaan kaupankidynnin kohteeksi. Lainkohta perustuu di-
rektiivin 14 artiklan 2 kohtaan, jonka mukaan kaupankdynnin jérjestéjan on luotava avoi-
met sdadnnot perusteista, joiden mukaan jérjestelmaissi kaupankdynnin kohteena olevat ra-
hoitusvilineet médritelldin.
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Kohdan 2 mukaan kaupankdynnin jérjestdjan olisi sidnndissddn mainittava, miten kau-
pankéynti tapahtuu. Kohta perustuu direktiivin 14 artiklan 1 kohtaan, jossa edellytetdin,
ettd sddnnoissd on vahvistettava objektiiviset perusteet toimeksiantojen tehokasta toteu-
tusta varten.

Kohdan 3 mukaan sidfinndissé olisi méarittava, miten ja milld perusteilla kaupankéyn-
tiosapuolen oikeudet myonnetéin ja peruutetaan. Lainkohta perustuu direktiivin 14 artik-
lan 4 kohtaan, jonka mukaan kaupankéyntijarjestelmén yllédpitdjien on laadittava objektii-
visiin perusteisiin perustuvat avoimet sddnnot, jotka koskevat paésyi niiden jirjestelmiin.
Sadntojen olisi tdytettidvi 42 artiklan 3 kohdan vaatimukset. Néistd vaatimuksista sdddet-
tdisiin erikseen tdmén luvun 4 §:ssé.

Kohdan 4 mukaan olisi mainittava, mitd oikeuksia ja velvoitteita kaupankdyntiosapuo-
lille asetetaan. Erityisesti velvoitteiden osalta on asianmukaista antaa maérdyksid mah-
dollisten kaupankéyntiin liittyvien sopimusrikkomusten seuraamuksista ja esimerkiksi
kurinpitomaksuista, jotka voivat olla tarpeen kaupankiynnin luotettavan valvonnan jér-
jestdmiseksi.

Viimeisen kohdan 5 mukaan sdénnoissé olisi médrittavi, miten kaupoista syntyneet
maksu- ja toimitusvelvoitteet selvitetédén ja toteutetaan. Lainkohta perustuu direktiivin 15
artiklan 5 kohdan ensimmadiseen virkkeeseen, jossa edellytetidin kaupankdyntijérjestelmin
yllédpitdjin tiedottavan jarjestelmén kayttdjille selvitystd koskevista velvollisuuksista.

Pykilédn 2 momentin mukaan kaupankdynnin jérjestdjidn on toimitettava kaupankiyn-
nin sddnnot ja niiden muutokset Rahoitustarkastukselle ennen niiden voimaantuloa. Toi-
sin kuin julkisen kaupankdynnin osalta, kaupankédynnin jirjestéjén ei tarvitsisi vahvistut-
taa sddntojddn valtiovarainministeriossid, mutta velvollisuus toimittaa sdidnnot ja niiden
muutokset toimintaa valvovalle viranomaiselle vahvistaisi osaltaan kaupankdynnin luo-
tettavuutta ja mahdollistaisi kaupankidynnin sdéntdjen valvonnan. Lisdksi on huomatta-
va, ettd sijoituspalveluyrityksen jérjestdessd kaupankdyntid toiminta on sijoituspalvelun
tarjoamista, jolloin toimilupaa myontédva viranomainen tarkistaa sidéntdjen sisidllon ennen
toimiluvan myontdmisti.

3 §. Pykildssi ehdotetaan sdddettiviksi kaupankdynnin jarjestdjan tiedonantovelvol-
lisuudesta kaupankéyntiosapuolille. Koska monenkeskisessd kaupankédynnissid voidaan
kidydd kauppaa hyvin erityyppisilld arvopapereilla, olisi kaupankdynnin jérjestdjdn an-
nettava kaupankdyntiosapuolille tietoa, minkélaisesta arvopaperityypistd on kysymys, tai
muutoin varmistuttava tietojen saannista. Sddnnoksen tavoitteena on, ettd kaupankdynti-
osapuolet voivat muodostaa perustellun arvion arvopaperista. Jirjestédjén tiedonantovel-
vollisuuden tason arvioinnissa olisi otettava huomioon kaupankéyntiosapuolten ammat-
titaito ja kaupankdynnin kohteena olevat arvopaperit. Silloin kun kaupankéyntiosapuolet
ovat ammattimaisia toimijoita, voidaan arvioida tiedonantovelvollisuuden kdytdnnossa
olevan varsin yleisluontoinen. Jos arvopaperi on kaupankdynnin kohteena sdidnnellyll
markkinalla, voi olla riittdvad viitata esimerkiksi siithen, missi arvopaperia koskevat tie-
dot ovat julkisesti saatavilla.
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Ehdotettu lainkohta perustuu direktiivin 14 artiklan 2 kohdan toiseen alakohtaan, jonka
mukaan on edellytettédvi, ettd kaupankdynnin jérjestdjd tarjoavat riittdvisti julkisesti saa-
tavaa tietoa tai ovat muuten vakuuttuneita tiedonsaatavuudesta rahoitusvilineesta. Jirjes-
telmin kéyttdjien on pystyttivd muodostamaan arvio sijoituksesta ottaen huomioon seké
kiyttdjien ettd kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden luonne.

4 §. Pykilissd ehdotetaan sdddettdviksi monenkeskisen kaupankédynnin kaupankiyn-
tiosapuoleksi ottamisesta. Pykdldn 1 momentin mukaan kaupankdynnin jérjestédjan olisi
myonnettidva kaupankiyntiosapuolen oikeudet kaikille sellaisille suomalaisille arvopape-
rinvélittdjille tai vastaavan toimiluvan Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa saa-
neille arvopaperinvilittdjille, jotka tayttavit laissa ja kaupankdynnin jarjestdjan sadnnois-
séd asetetut vaatimukset. Kaupankdynnin jirjestdjd voisi asettaa sdinnoissddn oikeuksien
myontdmiselle vihimmaiisvaatimuksia, mutta lainkohdan kannalta keskeisti olisi, ettd nii-
td vaatimuksia sovelletaan tasapuolisesti ja syrjiméttomasti kaikkiin Euroopan talousalu-
eelta tuleviin arvopaperinvilittijiin. Momentti kattaa myos sellaiset arvopaperinvilittdjt,
joilla ei ole sivuliikettd Suomessa.

Pykilédn 2 momentissa sdddettéisiin edellytyksistd, joiden mukaan myos muulle kau-
pankéyntiin soveltuvalle henkil6lle, jolla on kotipaikka Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa, voitaisiin myontdd kaupankédyntioikeudet lainkohdassa mééritellyin edel-
lytyksin. Téllaisia muita henkilditd voisivat olla esimerkiksi niin sanotut institutionaaliset
sijoittajat, kuten vakuutusyhtiot seki sijoitus- ja eldkerahastot. Jotkin vaihtoehtoiset kau-
pankéyntijarjestelmét ovat tarjonneet myos yksityishenkildille suoraa kaupankdyntimah-
dollisuutta. Lain tasolla tdtd mahdollisuutta ei rajoitettaisi. Kaupankdynnin jérjestdjan oli-
si kuitenkin tédssd tapauksessa huolehdittava riittdvéstd sijoittajansuojasta tiedottamalla
kaupankéyntimenettelyn erityispiirteistd ja siihen liittyvisti riskeistd, jotka voivat poiketa
julkisesta kaupankdynnistd. Toisin kuin 1 momentin osalta, kaupankdynnin jirjestdja voi-
si harkita, hyviksyyko se tillaisia toimijoita kaupankéyntiosapuoliksi. Pykild 1 ja 2 mo-
mentti perustuvat rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 15 artiklan 4 kohtaan, jossa
viitataan 42 artiklan 3 kohdassa médriteltyihin, sdinneltyjen markkinoiden kaupankiyn-
tiosapuolia koskeviin vaatimuksiin.

Sellaisten ulkomaisten arvopaperinvilittdjien ja muiden henkildiden, joiden kotipaikka
on Euroopan talousalueen ulkopuolella, oikeudesta paasti kaupankédyntiosapuoleksi sda-
dettdisiin pykéldn 3 ja 4 momentissa. Pykéldn 3 momentissa sdfidettiisiin, ettd sellaisel-
le Euroopan talousalueen ulkopuolelta tulevalle arvopaperinvilittdjille, jolle on jo myon-
netty porssivilittdjan oikeudet 3 luvun 25 §:n 3 momentin mukaisesti, voitaisiin myontié
ilman erillistd ehtojen vahvistusta oikeus toimia myds monenkeskisessi kaupankdynnis-
sd kaupankéyntiosapuolena. Télloin samoja valtiovarainministerion méaraamii ehtoja so-
vellettaisiin my0s kyseisen arvopaperinvilittdjan toimiessa monenkeskisesséd kaupankdyn-
nissi kaupankéyntiosapuolena.

Pykildn 4 momentissa sdddettéisiin sellaisista tilanteista, joissa Euroopan talousalueen
ulkopuolelta tuleva arvopaperinvilittdjd tai muu henkild, kuten institutionaalinen sijoitta-
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ja, hakisi kaupankdyntiosapuolen oikeuksia monenkeskiseen kaupankiyntiin. Tillaisel-
le toimijalle voitaisiin myontidd kaupankédyntiosapuolen oikeudet valtiovarainministerién
méarddmin ehdoin. Momentti kattaa myos sellaiset arvopaperinvilittéjdt, joilla ei ole si-
vuliikettd Suomessa.

Momentissa tarkoitetut valtiovarainministerion madrddmait ehdot liittyvit yksittéis-
tapaukselliseen harkintaan. Ehdoilla tarkoitetaan mahdollisuutta asettaa yksittédistapa-
uksessa monenkeskisen kaupankidynnin osapuoleksi hyviksymiselle ehtoja, jotka ovat
vilttdmattomid toiminnan luotettavuuden, valvonnan ja sijoittajan suojan kannalta. Val-
tiovarainministerio miérdisi ehdot monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdjin hakemuk-
sesta.

Kaupankéyntiosapuolen oikeuksien peruuttamisesta sdiddettdisiin pykildn 5 momen-
tissa. Lainkohta olisi samansiséltéinen kuin julkisen kaupankdynnin osalta.

5 §. Pykdléssa sdddettdisiin edellytyksistd arvopaperin ottamiseksi kaupankdynnin
kohteeksi. Arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankdynnin kohteeksi, jos tietojen saatavuus
voidaan turvata 3 §:ssd sdddetylld tavalla. Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivissé
asetetut vaatimukset kaupankédynnin kohteeksi ottamiselle ovat kiytinnossa vihdiset ja
yleisten edellytysten tiyttyessd kaupankdynnin jéarjestdjd itse paittdad, milld arvopapereil-
la kauppaa jirjestetddn. Kaupankidynnin kohteeksi voitaisiin esimerkiksi ottaa julkisen
kaupankéynnin kohteena tai muulla sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena
olevia arvopapereita. Kauppaa voitaisiin kiilydd myds niin sanotuilla listaamattomilla ar-
vopapereilla, joita voisivat olla my0s yksityisten osakeyhtioiden liikkeeseen laskemat ar-
vopaperit.

Arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankiynnin kohteeksi my0s ilman sen liikkeeseenlaski-
jan suostumusta tai jopa timén nimenomaisen tahdon vastaisesti. Téllaisessa tapauksessa
laista ei kuitenkaan johtuisi liikkkeeseenlaskijalle tiedonanto- tai muita velvoitteita monen-
keskisen kaupankdynnin jérjestdjad eikd muutakaan tahoa kohtaan. Pykilén 2 momentissa
saddettdisiin lisdksi, ettei liikkkeeseenlaskijalle téillaisessa tapauksessa saa asettaa tiedon-
antovelvollisuuksia myoskéddn monenkeskisen kaupankdynnin sadnnoissi.

6 §. Pykildssd saddettdisiin kaupankdyntid koskevien tietojen julkistamisesta. Rahoi-
tusvilineiden markkinat -direktiivin 29 artiklassa sdddetddn monenkeskisten kaupankdyn-
tijarjestelmien kauppaa edeltévisti ja 30 artiklassa kaupan jilkeisistd avoimuusvaatimuk-
sista sellaisten osakkeiden osalta, jotka on otettu kaupankédynnin kohteeksi sidinnellylld
markkinalla. Molemmissa artikloissa on sddnnos, jonka mukaan komissio voi toteuttaa
tarkempia tiytdntoonpanotoimenpiteitd avoimuussdédntelyn tarkemmaksi jéarjestamiseksi.
Lainkohta olisi samansisédltoinen kuin 3 luvun 20 §.

7 §. Pykiildssi saddettdisiin kauppojen selvityksestd ja monenkeskisen kaupankdynnin
jarjestdjan oikeudesta valita selvitysyhteiso. Lainkohta olisi samansiséltdinen kuin vastaa-
va julkista kaupankéyntid koskeva sddnnos 3 luvun 21 §:ssi.

Pykildn 1 momentissa sdéddettiisiin velvoitteesta ottaa kdyttoon asianmukaiset jérjes-
telyt kaupoista johtuvien velvoitteiden maérittamiseksi ja toteuttamiseksi. Monenkeski-
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sessd kaupankdynnissd voidaan kdydd kauppaa hyvin erityyppisilld arvopapereilla, joten
jérjestelyiden asiamukaisuuden harkinta on tapauskohtaista. Laista ei johtuisi velvoitetta
liittdd kaupankdynnin kohteeksi otettavia arvopapereita arvo-osuusjirjestelméin ja kaup-
pojen selvitys voitaisiin toteuttaa muualla kuin selvitysyhteisossd. Kaupankdynnin jirjes-
tdjd voisi myos itse jirjestdd selvityksen.

Pykilidn 2 momentissa sdddettdisiin edellytyksistd, joiden mukaisesti monenkeskisen
kaupankéynnin jarjestdjd voisi arvopaperikaupoista johtuvien velvoitteiden madrittami-
seksi ja toteuttamiseksi kiyttdd muuta kuin arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua Euroo-
pan talousalueella sijaitsevaa selvitys- tai talletuslaitosta. Lainkohdasta johtuisi, ettd mo-
nenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjé voisi selvittda kaikki kaupat tai osan niistd muualla
kuin Suomessa. Samoin kuin julkisen kaupankidynnin osalta, muun selvitys- ja talletus-
laitoksen kiyttdmisen edellytyksend olisi, ettd kaupankédynnin jérjestdjin ja selvitys- ja
talletuslaitosten vililla on sellaiset yhteistoimintajérjestelyt, kuten tehokkaat ja luotetta-
vat tietoliikenneyhteydet, joiden kéytto ei vaaranna monenkeskisen kaupankdynnin luo-
tettavuutta.

Ehdotettu sddnnos perustuu rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 35 artiklan 1
kohtaan, jonka mukaan jdsenvaltio ei saa kieltdd monenkeskistd kaupankdyntijérjestel-
mad kdyttimastd myos muuta kuin kotimaista selvitysyhteisod, keskusvastapuolta tai sel-
vitysjérjestelmaa.

Pykildn 3 momentissa sdddettdisiin monenkeskisen kaupankéynnin jérjestijin velvol-
lisuudesta ilmoittaa Rahoitustarkastukselle ja Suomen Pankille muutoksista 1 momentis-
sa tarkoitetuissa jérjestelyissd. Ilmoitus on tarpeen 4 momenttiin sisiltyvén Rahoitustar-
kastuksen kieltovaltuuden takia.

Pykilidn 4 momentissa sdddetddn direktiivin 35 artiklan 2 kohdan ensimmdisen ala-
kohdan mukaisesti, ettd Rahoitustarkastus voi kieltdd jarjestelyt ulkomaisen selvitysyh-
teison kanssa vain, jos se todennikdisesti vaarantaa monenkeskisen kaupankdynnin luo-
tettavuuden.

8 §. Pykilidssd sdddettdisiin kaupankédynnin jérjestdjan valvontatehtivistd rahoitusvi-
lineiden markkinat -direktiivin 26 artiklan mukaisesti. Pykildn 1 momentissa sdiddettii-
siin velvoitteesta huolehtia kaupankdyntimenettelyn markkinavalvonnasta ja hyvén arvo-
paperimarkkinatavan noudattamisesta.

Pykildn 2 momentin mukaan kaupankdynnin jérjestdjdlld olisi velvollisuus ilmoittaa
Rahoitustarkastukselle, jos sddnt6jd rikotaan merkittivisti tai kaupankdyntiin liittyy poik-
keavia piirteitd, joihin voi liittyd markkinoiden vadrinkdyttod, kuten kurssin védristamis-
td tai sisdpiirintiedon hyviéksikdyttod. Siddntdjen rikkomisen osalta ilmoitusvelvollisuus
ei koskisi sellaisia vihdmerkityksellisid sddntorikkomuksia, jotka oikaistaan vilittomés-
ti ja asiaintila muutoinkin korjaantuu kaupankéynnin jérjestdjan harjoittaman tavanomai-
sen markkinavalvonnan keinoin.

9 §. Pykilassi sdddettiisiin kaupankédynnin jirjestdjin velvollisuudesta keskeyttdi tai
lopettaa kaupankiynti. Lainkohta perustuisi rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 14
artiklan 7 kohtaan.
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Pykildn 1 momentin mukaan kaupankéynti olisi keskeytettivi tai lopetettava, kun se
on tarpeen kaupankdynnisti annettujen sddnnosten tai méadrdysten, kaupankdynnin sdidn-
tojen tai hyvin tavan vastaisen menettelyn vuoksi. Kaupankidynnin keskeyttdminen tulisi
erottaa niin sanotuista kaupankdyntitauoista (trading halt). Téllaisista lyhytaikaisista tau-
oista olisi kuitenkin miiréttdvi kaupankdyntimenettelyn sddnndissi.

Pykilidn 2 momentissa sdddettdisiin kaupankdynnin jérjestdjin velvollisuudesta vilit-
tomasti julkistaa paiatos kaupankédynnin keskeyttimisestd tai lopettamisesta ja tistd olisi
ilmoitettava Rahoitustarkastukselle. Tieto keskeyttdmisestd tai lopettamisesta voitaisiin
julkistaa esimerkiksi julkaisemalla tieto kaupankédynnin jdrjestdjin kaupankdyntijirjes-
telmaissi, sdhkoisen tietoverkon kotisivulla tai lehdistotiedotteella. Pykildn 3 momentis-
sa viitattaisiin ehdotetun 7 luvun 1 a §:n mukaiseen Rahoitustarkastukselle annettavaan
oikeuteen médritd kaupankdynnin keskeyttdmisestd ja luvun 2 §:n mukaiseen markkina-
oikeuden valtuuteen mairitd kaupankdynnin lopettamisesta.

10 §. Pykéldssd sdadettdisiin kaupankdyntimenettelyn markkinoinnista. Kaupankiyn-
tid ei saisi markkinoida antamalla totuudenvastaisia tai muuten harhaanjohtavia tietoja ei-
kd markkinoinnissa saisi myoskiin kidyttdd hyvin tavan vastaista tai muutoin sopimatonta
menettelyd. Kaupankdyntimenettelyd markkinoitaessa oli tehtdvi erityisesti selviksi, et-
tei kysymyksessé ole julkinen kaupankéynti. Varsinkin silloin, kun kaupankdyntimenet-
telyyn otetaan kaupankidynnin kohteeksi niin sanottuja listaamattomia arvopapereita, olisi
korostettava, etteivit ndma arvopaperit vilttimétta tdytd samoja vaatimuksia kuin julkisen
kaupankidynnin kohteeksi otetut arvopaperit.

11 §. Pykélassi sdaddettdisiin kaupankéyntilistan sddnnoistd. Kaupankédynnin jarjestédja
voisi ylldpitaa erillistd kaupankéyntilistaa tietyistd arvopapereista, joiden liikkeeseenlas-
kijat itse ovat sitoutuneet noudattamaan tille listalle pddsyyn ja sielld oloon liittyvia vel-
voitteita. Pykélidn 1 momentissa sdddettiisiin lisdvaatimuksista, jotka kaupankédynnin jar-
jestdjén olisi otettava sddntoihin.

Momentin 1 kohdan mukaisesti sdénndissé olisi erityisesti madrittiva, millaisia vaa-
timuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopapereiden liikkeeseenlaskijoille ja niiden hal-
linnolle arvopaperimarkkinalakiin ja sen nojalla annettujen sdédnndsten ja miirdysten nou-
dattamiseksi tai sddntoihin perustuvien velvoitteiden noudattamiseksi muutoin asetetaan.
Tilté osin kaupankéynnin jirjestdjdn olisi madriteltdva sddnndissiddn tietyt laatuvaatimuk-
set, jotka kaupankédynnin kohteeksi otettavien arvopapereiden ja niiden liikkeeseenlaski-
joiden olisi védhintdin tdytettava.

Momentin 2 kohdan mukaan sddnng6issé olisi maérittavi, miten ja missd menettelyssa
arvopapereita koskevat tiedot julkistetaan. Kaupankiyntilistan osalta ldhtokohtana olisi,
ettd lain tasolla sdddettdisiin ainoastaan yleisesté velvollisuudesta jatkuvaan tiedonantoon.
Sitd vastoin sddnnollinen tiedonantovelvollisuus, kuten osavuosikatsausten laatiminen ja
muun vastaavan tiedottamisen tarkempi sdédntely jdisi madrattiviksi kaupankdynnin jér-
jestdjéan sddnnoissd. Kaupankdynnin jérjestdjd voisi myOs esimerkiksi sddnnoissddan mii-
ritd, ettd tietyiltd osin liikkeeseenlaskijoiden tiedottamiseen sovellettaisiin 2 luvun sédin-
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noksid sddnnollisestd tiedonantovelvollisuudesta. Tidllaisessa tapauksessa kysymys olisi
kuitenkin sopimusoikeudellisesta jérjestelystd, eikd sddnnollisen tiedonantovelvollisuu-
den rikkomisesta tdssé tapauksessa johtuisi esimerkiksi rikosoikeudellista vastuuta. Kau-
pankdynnin jérjestdjin asiana olisi sdinnodissddn médrita kurinpitomaksuista tai vastaa-
vista sopimuksen rikkomisen seuraamuksista.

Momentin 3 kohdan mukaan sddnnoissé olisi madrittivi, mitd seuraamuksia kaupan-
kdyntilistan sddntojen rikkomuksesta voi liikkeeseenlaskijoille ja kaupankdyntiosapuo-
lille seurata.

12 §. Pykalissd sdddettdisiin arvopaperin ottamisesta kaupankiyntilistalle. Pykélan 1
momentin mukaan arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankdynnin kohteeksi ainoastaan liik-
keeseenlaskijan nimenomaisesta hakemuksesta. Kaupankédynnin kohteeksi ottaminen
edellyttiisi, ettd arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta on saatavissa riittdvésti tietoa,
jonka perusteella kaupankdynti voidaan jérjestda luotettavasti.

Tdhédn kaupankédyntimenettelyyn ottamisen vaatimukset olisivat julkista kaupankiyn-
tid kevyemmiit. Kaupankdynnin kohteeksi voitaisiin ottaa myos yksityisten osakeyhtioi-
den arvopapereita eikd arvopapereita tarvitsisi liittdd arvo-osuusjérjestelmédn. Laista ja
kaupankédyntimenettelyn sd@nngistd kuitenkin johtuisi, ettd arvopaperin liikkeeseenlaski-
jalla olisi markkinapaikkaa ja sijoittajia kohtaan tiedonantovelvollisuus, jonka mukaan
markkinoille on tuotettava jatkuvasti sellaiset liikkeeseenlaskijaa tai sen arvopaperia kos-
kevat tiedot, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon taikka hin-
taan. Ainoastaan sellaisten yritysten, jotka pystyvit ndmai tiedot luotettavasti toimittamaan
kaupankédynnin jdrjestéjélle, arvopaperi voitaisiin ottaa kaupankdynnin kohteeksi. Ennen
arvopaperin ottamista kaupankdynnin kohteeksi kaupankdynnin jirjestdjdn olisi varmis-
tuttava, ettd esimerkiksi yrityksen talousseuranta- ja raportointijirjestelmit ovat luotetta-
vat, jotta arvopaperin arvoon taikka hintaan vaikuttava tieto voitaisiin saattaa luotettavas-
ti markkinapaikan ja sitéd kautta sijoittajien tietoon.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin liikkeeseenlaskijan velvollisuudesta tehda kirjalli-
nen sopimus kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta kaupankiynnin jirjestédjin kanssa. So-
pimuksessa olisi sitouduttava noudattamaan kaupankidyntimenettelyn sdintoja.

13 §. Pykiildssi sdddettdisiin velvoitteesta laatia yhtidesite sellaisissa tilanteissa, joissa
el ole velvoitetta laatia lain 2 luvun mukaista esitettd. On mahdollista, ettd haettaessa ar-
vopapereita monenkeskisen kaupankidynnin kohteeksi, arvopaperin liitkkeeseenlaskija sa-
malla jirjestdd esimerkiksi osakeannin tai -myynnin ja siten tarjoaa arvopapereita lain 2
luvun tarkoittamalla tavalla yleisolle.

Tdmaén lainkohdan sddnnokset tulisivat siten sovellettaviksi ldhinni sellaisissa tilan-
teissa, joissa litkkeeseenlaskija ainoastaan hakee arvopapereita kaupankédynnin kohteeksi,
muttei jdrjestd osakeantia tai -myyntid. Saannos on tarpeen siksi, ettd kaupankédyntimenet-
telyssd myohemmin jilkimarkkinoilla toimivat sijoittajat pystyisivit muodostamaan pe-
rustellun arvion arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta sijoituspditoksensé tueksi.

Lainkohdan mukaan esite olisi laadittava ennen kaupankéynnin kohteeksi ottamista ja
pidettivi se yleison saatavilla.
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Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin erditd julkisyhteisojd koskevasta poikkeuksesta
laatia yhtidesite silloin, kun kaupankédynnin kohteeksi otetaan muita kuin oman pddoman
ehtoisia arvopapereita. Sddnnos on vastaava kuin julkisen kaupankdynnin osalta.

Pykildn 3 momentissa sdéddettéisiin, ettei liikkeeseenlaskijalla ole velvoitetta julkistaa
yhtidesitettd, jos arvopapereista julkistetaan lain 2 luvun mukainen esite.

Lainkohdan 4 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan ohella esitteen laatimisesta ja jul-
kistamisesta vastaisi myos se, joka toimeksiannon perusteella huolehtii kaupankidynnin
kohteeksi hakemisesta. Téllainen toimija voisi olla esimerkiksi liikkeeseenlaskijaa avus-
tava investointipankki tai sijoituspalveluyritys. Se voisi myos olla esimerkiksi arvopa-
perinvilittdjé, joka on tehnyt markkinapaikan kanssa sopimuksen toimimisesta kaupan-
kdyntiavustajana.

14 §. Lainkohdassa sédddettiisiin yhtidesitteestd annettavista tiedoista. Lainkohdan si-
saltd on soveltuvin osin sama, mitd 2 luvun 3 a §:n 1 momentissa sdddetddn esitteen laati-
misesta. Tavoitteena on, etti sijoittajat pystyvit tekemiéin perustellun arvion liikkeeseen-
laskijasta ja arvopaperista silloin, kun arvopaperilla kdydédidn kauppaa jalkimarkkinoilla.
Jalkimarkkinoilla esitteestd saadut tiedot antavat sijoittajille tiedon perustason, jota tdy-
dennetddn liikkkeeseenlaskijalle asetettavalla jatkuvalla tiedonantovelvollisuudella.

Pykilidn 2 momentissa sdddettdisiin velvoitteesta korjata esitteessé oleva virhe tai puu-
te ennen arvopaperin ottamista muun ammattimaisen kaupankéynnin kohteeksi. Lainkoh-
ta olisi soveltuvin osin samansisiltdinen kuin 2 luvun 3 b §:n 1 momentti.

Pykildn 3 momentissa sdéddettiisiin kaupankdynnin jérjestdjan velvoitteesta mééri-
td esitteen tarkemmasta sisillostd. Otettaessa arvopaperi ainoastaan kaupankdynnin koh-
teeksi ilman tarjoamista yleisolle ei ole sijoittajansuojan kannalta perusteltua edellyt-
tdd midramuotoista esitettd. Kaupankéynnin jarjestdjin esitteelle asettamien vaatimusten
riittdvyyden arvioinnissa olisi ratkaisevaa, pystyvitko sijoittajat muodostamaan esitteen
avulla perustellun arvion liikkeeseenlaskijasta ja sen arvopaperista. Kaupankidynnin jér-
jestdja voisi my0s halutessaan kdyttdd esimerkiksi 2 luvun ja sen nojalla annettujen sdédn-
nosten siséltdmid sdidntoja esitteen muodosta ja siséllostd oman itsesddntelynsi pohjana.
Esitteen tietojen riittdvyyttd arvioitaisiin kuitenkin ainoastaan 1 momentissa méairitelty-
jen yleisten kriteerien perusteella.

4 luku. Arvopaperikauppa ja sijoituspalvelun tarjoaminen

Lukuun ehdotetaan siséllytettidviksi rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin
voimaansaattamisesta aiheutuvat eturistiriitoja ja sijoittajansuojan varmistamista koskevat
sdannokset. Selkeyden vuoksi luku ehdotetaan muutettavaksi kokonaan.
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Hyvé tapa arvopaperikaupassa ja sijoituspalvelun tarjoamisessa

1 §. Direktiivin mukaan jisenvaltioiden on edellytettiivd, ettd sijoituspalveluyritys toi-
mii rehellisesti, tasapuolisesti, ammattimaisesti ja asiakkaidensa etujen mukaisesti tarjo-
tessaan néille sijoituspalvelua tai tarvittaessa oheispalvelua ja noudattaa erityisesti artik-
lan 2-8 kohdassa méidritettyjd periaatteita (19 artikla 1 kohta). Kaiken tiedon, mainonta
mukaan lukien, jonka sijoituspalveluyritys osoittaa asiakkaalle, on oltava asiallista, sel-
keidd eikd se saa olla harhaanjohtavaa. Mainonnan on oltava tunnistettavissa mainonnak-
si (19 artikla 2 kohta).

Voimassa olevan 4 luvun 1 §:ssd sdddetdén, ettei arvopaperien kaupassa ja sijoituspal-
velun tarjoamisessa saa kéyttdd hyvén tavan vastaista menettelyd. Pykildn 1 momenttiin
ehdotetaan vastaavaa sddnnosté tiydennettynd siten, ettei myoskéédn oheispalvelun tarjoa-
misessa saa kdyttdd hyvin tavan vastaista menettelyd. Velvollisuus noudattaa hyvaa tapaa
koskisi siis edelleen kaikkia arvopaperikaupan osapuolia, kuten arvopaperinvélittdjdd ja
sen asiakkaita seki julkisen ostotarjouksen tekijdd. Sijoitus- ja oheispalvelujen tarjoami-
sen kohdalla vaatimus hyvin tavan noudattamisesta siséltdisi vaatimuksen siité, ettd pal-
velun tarjoamisessa on toimittava rehellisesti, tasapuolisesti, ammattimaisesti ja asiakkaan
etujen mukaisesti. Hyvéédn tapaan kuuluu asianmukaisen tiedon antaminen asiakkaalle
ajoissa siten, ettd tilld on riittdvisti aikaa tiedon lukemiseen ja ymmaértdmiseen ennen si-
joituspditoksen tekemistd. Momentissa sdddettdisiin siitd, ettd myos muuten sopimatto-
man menettelyn kaytto olisi kiellettyd. Pykéldn 2 momentissa kiellettéisiin totuudenvas-
taisen tai harhaanjohtavan tiedon antaminen sijoitus- ja oheispalvelun markkinoinnissa.
Vaatimukset olisivat yhdenmukaiset 2 luvun 1 §:ssé sdéddettyjen vaatimusten kanssa, jotka
koskevat arvopaperien markkinoinnissa noudatettavaa menettelyé. Kyseiseen pykéldén on
sisdllytetty sopimattomuuskriteeri, jotta eri lakien, kuten kuluttajansuojalaki ja laki sopi-
mattomasta menettelystéd elinkeinotoiminnassa, vaatimukset hyvén tavan vastaiselle me-
nettelylle pysyisivit oikeuskdytinnossd yhtendisind (HE 157/1988 vp, LaVL 2/1988vp,
PaVM n:o 1/1989 vp).

Pykildn 2 momentissa sdddettdvd markkinoinnin harhaanjohtavuuskielto edellyttii,
ettd asiakkaille sijoitus- ja oheispalvelusta annettavat tiedot ovat asiallisia ja selkeiti.
Markkinoinnista olisi my06s kéytidvi ilmi sen kaupallinen tarkoitus. Vastaavat vaatimuk-
set siséltyvit myos voimassa olevaan kuluttajansuojalakiin ja lakiin sopimattomasta me-
nettelysti elinkeinotoiminnassa.

Sadnnokselld pyrittdisiin varmistamaan, ettid arvopaperinvilittdjan markkinointiaineis-
ton vastaanottaja voi tarvittaessa selvittdd, minkd yrityksen markkinointiaineistosta on
kyse. Arvopaperinvilittdjdn virallisen toiminimen ilmeneminen ilmoituksista ja mainok-
sista ei olisi aina vilttim&tontd, vaan joissain tapauksissa arvopaperinvilittdjin tunnista-
miseksi olisi riittdvii, ettd asiakas saa tietoonsa konsernin, johon palvelun tarjoaja kuuluu.
Tarkoituksena olisi, ettd arvopaperinvilittdjan yksilointivelvollisuus riippuisi siitd, min-
kilaisesta markkinointiaineistosta olisi kyse. Esimerkiksi palveluita kuvaavassa seikka-
peridisessi esitteessd pitdisi mainita elinkeinonharjoittajan virallinen nimi, kun taas mieli-
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kuvamainonnan kaltaisessa lehti-ilmoituksessa riittdvii olisi niin sanotun brandi -nimen
ilmoittaminen.

Pykildn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin tdytdnto6n panemi-
seksi tarvittavat tarkemmat madrdykset palvelun tarjoamisessa ja markkinoinnissa nou-
datettavasta menettelysti.

Pykild vastaa direktiivin 19 artiklan 1 ja 2 kohtaa ja direktiivin tdytintoonpanosta an-
netun komission direktiivin 26 ja 27 artiklaa.

Sopimus sijoituspalvelusta

2 §. Pykildn 1 momentissa séd#dettéisiin voimassa olevan 4 luvun 2 §:44 vastaavasti si-
joituspalvelun tarjoamista koskevan sopimuksen tekemisesta kirjallisesti siten, ettd siitd
kéyvit ilmi osapuolten oikeudet ja velvollisuudet ja muut palvelun tarjoamiseen liittyvét
sopimuksen ehdot. Sopimuksen ehdot voisivat sisédltyd sopimukseen liitettdviin vakioeh-
toihin.

Sopimuksen muotovaatimukseen sovelletaan lakia tietoyhteiskunnan palvelujen tar-
joamisesta (458/2002). Tdamin lain 12 §:n mukaan silloin, kun sopimus on lain mukaan
tehtidvi kirjallisesti, vaatimuksen tdyttdd myos sellainen sdhkoinen sopimus, jonka sisil-
tod ei voida yksipuolisesti muuttaa ja joka sdilyy osapuolten saatavilla. Sopimuksen alle-
kirjoittamiseen sovelletaan, mitd sdhkoisistd allekirjoituksista erikseen sdidetdédn. Infor-
matiivisuuden vuoksi pykildssd olisi viittaus edelld mainittuun lainkohtaan.

Momentin mukaan vaatimus kirjallisen sopimuksen tekemisesté ei kuitenkaan koskisi
arvopaperinvilittdjdd, joka tarjoaa sijoituspalveluna ainoastaan sijoitusneuvontaa tai joka
tarjoaa sijoituspalvelua ammattimaiselle asiakkaalle.

Pykildn 2 momentissa kiellettdisiin hyvén tavan vastaisen tai asiakkaan kannalta koh-
tuuttoman ehdon kiyttdiminen sopimuksessa. Vastaava sadannos sisiltyy voimassa olevaan
4 luvun 2 §:n 2 momenttiin.

Pykali vastaa direktiivin 19 artiklan 1 ja 7 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta an-
netun komission direktiivin 39A artiklaa.

Asiakkaan luokittelu

3 §. Pykildan 1 momentissa sdéddettdisiin arvopaperinvilittdjan velvollisuudesta luokitel-
la asiakkaansa ammattimaiseksi tai ei-ammattimaiseksi asiakkaaksi tai hyviksyttavik-
si vastapuoleksi. Tdmi on tarpeen sijoittajansuojaa turvaavien menettelytapasddnnosten
ja sijoittajan korvausrahastosuojan kohdentamiseksi oikeaan sijoittajaryhméén kuuluval-
le asiakkaalle.
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Pykildn 2 momentissa sdéddettdisiin arvopaperinvilittdjin velvollisuudesta ilmoittaa
pysyvilld tavalla asiakkaalle, ettd télld on oikeus pyytdd asiakasluokittelun muuttamis-
ta. Arvopaperinvilittdjin olisi lisdksi selvitettdvd asiakkaalle, mikd vaikutus luokittelun
muuttamisella on asiakkaan asemaan. My®os selvitys olisi annettava asiakkaalle pysyvilld
tavalla. Momentin mukaan tieto olisi tdlloin annettava asiakkaalle henkilokohtaisesti si-
ten, ettd asiakas voi tallentaa ja toisintaa sen muuttumattomana tai siten, etti tieto on saa-
tavissa arvopaperinvilittdjin sivuilla sdhkoisessé tietoverkossa.

Ehdotus vastaa direktiivin tdytintdonpanosta annetun komission direktiivin 28 artiklaa.

Asiakasta koskevat tiedot

4 §. Pykilan 1 momentti koskisi tietojen hankkimista asiakkaalta silloin, kun arvopape-
rinvélittdjd tarjoaa asiakkaalle sijoitusneuvontaa tai omaisuudenhoitoa. Arvopaperinvélit-
tdjédn olisi ennen palvelun tarjoamista hankittava asiakkaalta tiedot timén taloudellisesta
asemasta, asianomaista sijoituspalvelua tai arvopaperia koskevasta sijoituskokemukses-
ta ja -tietdmyksestd seki sijoituspalvelua koskevista tavoitteista. Tietojen hankkiminen
on tarpeen, jotta arvopaperinvilittdjd voisi arvioida sijoituspalvelun tai arvopaperin sopi-
vuutta asiakkaalle. Sdénn0s vastaa pédosiltaan voimassa olevan lain 4 luvun 3 a §:44, jo-
ka koskee tietojen hankkimista asiakkaalta muun muassa silloin, kun arvopaperinvilitti-
jé tarjoaa omaisuudenhoitoa.

Pykildn 2 momentti koskisi tietoja, jotka arvopaperinvilittidjin on pyydettivi asiak-
kaalta silloin, kun se tarjoaa asiakkaalle muuta kuin 1 momentissa tarkoitettua sijoitus-
palvelua. Vilittdjdn on pyydettivd ennen palvelun tarjoamista asiakkaalta tiedot tdmin
asianomaista arvopaperia tai sijoituspalvelua koskevasta sijoituskokemuksesta ja -tietd-
myksestd voidakseen arvioida, soveltuuko suunniteltu sijoituspalvelu tai arvopaperi asi-
akkaalle. Jos arvopaperinvilittdjd saamansa tiedon perusteella katsoo, ettei arvopaperi tai
sijoituspalvelu sovellu asiakkaalle, sen on ilmoitettava tistd asiakkaalle. Ilmoitus voidaan
tehdd vakiomuotoisena.

Jos asiakas kieltdytyy antamasta 2 momentissa tarkoitettuja tietoja tai ei anna riittdavia
tietoja kokemuksestaan tai tietimyksestdén, arvopaperinvilittdjdn on annettava asiakkaal-
le ilmoitus siitd, ettei se tdssd tapauksessa voi arvioida suunnitellun arvopaperin tai palve-
lun soveltuvuutta asiakkaalle. Tdmaé ilmoitus voidaan tehdd vakiomuotoisena.

Arvopaperinvilittdjdlld on oikeus luottaa asiakkaan antamiin tietoihin paitsi, jos vi-
littdjd tietdd tai sen pitdisi tietdd, ettd asiakkaan antamat tiedot ovat vanhentuneita tai vir-
heellisii.

Pykildn 3 momentin mukaan 2 momentissa sidddettyd menettelyé tietojen hankkimi-
sesta ja soveltuvuuden midrittelemisesti ei tarvitse noudattaa, jos on kysymys asiakkaan
aloitteesta tarjottavasta palvelusta, joka koostuu pelkéstiin asiakkaan toimeksiantojen to-
teuttamisesta tai toimeksiantojen vastaanottamisesta ja vilittimisesti ja edellyttden, ettéd
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palvelut liittyvit yksinkertaisiin arvopapereihin. Téllaisia ovat momentin 1 kohdan mu-
kaan julkisen kaupankéynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena tai niitd muussa
valtiossa vastaavan kaupankdynnin kohteena olevat osakkeet, 2 kohdan mukaan rahamark-
kinavilineet, 3 kohdan mukaan joukkovelkakirjat ja muut vastaavat velkainstrumentit, joi-
hin ei sisélly johdannaissopimuksen ominaisuutta, 4 kohdan mukaan sijoitusrahastolais-
sa (48/1999) tarkoitetut sijoitusrahasto-osuudet ja 5 kohdan mukaan muut yksinkertaiset
arvopaperit. Edellytykseni on liséksi, ettd arvopaperinvilittdjd on ilmoittanut asiakkaalle,
ettei se palvelua tarjotessaan ole velvollinen arvioimaan tarjotun palvelun tai arvopaperin
soveltuvuutta asiakkaalle. Tama ilmoitus voidaan antaa asiakkaalle vakiomuotoisena.

Momentin 5 kohdassa tarkoitettuja muita yksinkertaisia arvopapereita ovat direktiivin
tdytdntoonpanosta annetun komission direktiivin 39 artiklassa sdddetyt edellytykset tdyt-
tavit arvopaperit. Artiklan mukaan arvopaperi katsotaan yksinkertaiseksi, jos se tiyttda
seuraavat edellytykset:

a) se ei kuulu direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdan c alakohdan
tai liitteessd I olevan C osan 4-10 kohdan soveltamisalaan;

b) tarjolla on runsaasti tilaisuuksia sen luovuttamiseen, lunastamiseen tai muunlaiseen
rahaksi muuttamiseen hintoihin, jotka ovat julkisesti markkinatoimijoiden saatavilla ja jot-
ka ovat joko markkinahintoja tai liikkeeseenlaskijasta riippumattomien arvonmaéritysjér-
jestelmien saataville asettamia tai vahvistamia hintoja;

c) sithen ei liity minkéinlaista asiakkaalle aiheutuvaa tosiasiallista tai ehdollista mak-
suvelvoitetta, joka ylittdisi rahoitusvilineen hankintakustannukset;

d) sen ominaispiirteistd on julkisesti saatavilla kattavaa tietoa, ja kyseiset tiedot ovat
todennikoisesti helposti ymmaérrettdvissd niin, ettd keskimédérdinen yksityisasiakas voi
tehdd perustellun pédtoksen siitd, toteuttaako hén kyseiseen rahoitusvilineeseen liitty-
vén liiketoimen.

Euroopan talousalueen ulkopuolisessa valtiossa tapahtuvaa kaupankéyntid pidetdidn
julkista kaupankdyntid tai monenkeskistd kaupankdyntid vastaavana, jos se tdyttdd di-
rektiivin III osaston sddnneltyjd markkinoita koskevat vaatimukset ja tissi laissa sddde-
tyt vaatimukset.

Pykilidn 4 momentissa sdddettdisiin ammattimaista asiakasta koskevasta poikkeukses-
ta. Arvopaperinvilittdjan ei tarvitsisi selvittdd 1 ja 2 momentin mukaisesti asiakkaan si-
joituskokemusta ja -tietdimystd sellaisista arvopapereista, liiketoimista ja sijoituspalveluis-
ta, joiden osalta asiakas on luokiteltu ammattimaiseksi asiakkaaksi. Arvopaperinvélittéja
voi olettaa, ettd kyseiselld asiakkaalla on tarpeellinen kokemus ja tietdmys liiketoimeen
tai sijoituspalveluun liittyvien riskien ymmartdmiseksi.

Pykildn 5 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat tarkemmat méaérdykset tieto-
jen pyytdmisestd asiakkaalta. Momenttiin sisiltyisi viittaus direktiivin tdytdnt6onpanos-
ta annetun komission direktiivin 39 artiklaan, jossa miéritelldan muu yksinkertainen ar-
vopaperi.
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Ehdotus vastaa direktiivin 19 artiklan 4-6 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta an-
netun komission direktiivin 36 - 39 artiklaa.

Arvopaperinvélittdjan tiedonantovelvollisuus

5 §. Direktiivin mukaan asiakkaille on toimitettava ymmérrettdvissd muodossa asianmu-
kaista tietoa sijoituspalveluyrityksestd ja sen tarjoamista palveluista, rahoitusvilineis-
td ja ehdotetuista sijoitusstrategioista, toimeksiantojen toteuttamispaikoista seké kuluis-
ta ja liitdnndisistéd veloituksista, jotta asiakkaat voivat kohtuullisesti ymmértié tarjottavan
sijoituspalvelun ja tietyn arvopaperityypin ominaispiirteet ja siihen siséltyvét riskit voi-
dakseen tehdd perusteltuja sijoituspditoksid (19 artikla 3 kohta). Asiakkaan on saatava
sijoituspalveluyritykseltd riittavit selvitykset timén asiakkailleen tarjoamasta palvelus-
ta (19 artikla 8 kohta).

Pykildssd sdddettdisiin arvopaperinvilittdjan tiedonantovelvollisuudesta asiakkaalle
ennen sijoituspalvelua koskevan sopimuksen tekemisti tai sijoituspalvelun antamista se-
ki annettua palvelua koskevasta tiedonantovelvollisuudesta asiakkaalle.

Pykilidn 1 momentin mukaan arvopaperinvilittdjin olisi annettava asiakkaalle hyvis-
séd ajoin ennen sijoituspalvelua tai oheispalvelua koskevan sopimuksen tekemisti tiedok-
si sopimuksen ehdot ja riittdvit ja olennaiset tiedot arvopaperinvélittdjésté ja sijoituspal-
velusta.

Tiedot olisi annettava asiakkaalle hyvissi ajoin, jotta asiakas voi kohtuullisesti ymmiir-
tdd tarjottavan sijoituspalvelun ja tietyn rahoitusvilinetyypin ominaispiirteet ja siihen liit-
tyvit riskit voidakseen tehdi perustellun sijoituspditoksen.

Pykildn 2 momentissa saddettiisiin tiedoista, jotka asiakkaalle on toimitettava hyvissa
ajoin ennen sijoituspalvelun tai oheispalvelun antamista. Asiakkaalle olisi annettava tiedot
arvopaperinvilittdjdsti ja sen tarjoamista palveluista, palvelun kohteena olevista arvopa-
pereista ja niihin liittyvistd riskeistd, sijoitusstrategioista, jos niitd on ehdotettu ja niiden
riskeistd, toimeksiantojen toteuttamispaikoista, asiakasvarojen sdilyttdmisestd ja sijoitus-
palveluun liittyvistéd kuluista ja palkkioista.

Pykilidn 3 momentin mukaan arvopaperinvilittdjdn ei tarvitsisi noudattaa pykilédn 1 ja
2 momentissa sdddettyjd velvoitteita tarjotessaan palvelua ammattimaiselle asiakkaalle.
Momentissa sdéddettiisiin kuitenkin niistd tiedoista, jotka arvopaperinvilittdjin olisi annet-
tava my0s ammattimaiselle asiakkaalle ennen sijoituspalvelun antamista. Télle olisi an-
sovelletaan Euroopan talousalueen ulkopuolisen valtion lainsdadantod. Liséksi télle asiak-
kaalle olisi annettava tiedot arvopaperinvilittdjin tai muun sdilyttdjdn asiakkaan rahava-
roihin tai muuhun omaisuuteen kohdistuvien vakuus- ja panttioikeuksien olemassaolosta
tai niiden mahdollisuudesta, vakuus- ja panttioikeuksia koskevista ehdoista seké asiak-
kaan rahavaroihin ja muuhun omaisuuteen kohdistuvista kuittausoikeuksista.
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Pykildn 4 momentissa sidddettdisiin velvollisuudesta antaa pykéldssa tarkoitetut tie-
dot asiakkaalle pysyvilld tavalla. Talla tarkoitetaan tietojen antamista asiakkaalle henki-
Iokohtaisesti siten, ettd asiakas voi tallentaa ja toisintaa tiedot muuttumattomina tai siten,
ettd tieto on saatavissa yrityksen sivuilla sdhkoisessi tietoverkossa.

Pykilidn 5 momentti koskisi tietojen antamista asiakkaalle silloin, kun sijoituspalve-
lua tai oheispalvelua koskeva sopimus tehdiin asiakkaan pyynnosti etidviestintd kéyttden.
Etaviestimelld tarkoitetaan kuluttajansuojalain 6 a luvun 4 §:ssd médriteltyd etdviestinta.
Jos 1 momentissa tarkoitettuja tietoja ei voitaisi antaa pysyvilld tavalla ennen sopimuk-
sen tekemistd, momentissa edellytetyt tiedot olisi annettava pysyvilld tavalla viipymiit-
td sopimuksen tekemisen jilkeen. Jos 2 momentissa tarkoitettuja tietoja ei voitaisi antaa
ennen palvelun antamista, momentissa edellytetyt tiedot olisi annettava pysyvilla tavalla
viipymiittd sen jdlkeen, kun palvelun antaminen on aloitettu.

Pykildn 6 momentissa sidddettdisiin arvopaperinvilittdjan velvollisuudesta antaa asi-
akkaalle riittdvit tiedot télle annetusta palvelusta, kuten tiedot asiakkaan lukuun toteute-
tuista liiketoimista sekéd arvopaperinvilittdjan hallussa olevista asiakkaan rahavaroista ja
muusta omaisuudesta. Asiakkaalle tulisi antaa tiedot asiakkaan lukuun suoritettujen liike-
toimien ja palvelujen kustannuksista.

Pykildn 7 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat tarkemmat midraykset asiak-
kaille annettavista tiedoista.

Ehdotus vastaa direktiivin 19 artiklan 3 ja 8 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta an-
netun komission direktiivin 29 - 34 ja 40 - 43 artiklaa.

Toimeksiannon huolellinen toteuttaminen

6 §. Pykildan 1 momentissa sdddettéisiin arvopaperinvilittdjan velvollisuudesta toteuttaa
asiakkaan toimeksianto huolellisesti siten, ettd saavutetaan asiakkaalle paras mahdolli-
nen tulos ottaen huomioon toimeksiannon toteuttamisen kannalta olennaiset seikat. Néité
ovat sijoituskohteen hinta, toimeksiannon kustannukset, toimeksiannon suuruus ja luon-
ne, toimeksiannon toteuttamisen nopeus ja selvityksen todennédkdisyys ja muut toimeksi-
annon toteuttamisen kannalta olennaiset seikat. Arvopaperinvilittdjdn on kuitenkin nou-
datettava asiakkaan antamia ohjeita, jos asiakas on antanut erityisié ohjeita toimeksiannon
toteuttamisesta.

Pykailda sovellettaisiin arvopaperinvilittdjdén, joka tarjoaa sijoituspalveluna toimeksi-
antojen toteuttamista. Toimeksiannon toteuttamisena pidettdisiin komission tdytint6onpa-
nodirektiivin mukaisesti my6s omaan lukuun tapahtuvaa kaupankiyntid asiakkaan kanssa.
Pykildd ei sovellettaisi arvopaperinvilittdjdin, jonka tarjoama palvelu koostuu asiakkaan
toimeksiantojen vilittimisestd toiselle arvopaperinvilittdjille tai joka tarjoaa omaisuuden-
hoitoa siten, ettd se on ulkoistanut toimeksiantojen toteuttamisen muun arvopaperinvélit-
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tdjan hoidettavaksi. Tdllaisen arvopaperinvilittdjan on kuitenkin toimittava asiakkaan etu-
jen mukaisesti 4 luvun 1 §:ssd sidddetylld tavalla.

Pykildn 2 momentti sisiltdisi arvopaperinvilittdjille vaatimuksen laatia ja ylldpitda
ohjeet menettelytavoista, joita se noudattaa toimeksiantojen toteuttamisessa. Toimeksian-
tojen toteuttamista koskevat ohjeet on annettava asiakkaalle tiedoksi ja saataville ennen si-
joituspalvelusta tarjoamista asiakkaalle. Asiakkaalle on annettava etukiteen tilaisuus hy-
viksyé toimeksiantonsa hoitamisessa noudatettava menettelytapa. Silloin, kun asiakas on
saanut ohjeet tiedoksi ja ne ovat olleet saatavilla ennen sijoituspalvelun tarjoamista, asiak-
kaan voidaan katsoa hyviksyneen toimeksiannon hoitamista koskevan menettelytavan.

Ohjeiden tulee sisdltdd kunkin eri arvopaperin osalta tiedot niistd kaupankayntipai-
koista, joissa arvopaperinvilittdjd toteuttaa toimeksiantoja sekd ne kaupankdyntipaikat,
joissa arvopaperinvilittdjin on mahdollista saavuttaa asiakkaiden toimeksiantojen toteut-
tamisen kannalta jatkuvasti paras mahdollinen tulos sekd kaupankdyntipaikan valintaan
vaikuttaneet tekijit

Vaatimus toimeksiantoja koskevista ohjeista sisdltdd velvoitteen arvioida sddannollises-
ti ohjeisiin siséltyvid toimeksiantojen toteuttamispaikkoja ja sité, voidaanko niilld saavut-
taa asiakkaan kannalta paras mahdollinen tulos.

Arvopaperinvilittdjin on annettava myds toimeksiantoja koskevien ohjeiden olennai-
set muutokset tiedoksi asiakkaalle.

Pykildn 3 momentin mukaan arvopaperinvilittdjéin olisi pyydettdvi asiakkaalta nimen-
omainen suostumus ennen kuin se toteuttaa asiakkaan toimeksiannon julkisen kaupan-
kdynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin ulkopuolella. Arvopaperinvilittdjd voi hank-
kia asiakkaan suostumuksen joko yleisend suostumuksena tai kutakin liiketointa varten
erikseen.

Asiakkaalla on oikeus pyynnosté saada arvopaperinvilittdjalta tiedot siitd, ettd vilittdja
on toteuttanut asiakkaan toimeksiannon toimeksiantoja koskevien ohjeiden mukaisesti.

Pykildn 4 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat tarkemmat méirdykset toimek-
siannon toteuttamisesta.

Ehdotus vastaa direktiivin 19 artiklan 1 kohtaa ja 21 artiklaa ja direktiivin tidytdnt6on-
panosta annetun komission direktiivin 44 - 46 artiklaa.

Toimeksiantojen Késittely

7 §. Pykildn 1 momentin mukaan arvopaperinvilittdjin, joka tarjoaa sijoituspalveluna toi-
meksiantojen toteuttamista, olisi hoidettava asiakkaiden toimeksiannot ilman aiheetonta
viivytystd. Vastaava sddnnds siséltyy voimassa olevaan 4 luvun 4 §:n 1 momenttiin.
Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin arvopaperinvilittdjan velvollisuudesta toteuttaa
toimeksiannot saapumisjérjestyksessd, jos se on mahdollista ottaen huomioon toimeksi-
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annon koon, asiakkaan madrddmit hintarajat tai muut toimeksiannon ehdot. Arvopaperin-
vilittdjéan olisi kuitenkin noudatettava asiakkaan ohjetta, jos asiakas haluaa toimeksiannon
toteuttamista tiettyni ajankohtana.

Pykildn 3 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat tarkemmat midrdaykset toimek-
siantojen kisittelysta.

Ehdotus vastaa rahoitusvélineiden markkinoista annetun direktiivin 22 artiklan 1 koh-
taa ja komission direktiivin 47 - 49 artiklaa.

Asiakkaan toimeksiannon saaminen toiselta arvopaperinvélittéjélta

8 §. Pykailéssid saadettdisiin toimeksiannon vilittdmisestd toiselle arvopaperinvilittdjalta.
Arvopaperinvilittdjd, joka vilittdd toimeksiannon sen vastaanottavalle arvopaperinvilit-
tdjdlle, vastaa hankkimistaan 4 luvun 4 §:ssé tarkoitetuista asiakasta koskevista tiedoista
ja asiakkaalle antamistaan suosituksista.

Toimeksiannon vastaanottava arvopaperinvilittdjd voi toimia toimeksiannon vélitti-
neeltd arvopaperinvilittdjaltd saamiensa asiakasta koskevien tietojen sekd timén asiak-
kaalle antamien palvelua tai liiketointa koskevien suositusten mukaan. Vastaanottavalla
arvopaperinvilittdjilli ei olisi selonottovelvollisuutta asiakasta koskevien tietojen osalta.
Se vastaisi muutoin lainmukaisesta toimeksiannon toteuttamisesta.

Ehdotus vastaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin 20 artiklaa.

Toimeksiannon julkistamisvelvollisuus

9 §. Pykildn 1 momentissa sdéddettdisiin arvopaperinvilittdjin velvollisuudesta julkistaa
asiakkaan arvopaperinvilittdjélle antama toimeksianto ostaa tai myyda julkisen kaupan-
kdynnin tai sitd muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupan-
kdynnin kohteena muussa valtiossa olevia osakkeita tai nithin kohdistuvia talletustodistuk-
sia tietty méddra madrittyyn rajahintaan tai sitd parempaan hintaan. Arvopaperinvilittdjan
olisi julkistettava osaketta tai niihin kohdistuvaa talletustodistusta koskeva toimeksianto,
jos sitd markkinaolosuhteiden vuoksi asiakkaan etu huomioon ottaen ei vilittomasti to-
teuteta eiké asiakas ole antanut nimenomaisia tdstd poikkeavia ohjeita. Arvopaperinvélit-
tdjdn olisi julkistettava toimeksianto tavalla, joka on helposti muiden markkinaosapuol-
ten saatavilla.

Ehdotetun 2 momentin mukaan arvopaperinvilittdjd tayttdisi julkistamisvelvollisuu-
den toimittamalla toimeksiannon julkisen kaupankdynnin, monenkeskisen kaupankiyn-
nin tai niitd muussa valtiossa vastaavan kaupankédynnin jirjestéjélle.

Pykiildssi tarkoitetun asiakkaan toimeksiannon julkistamisesta sdddetddn tarkemmin
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direktiivin tdytintoonpanosta annetussa komission asetuksessa. Asetuksen 30 artiklan mu-
kaan arvopaperinvilittdjidn katsotaan julkistaneen toimeksiannon jos se vilittda toimeksi-
annon sadnnellylle markkinalle tai monenkeskiseen kaupankdyntijirjestelméin, joka yl-
lapitdd toimeksiantoluettelojen huutokauppaan perustuvaa jiarjestelmais, tai varmistaa, etté
toimeksianto julkistetaan tai se voidaan helposti toteuttaa heti markkinaolosuhteiden sal-
liessa.

Pykilédn 3 momentin mukaan arvopaperinvilittdjilld ei olisi 1 momentissa sdiddettyéd
julkistamisvelvollisuutta, jos toimeksianto koskisi tavanomaiseen kaupankéyntiin verrat-
tuna suurta médrad osakkeita. Momentissa olisi viittaus direktiivin tdytdntdonpanosta an-
nettuun komission asetukseen xx, jossa méairitelldédn suuri toimeksianto.

Ehdotus vastaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin 4 artiklan 1 koh-
dan 16 alakohtaa ja 22 artiklan 2 kohtaa.

Liiketoimet hyvéksyttévien vastapuolten kanssa

10 §. Pykildssa saddettdisiin arvopaperinvilittdjin liiketoimista 1 luvun 4 §:n 5 momen-
tissa tarkoitetun hyviksyttiavin vastapuolen kanssa. Pykildn 1 momentin mukaan arvopa-
perinvilittdjd, joka vastaanottaa ja vilittdd tai toteuttaa asiakkaan toimeksiantoja tai kdy
kauppaa omaan lukuun, voi toteuttaa liiketoimia kyseisten vastapuolten kanssa siten, etté
liiketoimiin ei sovelleta 4 luvun 1, 2 ja 4-7 §:n menettelytapoja koskevia sdannoksia

Pykildn 2 momentin mukaan asiakkaalla, joka on 1 luvun 4 §:n 5 momentin 1 tai 2
kohdan nojalla hyvéksyttdvd vastapuoli, olisi kuitenkin oikeus pyytéd, ettd 1 momentissa
mainittuja sadnnoksid sovelletaan sen kanssa tehtéviin liiketoimiin joko yleisesti tai tietyn
liiketoimen osalta. Kyseisid asiakkaita ovat 1 luvun 4 §:n 4 momentin 1, 3 ja 4 kohdassa
tarkoitetut ammattimaiset asiakkaat seki sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 1 §:n 3
momentin 5-7 kohdassa tarkoitetut lain soveltamisalaan kuulumattomat yritykset. Jos asi-
akas suostuu asiakkaan pyyntoon, sen on luokiteltava asiakas ammattimaiseksi asiakkaak-
si. Jos tdllainen asiakas lisdksi pyytéa, ettd sitd kohdellaan ei-ammattimaisena asiakkaana,
sovelletaan pyynnoén késittelyyn 1 luvun 4 a §:n 1 ja 2 momentin sd@dnnoksii.

Ehdotus vastaa direktiivin 24 artiklaa.

Liiketoimet julkisessa kaupankadynnissé ja monenkeskisessé kaupankédynnissé

11 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettiviksi sddntelyn selkeyden vuoksi, ettei julkisen kau-
pankdynnin tai monenkeskisen kaupankédynnin piirisséd tapahtuvaan arvopaperikauppaan
sovellettaisi timén lain 1, 2 ja 4-7 §:n menettelytapasdannoksii. Julkisen kaupankdynnin
osalta sddnnos perustuisi direktiivin 42 artiklan 4 kohtaan ja monenkeskisen kaupankiyn-
nin osalta 14 artiklan 3 kohtaan.
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Kauppojen siséisen toteuttajan velvollisuudet

12 §. Pykaldssd sdddettdisiin kauppojen sisdisten toteuttajien velvollisuuksista. Pykéld pe-
rustuisi rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 27 artiklan velvoitteisiin julkistaa tarjo-
uksia ja kidydé kauppaa. Direktiivin 27 artikla on valmisteluun liittyneiden kompromissi-
ratkaisujen vuoksi osin hyvin yksityiskohtainen ja osin vaikeaselkoinen. Lisiksi komissio
on antanut artiklan nojalla suoraan sovellettavan tdytdntdonpanoasetuksen, jossa on yksi-
tyiskohtaisia sddnnoksii erdistd artiklan kohdista. Komission asetus ei kuitenkaan sisélla
kaikkia artiklan tidytdntoonpanon kannalta tarpeellisia sdidnnoksid ja siksi yhteison lain-
sdaddantd muodostuu tiltd osin yksityiskohtaiseksi mutta vaikeasti hahmotettavaksi koko-
naisuudeksi.

Pykildssd ehdotetaan Rahoitustarkastukselle osoitettavaksi méédrdyksenantovaltuus
siltd osin kuin komission suoraan sovellettava asetus ei sisilld direktiivin 27 artiklan kan-
sallisen tdytdntoonpanon kannalta tarpeellisia sddnnoksid. Direktiivin 27 artiklan ja tdy-
tantoonpanoasetuksen yksityiskohtaiset sadnnokset rajoittavat kansallisen harkintavallan
saintelyssd teknisiin yksityiskohtiin. Lisdksi kdytdnnossd kysymys on myos direktiivi-
tekstin uudelleen kirjoittamisesta, koska direktiivin suomenkielinen kdidnnés on niin vai-
keaselkoinen, ettei sitd voida suoraan inkorporoida. Rahoitustarkastuksen harkintavalta
jdisi kdytdnnossd vahdiseksi. Lisdksi méddrdayksenantovaltuutuksella voitaisiin vilttdd se,
ettd myos kansallinen sdédntely hajautuisi useisiin eri sdddostasoihin. Rahoitustarkastuk-
sella on esimerkiksi mahdollisuus siséllyttdd komission tdytintoonpanoasetus madrayk-
sen liitteeksi, jolloin sédintelystd voisi tulla yksi jarkeva kokonaisuus.

Arvopaperinvélittdjan velvollisuus julkaista tietoja osakekaupoista

13 §. Pykaildin ehdotetaan otettavaksi selvyyden vuoksi direktiivin 28 artiklan mukainen
sadnnos kaikkien arvopaperinvilittdjien velvollisuudesta julkistaa tietoja toteuttamistaan
osakekaupoista. Tarkemmin julkistamisvelvollisuudesta ja poikkeuksista sithen sdddetdin
komission asetuksessa.

Eturistiriidat

14 §. Direktiivin mukaan sijoituspalveluyritykselld tulee olla sellaiset toiminta- ja hallin-
tajérjestelyt, joiden avulla se voi ryhtyé kaikkiin kohtuullisiin toimenpiteisiin, jotta direk-
tiivin 18 artiklassa médritellyt eturistiriidat eivit vaikuttaisi haitallisesti sijoituspalvelu-
yrityksen asiakkaiden etuihin (13 artikla 3 kohta). Jidsenvaltioiden on edellytettivd, ettéd
sijoituspalveluyritykset toteuttavat kaikki kohtuulliset toimenpiteet havaitakseen sijoitus-
palveluyrityksen, mukaan luettuna sen johto, tyontekijét ja sidonnaisasiamiehet tai muut
heihin suoraan tai epdsuorasti yhteydessi olevat henkil6t, ja sen asiakkaiden viliset etu-
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ristiriidat tai asiakkaiden viliset eturistiriidat, joita syntyy sijoitus- tai oheispalvelujen tai
niiden yhdistelmien tarjoamisen yhteydessé (18 artikla 1 kohta).

Pykild koskisi arvopaperinvilittdjdn toimintaa mahdollisissa eturistiriitatilanteissa.
Pykildn 1 momentissa sdéddettdisiin voimassa olevan 4 luvun 4 §:n 3 momenttia vastaa-
vasti arvopaperinvilittdjdn velvollisuudesta vilttdd eturistiriitatilanteita ja velvollisuudes-
ta kohdella asiakkaitaan tasapuolisesti. Arvopaperinvilittdji ei saisi antaa toisen asiakkaan
edun tai oman etunsa vaikuttaa asiakkaalle annettavaan ohjeeseen tai neuvoon taikka toi-
meksiannon suorittamistapaan.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin arvopaperinvilittdjin velvollisuudesta ilmoittaa
asiakkaalle eturistiriidasta silloin, kun sen syntymisti ei voida vilttdi. Jos eturistiriitatilan-
teiden ehkdisemiseksi sovellettavat toimintajirjestelyt eivét riitd varmistamaan asiakkaan
etuihin kohdistuvien riskien vilttamistd, arvopaperinvélittdjd ei voi suorittaa liiketoimia
asiakkaan lukuun ennen kuin asiakkaalle on ilmoitettu selvésti mahdolliset eturistiriitati-
lanteet tai niiden syntymisperuste.

Ilmoitus asiakkaalle on tehtdvi ennen liiketoimen suorittamista asiakkaan lukuun. Asi-
akkaalle on annettava riittdvin yksityiskohtaiset tiedot siitd, millaisesta eturistiriitatilan-
teesta on kysymys tai tiedot sen syntyperistd siten, ettd asiakas voi tietojen perusteella
tehdd padtoksensa sijoitus- tai oheispalvelusta, johon eturistiriitatilanne liittyy. Tiedot etu-
ristiriidasta on annettava asiakkaalle pysyvilla tavalla.

Pykildn 3 momentin mukaan arvopaperinvilittdjalld tulisi olla ohjeet eturistiriitojen
viélttdmisessd noudatettavista menettelytavoista. Ohjeiden on oltava kirjalliset.

Pykildn 4 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat tarkemmat midrdykset eturisti-
riitojen vilttimisessd noudatettavista menettelytavoista.

Ehdotus vastaa direktiivin 13 artiklan 3 kohtaa ja 18 artiklaa ja direktiivin tidytdnt6on-
panosta annetun komission direktiivin 21 ja 22 artiklaa.

Arvopapereita koskevien tutkimustietojen ja sijoitussuositusten esittdminen

15 §. Pykildn 1 momentti vastaa voimassa olevan 4 luvun 4 §:n 4 momenttia ja pykélan
2 ja 3 momentti voimassa olevan 4 luvun 10 §:44

Asiakasvarojen séilyttdminen

16 §. Pykildn 1 momentissa sdddettdisiin asiakkaan rahavarojen ja muun omaisuuden
sdilyttdmisestd. Asiakkaan rahavarojen ja muun omaisuuden (asiakasvarat) sdilytys, k-
sittely ja selvitys on jérjestettdvi niin, ettei ole vaaraa niiden sekoittumisesta arvopape-
rinvilittdjan omiin tai vélittdjdn toisen asiakkaan rahavaroihin tai muuhun omaisuuteen.
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Sadnnostd sovelletaan kaikkeen arvopaperinvilittdjin harjoittamaan toimintaan. Ehdotus
vastaa voimassa olevaa 4 luvun 5 a §:n 1 momenttia lisdttynd muutoksella, jonka mukaan
asiakasvarojen siilytys, kisittely ja selvitys on jdrjestettivi erillddn my0s arvopaperinvi-
littdjén toisen asiakkaan rahavaroista ja muusta omaisuudesta.

Ehdotuksella ei ole tarkoitus estdd asiakasvaratilin pitdmistd. Asiakasvaratilin pitimi-
nen on jérjestettivi siten, ettei ole vaaraa arvopaperinvilittdjan asiakkaiden rahavarojen
sekoittumisesta ja ettd asiakkaan rahavarat pystytddn viipymdttéd erottamaan toisen asiak-
kaan rahavaroista.

Pykildn 2 momentti koskisi arvopaperinvilittdjin velvollisuutta sédilyttdd asiakasvarat
luotettavalla tavalla. Asiakkaan rahavarat olisi sijoitettava tilille keskuspankkiin, talletus-
pankkiin tai ulkomaisen luottolaitoksen sivukonttoriin, jollei muusta sijoittamisesta ole
sovittu. Vastaava sadanngs sisdltyy voimassa olevaan 4 luvun 5 a §:n 1 momenttiin. Direk-
tiivin tdytdntoonpanosta annetun komission direktiivin 18 artiklan mukaan jdsenvaltion on
sallittava asiakkaan rahavarojen sijoittaminen edelld mainittujen lisdksi hyvéksyttyyn ra-
hamarkkinarahastoon. Komission direktiivin mukaan asiakkaalle on varattava mahdolli-
suus vastustaa rahavarojen sijoittamista hyviksyttyyn rahamarkkinarahastoon (18 artiklan
3 kohdan kolmas alakohta). Ehdotetun 2 momentin mukaan asiakkaan kanssa voitaisiin
sopia muusta rahavarojen sijoittamisesta. Sddannoksen nojalla rahavarat voitaisiin sijoit-
taa sijoitusrahastolaissa tarkoitettuun sijoitusrahastoon, joka tayttdd komission direktiivin
18 artiklassa sdfdetyt erityiset vaatimukset.

Pykildn 2 momentissa sdddettdisiin myos asiakkaan muun omaisuuden séilyttimises-
td. Muulla omaisuudella tarkoitetaan asiakkaan arvopapereita.Momentin mukaan arvo-
paperinvilittdjd voisi sdilyttdd asiakkaan muuta omaisuutta muun siilyttdjidn hallussa, jos
ulkopuolisesta sdilyttdmisestd on sovittu asiakkaan kanssa. Sopimus asiasta on tehtédvi ei-
ammattimaisen asiakkaan kanssa kirjallisesti. Asiakas ei voisi antaa suostumustaan vakio-
ehtona esimerkiksi muussa asiakassopimuksessa. Silloin, kun asiakkaan rahavarat sijoite-
taan tilille muualle kuin keskuspankkiin tai asiakkaan muuta omaisuutta sdilytetdin muun
sdilyttdjan hallussa, arvopaperinvilittdjin on noudatettava riittavaa huolellisuutta sidilyt-
tdjdn valitsemisessa. Arvopaperinvilittdjan on sddnnollisesti myos seurattava sdilyttdjin
toimintaa varojen sdilyttdjana.

Pykildn 3 momentissa sdddettdisiin muun arvopaperinvélittdjan kuin talletuspankin
velvollisuudesta pitdd asiakkaan rahavarat erilldfin arvopaperinvilittdjin omista ja sen toi-
sen asiakkaan rahavaroista ja muusta omaisuudesta. Vastaava velvoite koskee muuta arvo-
paperinvilittdjad kuin talletuspankkia myos voimassa olevan lain mukaan. Ehdotetun mo-
mentin mukaan arvopaperinvilittdjén olisi varmistettava, ettd asiakkaan muu omaisuus,
jota sdilytetdin ulkopuolisen sdilyttdjin hallussa, voidaan erottaa arvopaperinvalittdjédn ja
sdilyttdjan omaisuudesta. Asiakkaan muuta omaisuutta voitaisiin sdilyttdd vain Rahoitus-
tarkastuksen tai sitd vastaavan viranomaisen valvottavana olevan yhteison hallussa, jos se
on mahdollista.

Pykildn 4 momentissa sdddettdisiin 3 momentin sdannostéd koskevasta poikkeuksesta.
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Momentin mukaan arvopaperinvilittdja voisi sédilyttdad asiakkaan muuta omaisuutta Euroo-
pan talousalueen ulkopuolisessa valtiossa, jossa muun omaisuuden siilytystoiminta ei ole
sddnneltyd toimintaa, jos sdilytettdvin omaisuuden luonne edellyttidd sen sdilyttdmisté ky-
seisessd valtiossa. Arvopaperinvilittdjd voisi sdilyttdd tillaisessa valtiossa ammattimaisen
asiakkaan muuta omaisuutta myos silloin, kun asiakas sité kirjallisesti pyytaa.

Pykilidn 5 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdnt6on panemiseksi tarvittavat tarkemmat madraykset asiakas-
varojen sdilyttimisestd.

Ehdotus vastaa direktiivin 13 artiklan 7 ja 8 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta an-
netun komission direktiivin 16 - 18 artiklaa.

Asiakkaan suostumus arvopaperin panttaamiseen tai luovuttamiseen
arvopaperinvélittdjén tai toisen asiakkaan lukuun

17 §. Voimassa olevan 4 luvun 5 §:n 1 momentin mukaan arvopaperinvilittdjd ei saa pan-
tata tai omaan lukuunsa luovuttaa asiakkaalle kuuluvaa arvopaperia ilman asiakkaan anta-
maa erillistd kirjallista suostumusta. Pykéldn 1 momenttiin siséllytettdisiin vastaava sdén-
nos tdydennettyni siten, ettei arvopaperinvilittdjd saa myoskddn toisen asiakkaan lukuun
pantata tai luovuttaa asiakkaalle kuuluvaa arvopaperia ilman tdmin erillistd kirjallista
suostumusta. Momentin mukaan asiakkaan suostumuksen olisi siséllettéivd ehdot, joilla ar-
vopaperinvilittdjd voi pantata tai omaan tai toisen asiakkaan lukuun luovuttaa asiakkaalle
kuuluvia arvopapereita. Arvopaperien panttaaminen tai luovuttaminen olisi sallittua vain
ndiden ehtojen méadrdimissa rajoissa.

Pykildn 2 momentissa sdddettéisiin, ettei arvopaperinvilittdjd saa pantata eikd omaan
tai toisen asiakkaan lukuun luovuttaa asiakkaalle kuuluvia ulkopuolisen sdilyttdjin pité-
milld yhteistililld sdilytettdvid arvopapereita. Tdma olisi kuitenkin mahdollista, jos asi-
akas, jonka arvopapereita panttaus tai luovuttaminen koskee, ja kukin asiakas, jonka
arvopapereita sdilytetdin yhteistililld, on antanut tihédn suostumuksensa siten kuin 1 mo-
mentissa sdddetddn. Suostumukseen tulee sisdltyd arvopaperien panttaamista tai luovut-
tamista koskevat ehdot. Momentin mukaan arvopaperinvilittdjad saisi edelld sanotun es-
tamattd luovuttaa ja pantata yhteistililld olevia arvopapereita, jos sen kiytdssd olevien
jérjestelmien avulla voidaan varmistaa, ettd vain 1 momentin mukaan etukéteen suostu-
muksensa antaneiden asiakkaiden arvopapereita kédytetiddn panttaamiseen tai muuhun luo-
vuttamiseen.

Pykildn 3 momentin mukaan arvopaperinvilittdja saisi tehdd asiakkaan lukuun asi-
akkaan arvopapereita koskevan lainaussopimuksen tai takaisinostosopimuksen tai muun
vastaavankaltaisen sopimuksen, jos tistd on arvopaperinvilittdjdn ja asiakkaan vilill etu-
kiteen sovittu 1 ja 2 momentissa sdddetylli tavalla. Sddnnos vastaa lainaussopimuksen ja
takaisinostosopimuksen osalta voimassa olevaa 4 luvun 5 a §:n 3 momenttia. Vastaavan-
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kaltaisella sopimuksella tarkoitetaan muita sopimuksia, jotka siséltyvét direktiivin nojal-
la annetun komission asetuksen 2 artiklan 10 kohdassa olevaan méaritelméén arvopape-
reilla toteutettavasta rahoitustoimesta.

Pykildn 4 momentin mukaan arvopaperinvilittdjd saisi kuitenkin sen estaméttd, miti
pykilédn 1 ja 2 momentissa sdddetédédn, pantata tai luovuttaa sellaisen asiakkaalta pantiksi
saamansa arvopaperin, josta pantinsaaja saa méadriti rahoitusvakuuslain mukaan. Sdannos
vastaa voimassa olevaan 4 luvun 5 §:n 1 momenttiin siséltyvia sddnnosti ja ulotettaisiin
koskemaan my®6s 2 momentissa tarkoitettuja tilanteita. Momentin mukaan arvopaperin-
vilittdja saisi lisdksi pykédldn 1 ja 2 momentin estdmittd luovuttaa asiakkaalleen kuulu-
van arvopaperin pantiksi selvitysyhteisolle tai selvitysosapuolelle arvopaperia koskevasta
kaupasta johtuvan asiakkaan velvoitteen tdyttdmisen vakuudeksi. Sddnnds vastaa voimas-
sa olevan 4 luvun 5 a §:n 2 momenttia.

Pykildn 5 momentin mukaan Rahoitustarkastus antaisi direktiivin nojalla komission
antaman direktiivin xx tdytdntdon panemiseksi tarvittavat tarkemmat médrdykset pyké-
lan soveltamisesta. Pykilédssd viitattaisiin direktiivin nojalla annettuun komission asetuk-
seen, jossa sdddetddn 3 momentissa tarkoitetuista sopimuksista.

Ehdotus vastaa direktiivin 13 artiklan 7 kohtaa ja direktiivin tdytdntdonpanosta anne-
tun komission direktiivin 2 artiklan 8 kohtaa ja 19 artiklaa.

Asiakkaan arvopaperin luovuttaminen vakuudeksi ja lainaus- ja
takaisinostosopimukset

18 §. Pykildn 1-3 momentti vastaa voimassa olevan 4 luvun 5 a §:n 2-4 momenttia. Py-
kildn 4 momenttia vastaava sddnnds siséltyy voimassa olevan 4 luvun 5 a §:n 5 moment-
tiin.

Markkinoiden vééarinkdyttéén liittyva ilmoitusvelvollisuus

19 §. Pykila vastaa voimassa olevan 4 luvun 5 b §:44.

Vahingonkorvausvelvollisuus

20 §. Pykild vastaa voimassa olevaa 4 luvun 5 ¢ §:44.
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Kaupparaportointi

21 §. Pykadlassd sdadetiddn arvopaperinvilittdjien kaupparaportointivelvollisuudesta. Sdén-
noksilld pannaan tiytdntoon direktiivin 25 artiklan sdédnnokset arvopaperinvilittidjien
velvollisuudesta raportoida toimivaltaiselle viranomaiselle toteuttamistaan arvopaperi-
kaupoista. Direktiivin 25 artiklan tdytdntoon panemiseksi tarpeelliset sa@nnokset arvopa-
perinvilittdjien velvollisuudesta raportoida johdannaiskauppoja sisdllytetddn viittauksi-
na lain 10 lukuun.

Pykildn 1 momentin mukaan arvopaperinvilittdja on velvollinen raportoimaan kaik-
ki julkisen kaupankédynnin kohteena olevilla arvopapereilla toteuttamansa kaupat Rahoi-
tustarkastukselle viipymittd ja viimeistddn seuraavana arkipdivdnd. Sama velvollisuus
koskee momentin toisen virkkeen mukaan kauppoja arvopapereilla, jotka ovat julkista
kaupankéyntiid vastaavan kaupankdyntimenettelyn kohteena toisessa Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvassa valtiossa.

Pykilédn 2 momentissa selvennetéin, ettei pykilidn 1 momentin mukainen raportointi-
velvollisuus koske 1 momentissa tarkoitetun arvopaperinvilittdjén sellaisia kauppoja, jot-
ka se toteuttaa muualla kuin Suomessa sijaitseva kiintedn toimipaikan kautta. Direktiivin
32 artiklan 7 kohdan mukaan sivuliikkeeseen sovelletaan isé@ntivaltion kaupparaportoin-
tisddnnoksid.

Pykildn 3 momentissa sdéddetdin poikkeuksesta siihen, ettd 1 momentin mukaan ar-
vopaperinvilittdjd on velvollinen raportoimaan kaupat suoraan Rahoitustarkastukselle.
Direktiivin 25 artiklan 5 kohdan mukaan kaupat voi toimivaltaiselle viranomaiselle ra-
portoida arvopaperinvilittdji itse tai esimerkiksi markkinapaikka. Lisdksi direktiivin mu-
kaan kaupat voi arvopaperinvilittdjin puolesta raportoida muu toimivaltaisen viranomai-
sen erikseen hyviksyma taho esimerkiksi suoraan téllaisen tahon ylldpitamistd kauppojen
tdsmaytys- tai ilmoitusjérjestelmaésta.

Pykildn 4 momentissa informatiivisuuden vuoksi todetaan, ettid kaupparaportointisidin-
nosten kdytinnon soveltamisen kannalta tarpeelliset sddnnokset sisdltyvét jasenvaltioissa
suoraan sovellettavaan komission tdytiantoonpanoasetukseen. Komission asetuksessa méa-
ritellddn ensinnékin tarkemmin ne kaupat, joita kaupparaportointi velvollisuus koskee. Se
sisdltdd myos yksityiskohtaisia sddannoksii siitd, mitd tietoja kaupparaportin pitdd siséltdaa
ja kuinka ne pitda raportissa esittdad. Lisiksi asetuksessa sdddetéddn teknisid vaatimuksia ra-
portointijdrjestelmille ja siitd, milld edellytyksilld toimivaltaisen viranomaisen on hyvik-
syttdvd 4 momentissa tarkoitetun muun tahon tasmiytys- tai ilmoitusjirjestelmiit.

Pykildn 5 momentti siséltdd midrdyksenantovaltuuksia Rahoitustarkastukselle. Ensin-
nikin Rahoitustarkastus voi sen nojalla antaa tarkempia méardyksid kaupparaportin sisil-
16std. Komission tdytintontoonpanoasetuksen 12 artiklan 3 ja 4 kohtaa sallii eréité rajoi-
tettuja kansallisia laajennuksia kaupparaportoinnin sisaltéon. Artiklan 3 kohdan mukaan
jasenvaltio voi edellyttdd raporttiin valvonnan kannalta tarpeellisia lisékenttid, jos ne joh-
tuvat rahoitusvélineen tai kaupankidynnin sellaisista erityisominaisuuksista, joita komis-
sion asetuksen tietokentit eivit kata. Artiklan 4 kohdan mukaan jdsenvaltio voi lisdksi
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edellyttidd kaupparaporttiin myos kentén, joka identifioi asiakkaan, jonka puolesta arvopa-
perinvilittdja on toteuttanut toimeksiannon. Liséksi Rahoitustarkastus voi antaa puhtaasti
teknisid médrdyksid kaupparaportointitietojen esitystavasta ja raporttien toimitustavasta.

Pykilédn 6 momentin nojalla Rahoitustarkastus voi médrdykselld ulottaa raportointivel-
vollisuuden koskemaan myds muita kuin pykéldan 1 momentissa tarkoitettuja arvopaperei-
ta. Direktiivin johdannon 45 perustelukappaleen mukaan jdsenvaltioille on nimenomaan
sallittua ulottaa raportointivelvollisuus myds muihin kuin sddnnellyilld markkinoilla kau-
pankdynnin kohteena oleviin rahoitusvélineisiin. Koska on vaikea ennakoida, milld muil-
la arvopapereilla kuin julkisen kaupankidynnin kohteena olevilla arvopapereilla aletaan
suomalaisilla markkinoilla kidyda kauppaa esimerkiksi monenkeskisessi kaupankédynnis-
sd ja missd laajuudessa, ei voida eduskuntalain tasolla suoraan sédétdd kaupparaportointi-
velvollisuuden soveltamisalasta tyhjentédvésti. Lisdksi esimerkiksi sisdpiirintiedon kdyton
valvomiseksi markkinoiden viérinkaytto -direktiivin mukaisesti kaupparaportointi voi ol-
la tarpeellista ulottaa sellaisiin arvopapereihin ja johdannaissopimuksiin, jotka eivit itse
ole julkisen kaupankdynnin kohteena, mutta joiden arvo riippuu julkisen kaupankidynnin
kohteena olevan arvopaperin arvosta. Tdmén vuoksi kaupparaportoinnin soveltamisalan
yksityiskohtien péddttiminen jétetddin arvopaperimarkkinoiden valvonnasta vastaavalle
asiantuntijaviranomaiselle. Méiridyksenantovallan kidytossd Rahoitustarkastuksen on kiin-
nitettdvd huomiota sithen, mikd on kaupankdynnin laajuus huomioon ottaen tehokas ta-
pa valvoa kaupankdyntid.

Pykildn 7 momentissa viitataan informatiivisuuden vuoksi vield komission tdytin-
toonpanoasetukseen. Momentissa on kysymys viranomaisten vilisistd velvoitteista, jois-
ta sdddetddn jasenvaltiossa suoraan sovellettavassa komission asetuksessa. Niin ollen ei
ole tarpeellista késitelld sddntelyd tamin yksityiskohtaisemmin kansallisessa lainsdiddén-
nossi.

Saédnndsten soveltaminen sivuliikkeisiin ja -konttoreihin

22 §. Pykailéssi sdddettdisiin miltd osin luvun sdédnnokset eivit sovellu ulkomaisten arvo-
paperinvilittdjien sivuliikkeisiin ja -konttoreihin Suomessa. Sdédnnokselld pannaan tiytan-
toon direktiivin 32 artiklan 7 kohta, jossa sdddetién, ettd sivuliikkeen ja -konttorin isén-
tdvaltion vastuulla on varmistaa vain, ettd sivuliikkeen tarjoamat palvelut ovat direktiivin
19, 21, 22, 25, 27 ja 28 artiklan velvollisuuksien mukaiset. Muiden direktiivissi asetettu-
jen vaatimusten, joista sdddetddn luvun 10, 14 ja 16-18 §:ssé, osalta sivuliikkeet ja -kont-
torit ovat velvollisia noudattamaan niiden kotivaltion vastaavia sddnnoksia.
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4 a luku. Selvitystoiminta

8 §. Pykildn 2 momenttia muutettaisiin niin, ettd selvitysyhteisd on velvollinen myonti-
méén selvitysosapuolen oikeuden samalla tavalla Euroopan talousalueelta tulevalla arvo-
paperinvilittdjille kuin suomalaiselle arvopaperinvilittdjdlle riippumatta siitd, onko vi-
littdjdlla kiintedd toimipaikkaa Suomessa. Sddnnokselld pantaisiin tdytdntoon direktiivin
34 artiklan 1 kohta.

5 luku. Markkinoiden véaéarinkdytt6a koskevat sddnnékset

1 §. Pykélad ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd sisdpiirintiedon mééritelmé laajennet-
taisiin kattamaan monenkeskisen kaupankidynnin kohteena olevaan arvopaperiin liitty-
vd tieto. Muutos ei perustuisi rahoitusvilineiden markkinat -direktiiviin eikd muutenkaan
EY-sdédntelyyn, mutta markkinoiden luotettavan toiminnan kannalta sisdpiirisdédntely on
perusteltua ulottaa myds monenkeskiseen kaupankéyntiin.

2 §. Pykaldén lisdttdisiin monenkeskisen kaupankdynnin kohteena olevaan arvopape-
riin liittyva sisdpiirintiedon kdyton kielto.

Pykildn 4 momenttia muutettaisiin siten, ettd kidytidessd kauppaa monenkeskisessi
kaupankéynnissi sellaisilla arvopapereilla, jotka eivit ole kaupankdynnin kohteena julki-
sessa kaupankédynnissé tai milldin muullakaan rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin
tarkoittamalla sddnnellylld markkinalla eikd monenkeskisen kaupankéynnin kaupankéyn-
tilistalla, sisdpiirintiedon kdyton nimenomainen kielto rajoittuisi itse kaupankdyntimenet-
telyn piirissi tehtyihin hankintoihin tai luovutuksiin.

Saannos olisi sisalloltadn samanlainen kuin voimassa olevan 3 luvun 16 §:n mukai-
sen kaupankdyntimenettelyn osalta. Momentissa tarkoitettuja tilanteita olisivat esimerkik-
si sellaiset, jossa niin sanottu listaamaton arvopaperi on otettu kaupankdyntimenettelyn
kohteeksi ilman liikkeeseenlaskijan hakemusta tai hyviksyntéd. Téllaisilla liikkeeseenlas-
kijoilla ei olisi tiedonantovelvollisuutta kaupankdynnin jérjestdjad kohtaan. Jos julkista-
mattoman tiedon kiytt6 olisi kokonaisuudessaan kiellettyd, yrityksen johto ja muu l&hipii-
ri ei voisi kiytdnnossi lainkaan kdydé arvopaperilla kauppaa ilman laajamittaista tietojen
julkistamista. Tdllainen tilanne aiheuttaisi kdytdnnossd useita epdselvyyksid esimerkiksi
pienten ja keskisuurten listaamattomien yritysten yritysjérjestelytilanteissa.

Omistuksen julkisuus

3 §. Voimassa oleva sddnnos ehdotetaan jaettavaksi kahteen pykélddn. Ehdotetussa 3 §:ssé
saddettiisiin vain arvopaperin liikkeeseen laskeneen suomalaisen yhtion ilmoitusvelvolli-
suudesta. Ehdotetussa 5 §:ssé sidddettdisiin arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja ar-
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vopaperinvilittdjdn ilmoitusvelvollisuudesta. Ehdotetun 3 §:n siséltd vastaisi arvopape-
rin liikkkeeseen laskeneen yhtion osalta voimassa olevaa 3 §:44.

4 §. Voimassa olevaan pykélddn ehdotetaan tehtédviksi 3 §:sséd ehdotetuista muutoksis-
ta aiheutuvat viittaustekniset muutokset.

5 §. Pykiildssa sdddettiisiin arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperinvi-
littdjdn luottamus- ja toimihenkil6iden ilmoitusvelvollisuudesta. Sddnnoksen siséltod vas-
taisi arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperinvilittdjan luottamus- ja toimi-
henkildiden ilmoitusvelvollisuuden osalta pddasiassa voimassa olevaa 3 §:44. Kuitenkin
ehdotetun lain sijoituspalveluyrityksistd 34 §:ssd ehdotetaan sdddettéiviksi, ettd sijoitus-
palveluyritykselld tulisi olla vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden henkilokohtai-
sia liitketoimia koskevat sisdiset ohjeet. Sisdiset ohjeet koskevat vaikuttavassa asemassa
olevan henkil6n tai hidnen kanssa perhe- tai muussa ldheisessé suhteessa olevan henkilon
lukuun tapahtuva liiketoimia. Ehdotetussa 5 §:sséd ilmoitusvelvollisten joukkoa ehdote-
taan supistettavaksi.

Pykildn 1 momentti vastaa arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin ja arvopaperin-
vilittdjan luottamus- ja toimihenkildiden ilmoitusvelvollisten osalta voimassa olevaa
3 §:44.

Pykaildn 2 momentissa voimassa olevaa 3 §:n 2 momenttia ehdotetaan tdsmennettivik-
si siten, ettd luottolaitoksen hallintoneuvoston jdsen ja varajdsen, hallituksen varajédsen se-
ki tilintarkastaja, varatilintarkastaja ja sellaisen tilintarkastusyhteisén toimihenkild, joka
on padvastuussa luottolaitoksen tilintarkastuksesta, on ilmoitusvelvollinen vain, jos hin
saa sddnnollisesti haltuunsa téllaisia arvopapereita koskevaa sisépiirintietoa.

Pykilidn 3 momentissa voimassa olevaa siintelyd ehdotetaan muutettavaksi siten, et-
td ilmoitusvelvollisuus ei koskisi puolisoa, vihintddn yhden vuoden samassa taloudessa
asunutta perheenjasenti eikd ndiden midrdysvaltayhteisoja. Ei myoskdin ole perusteltua,
ettd ilmoitusvelvollisen tulisi ilmoittaa médrdysvaltayhteisot, jotka hinelld on yhdessi
perheenjidsenen tai toisen kyseessd olevan pykildssé tarkoitetun henkilon tai timén per-
heenjidsenen kanssa. Omistuksen julkisuus rajoitettaisiin koskemaan vain yhteisoja ja sdé-
tiditd, jossa ilmoitusvelvollisella on suoraan tai vélillisesti méddrdysvalta.

Pykilidn 4 momentti vastaa voimassa olevan 3 §:n 4 momenttia.

5 a §. Pykdla olisi uusi. Pykéléssd sdddettdisiin tiedoista, jotka arvopaperikeskuksen, ar-
vopaperiporssin ja arvopaperinvilittdjdn palveluksessa olevan ilmoitusvelvollisen on il-
moitettava. Pykéld vastaa sisdlloltddn piddasiassa voimassa olevaa 5 §:44. Voimassa ole-
vaa lakia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd ilmoitusvelvollisen vaikutusvaltayhteisojen
ilmoitusvelvollisuus poistettaisiin. Vaikutusvaltayhteisdjen ilmoittamien palvelee ensisi-
jaisesti valvonnallisia tarpeita. [lmoitusvelvollisille vaikutusvaltayhteisdjen ilmoittaminen
on hallinnollisesti raskas menettely. Valvonnan toteuttamiseksi tieto voidaan saada muis-
ta rekistereistd. Pykélddn ehdotetaan myos tehtiviksi 5 §:ssd ehdotetuista muutoksista ai-
heutuvat viittaustekniset muutokset.
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Pykildn 1 momentissa ehdotetaan sdddettiviksi tiedoista, jotka ilmoitusvelvollisen on
ilmoitettava tehtdviin tulleessaan ja ehdotetun pykéldn 2 momentissa ehdotetaan sdddet-
taviksi tiedoista, jotka ilmoitusvelvollisen on ilmoitettava tehtdvissi ollessaan.

Pykildn 3 momentissa voimassa olevaa lakia ehdotetaan tdsmennettdviksi siten, ettid
ilmoitusvelvollisuus ei koske yhteisojd, jotka ovat liikkeeseenlaskijan tytiryrityksid. I1-
moitusvelvollisuus ei myOskdin koske asunto-osakeyhtiditi, kiinteistbosakeyhtiditd, aat-
teellisia yhdistyksii tai taloudellisia yhdistyksid, mikéli nimé yhteisot eivit kdy sddnnol-
lisesti kauppaa arvopapereilla.

Ehdotetun pykilidn 4 momentissa voimassa olevaa lakia ehdotetaan tdsmennettidviksi
siten, ettd ilmoitusvelvollisen on sisillytettdva ilmoitukseen asianomaisen henkilon tai yh-
teison taikka s@dition yksiloimiseksi tarvittavat tiedot seké arvopapereita koskevat tiedot.

Sisépiirin omistusta koskeva julkinen rekisteri

7 §. Pykildssa sdadettiisiin sisdpiirin omistusta koskevasta julkisesta rekisteristd. Voi-
massa olevaan pykéilddn ehdotetaan tehtiviksi 5 §:ssd ehdotetuista muutoksista aiheutu-
vat viittaustekniset muutokset. Voimassa olevan pykildn 1 momentin jaettaisiin kahdeksi
erilliseksi momentiksi. Pykildan 1 momentissa sdddettdisiin julkisen kaupankdynnin koh-
teena olevan osakkeen liikkeeseen laskeneen yhtion sisépiirin omistusta koskevasta jul-
kisesta rekisteristd. Sddnnos vastaa julkisen kaupankdynnin kohteena olevan osakkeen
liikkeeseen laskeneen yhtion osalta voimassa olevaa 7 §:44. Pykéldn 2 momentissa sdddet-
tdisiin arvopaperikeskuksen, arvopaperip0rssin ja arvopaperinvilittidjin sisdpiirin omistus-
ta koskevasta julkisesta rekisteristé.

12 §. Pykaildssa ulotettaisiin kurssin vddristdmisen kielto my6s monenkeskiseen kau-
pankiyntiin.

7 luku

1 §. Pykildan 1 momentin sddnnostd ehdotetaan muutettavaksi niin, ettei Rahoitustarkas-
tuksen valvontatehtivd ulottuisi julkisen kaupankdynnin ja monenkeskisen kaupankiyn-
nin sopimusehtojen noudattamisen valvontaan. Ei voida pitdd asianmukaisena, ettd vi-
ranomainen valvoisi puhtaasti kaupallisten sopimusten noudattamista. Tdmin jilkeen
Rahoitustarkastuksen valvontavelvollisuus kisittdisi arvopaperimarkkinalain ja sen no-
jalla annettujen sd@nndsten ja méardysten sekd mainitun lain nojalla vahvistettujen sédén-
tojen noudattamisen valvonnan.
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1 a §. Pykildn 2 momentin sddnnoksid ehdotetaan muutettavaksi silld tavoin, ettd
Rahoitustarkastus voi méiratd kaupankdynnin keskeytettdviksi julkisen kaupankdynnin
ohella my6s monenkeskisessd kaupankidynnissd. Muutoksilla pantaisiin tidytdntoon direk-
tiivin 14 artiklan 7 kohta ja 50 artiklan 2 kohdan j alakohta.

2 §. Pykildn 1 momentin sddnnoksid muutettaisiin silld tavoin, ettd sddnndksen mu-
kainen valtuus kieltdd kaupankédynnin jarjestiminen yksittdiselld arvopaperilla koskee
myo6s monenkeskistd kaupankdyntid. Kielloista padttdisi markkinaoikeus niin kuin voi-
massa olevassa laissa. Direktiivin 50 artiklan 2 kohdan k alakohta edellyttdd timén laa-
jennuksen kieltovaltuuteen.

Pykildn 2 momentin viittaukseen tehtéisiin 3 luvun muutoksen edellyttdma korjaus.

2 a §. Uudella sddnnokselld pannaan tdytintoon direktiivin 41 artiklan 2 kohdan en-
simmadinen virke.

8 luku

2 §. Pykiildssi kiellettdisiin luvattoman kaupankidyntimenettelyn jérjestaminen. Julkisen
kaupankéynnin osalta sddnnds vastaisi voimassaolevaa sédédntelyd. Lisédksi pykéldssa kiel-
lettdisiin luvattoman monenkeskisen kaupankdynnin jdrjestaminen.

3 §. Pykdldssa kriminalisoitaisiin julkisen tai monenkeskisen kaupankdynnin markki-
nointi, jossa annetaan totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja tai kdytetdin muuten
hyvén tavan vastaista tai muuten sopimatonta menettelyé. Julkisen kaupankédynnin osalta
sddnnos vastaisi voimassa olevaa lakia.

10 luku

1 ¢ §. Pykildssé ehdotetaan korvattavaksi sdinnos euron kiyttoonotosta uudella 1 ¢ §:114,
jossa sidddetddn monenkeskisestd kaupankdynnistd johdannaissopimuksilla. Sddnnokset
soveltuvat vain luvun 1 b §:ssd tarkoitettuihin niin sanottuihin muihin johdannaissopi-
muksiin.

Lakiin ei ehdoteta otettavaksi erikseen sdfinnoksii monenkeskisestd kaupankidynnisti
johdannaissopimuksilla, vaan pykélédssd vain viitattaisiin arvopapereiden monenkeskis-
td kaupankiyntid koskeviin sdédnnoksiin lain 3 a luvussa. Ne on pyritty kirjoittamaan sel-
laiseen muotoon, ettid ne soveltuisivat myos johdannaiskaupankiyntiin. Monenkeskiseen
kaupankéyntiin johdannaissopimuksilla eivit kuitenkaan sovellu luvun sddnnokset kau-
pankéyntilistasta.
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/.

Lakiehdotukset

7.1. Laki sijoituspalveluyrityksista

Yleiset séiinnokset
1§
Soveltamisala
Tété lakia sovelletaan liiketoimintaan, jossa tarjotaan sijoituspalvelua.
Liiketoiminnan harjoittajaan, joka kiy omaan lukuun kauppaa rahoitusvilineilld 5 §:

n 3 kohdan mukaisesti ja joka ei tarjoa muuta sijoituspalvelua, tité lakia sovelletaan vain,
jos tima

1y

2)

1y
2)

3)

4)

tarjoutuu kdymaiin kauppaa jatkuvasti omaan lukuunsa ostamalla ja myymalld rahoi-
tusvilineitd itse madrittimadnsd hintaan, tai

kdy kauppaa omaan lukuunsa arvopaperimarkkinalaissa (495/1989) tarkoitetun jul-
kisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin tai kaupankdynnistéd vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa (772/1988, jéiljempini optiokauppalaki)
tarkoitetun optioyhteison taikka niitd muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa vastaavan kaupankdynnin ulkopuolella suunnitelmallisesti, usein toistuvasti
ja jarjestelmaillisesti tarjoamalla kolmansille osapuolille avoimen jérjestelmén tarkoi-
tuksenaan saada nimé mukaan kaupankéyntiin.

Tété lakia ei sovelleta, jos:

palvelua tarjotaan yksinomaan samaan konserniin kuuluvalle kirjanpitovelvolliselle;
toimintaa harjoitetaan satunnaisesti muun erikseen laissa sddnnellyn liike- tai ammat-
titoiminnan ohessa;

toimintaa harjoitetaan liike- tai ammattitoimintana yksinomaan arvopaperimarkkina-
lain 1 luvun 2 §:n 2 momentissa tarkoitetuilla arvopapereilla;

liikketoiminnan harjoittaja padasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana kdy omaan lu-
kuunsa kauppaa rahoitusvilineilld, tai tarjoaa johdannaissopimuksiin, joiden kohde-
etuutena on hyodyke, tai 4 §:n 8 kohdassa tarkoitettuihin rahoitusvilineisiin liitty vai
sijoituspalvelua pédasiallisen liiketoimintansa asiakkaille, eiki liiketoiminnan harjoit-
tajan tai sen konsernin pddasiallisena liiketoimintana ole sijoituspalvelun tarjoaminen
tai luottolaitostoiminta;
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5) liiketoiminnan harjoittajan pédasiallisena liiketoimintana on kaupankéynti omaan lu-
kuun hyodykkeilld tai johdannaissopimuksilla, joiden kohde-etuus on hyddyke, eikd
litketoiminnan harjoittaja kuulu konserniin, jonka pi#asiallisena liiketoimintana on si-
joituspalvelujen tarjoaminen tai luottolaitostoiminta;

6) kauppaa kidydddn ainoastaan omaan lukuun 4 §:n 2 kohdassa tarkoitetuilla rahoitus-
vélineilld sekd niiden kohde-etuuksilla yksinomaan johdannaismarkkinoilla tehtyjen
sijoitusten suojaamiseksi, kun kaupankdynnilld on markkinoiden selvitysosapuolten
takaus siitd, ettd nimé vastaavat tehtyjen sopimusten selvittdmisestd; tai

7) toimeksiantoja toteutetaan 6 kohdassa tarkoitettujen markkinoiden muiden markkina-
osapuolten lukuun tai rahoitusvilineitd koskevien tarjousten tai tarjouskehotusten an-
tamiseen kyseisillda markkinoilla, kun toiminnalla on markkinoiden selvitysosapuol-
ten takaus siité, ettd nima vastaavat tehtyjen sopimusten selvittdmisesti.
Yrityksestd, joka tarjoaa sijoituspalvelua ainoastaan tyontekijoiden osallistumisjérjes-

telmien hallinnoimiseksi, sdddetdédn henkilostorahastolaissa (814/1989). Toiminnasta, jol-

la yleisolle tarjotaan mahdollisuus osallistua yhteisiin arvopaperisijoituksiin, sdddetdén si-

joitusrahastolaissa (48/1999).

Tami laki ei koske valtiokonttoria, Euroopan keskuspankkia, Suomen Pankkia eika
muita kansallisia keskuspankkeja.

Tdma laki ei koske vakuutusyhtitlaissa (1062/1979) tarkoitettuja vakuutusyhtioité,
tyoeldkevakuutusyhtidistd annetussa laissa (354/1997) tarkoitettuja tydelidkevakuutusyh-
tioitd, eldkesddtiolaissa (1774/1995) tarkoitettuja eldkesditioitd eikd vakuutuskassalaissa
(1164/1992) tarkoitettuja elikekassoja.

28
Valvonta
Tdmin lain ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja médrdysten noudattamista valvoo
Rahoitustarkastus.

Mairitelmiit
38
Sijoituspalveluyritys
Sijoituspalveluyritykselld tarkoitetaan suomalaista osakeyhtioti tai eurooppayhtidlais-
sa (742/2004) tarkoitettua eurooppayhtiotd, jolla on timén lain mukainen toimilupa tar-
jota sijoituspalvelua.
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D
2)

3)

4)

5)

6)
7
8)

4§

Rahoitusvdline
Rahoitusvilineelld tarkoitetaan:
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua arvopaperia;
optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on arvopa-
peri, valuutta, korko, tuotto, toinen johdannaissopimus, rahoitusmarkkinoihin liittyva
indeksi tai muu tunnusluku ja joka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen tai net-
toarvon tilitykselld;
optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyddyke
ja joka on toteutettava tai voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld;
optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, jonka kohde-etuutena on hyodyke ja
joka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovuttaen, kun silld kdydéian kauppaa optiokaup-
palaissa tarkoitetussa optioyhteisossi tai arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetussa mo-
nenkeskisessd kaupankdynnissid taikka niitd muussa Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa vastaavalla markkinalla;
muuta kuin 4 kohdassa tarkoitettua optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimus-
ta, jonka kohde-etuutena on hyddyke ja joka voidaan toteuttaa kohde-etuus luovutta-
en, jos johdannaissopimus tehdéén sijoitus- tai suojaustarkoituksessa ja se on muiden
johdannaissopimusten kaltainen;
luottoriskin siirtoon tarkoitettua johdannaissopimusta;
hinnanerosopimusta;
optiota, termiinid tai muuta johdannaissopimusta, joka liittyy ilmastonvaihteluihin,
kuljetusmaksuihin, padstooikeuksiin tai inflaatioasteisiin tai muihin virallisiin talous-
tilastoihin ja joka voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld, sekd muuta johdannaisso-
pimusta, joka liittyy omaisuuteen, oikeuksiin, velvollisuuksiin, indekseihin ja muihin
kuin edelld mainittuihin tunnuslukuihin ja joka on muiden johdannaissopimusten kal-
tainen.
Euroopan yhteisdjen komission rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin

nojalla antaman asetuksen 38 ja 39 artiklassa sdddetdan 1 momentin 5 ja 8 kohdassa tar-
koitettujen rahoitusvilineiden ominaispiirteista.

1y
2)

3)

5§
Sijoituspalvelut

Sijoituspalvelulla tarkoitetaan:

rahoitusvilineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja vilittdmista (foimek-
siantojen vdilittdminen);

rahoitusvilineitd koskevien toimeksiantojen toteuttamista asiakkaan lukuun (foimek-
siantojen toteuttaminen);

kaupankdyntid rahoitusvilineilld omaan lukuun (kaupankdynti omaan lukuun);
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4) rahoitusvilineiden hoitamista asiakkaan kanssa tehdyn sopimuksen nojalla siten, etté
paitosvalta sijoittamisesta on annettu joko kokonaan tai osittain toimeksiannon saa-
jalle (omaisuudenhoito);

5) yksilollisen suosituksen antamista asiakkaalle yksittdistd rahoitusvélinettd koskevak-
si liikketoimeksi (sijoitusneuvonta);

6) merkinti- tai ostositoumusten antamista rahoitusvilineiden liikkeeseen laskemisen tai
myynnin yhteydessi (liikkeeseenlaskun takaaminen);

7) rahoitusvilineiden liikkeeseen laskemisen tai myynnin jirjestdmistd ilman merkinté-
tai ostositoumuksen antamista (liikkeeseenlaskun jédrjestidminen);,

8) rahoitusvilineiden kaupankdynnin jarjestimistd arvopaperimarkkinalaissa tarkoite-
tussa monenkeskisessd kaupankdynnissi (monenkeskisen kaupankdynnin jdarjestdmi-
nen).

68§
Luottolaitos
Luottolaitoksella tarkoitetaan luottolaitostoiminnasta annetun lain (xx/2006) 8 §:ssd
tarkoitettua muuta yhteis64 kuin maksuliikeyhteisoa.

78
Rahoituslaitos
Rahoituslaitoksella tarkoitetaan luottolaitostoiminnasta annetun lain 13 §:ssé tarkoi-
tettua yhteisod.

8§
Konserni, emoyritys ja tytdryritys
Konsernilla, emoyritykselld ja tytiryritykselld tarkoitetaan kirjanpitolaissa (1336/1997)
tarkoitettua konsernia, emoyritysté ja tytéryritystd seki niihin rinnastettavaa ulkomaista
konsernia, emoyritysti ja tytiryritysti.

9%
Palveluyritys
Palveluyritykselld tarkoitetaan yritysti, joka pddasiallisena toimintanaan tuottaa palve-
luja yhdelle tai useammalle sijoituspalveluyritykselle omistamalla, hallitsemalla tai hoita-
malla kiinteistoja tai joka tuottaa tietojenkésittelyyn liittyvid palveluita taikka muita vas-
taavia sijoituspalveluyrityksen péddasialliseen toimintaan liittyvid palveluita yhdelle tai
usealle sijoituspalveluyritykselle.
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10 §
Omistusyhteiso
Omistusyhteisolld tarkoitetaan rahoituslaitosta, jonka tytédryritykset ovat pddasiassa si-
joituspalveluyrityksid tai muita rahoituslaitoksia ja jonka tytiryrityksistd ainakin yksi on
sijoituspalveluyritys.
Rahoitustarkastuksen on saatuaan tiedon siité, ettd muusta yrityksesté kuin luottolaitok-
sesta tai sijoituspalveluyrityksestd on tullut sijoituspalveluyrityksen emoyritys, tehtiva vii-

11§
Konsolidointiryhmd

Konsolidointiryhmilld tarkoitetaan konsernia, jonka muodostavat konsernin emoyri-
tys, joka on suomalainen tai ulkomainen sijoituspalveluyritys tai sijoituspalveluyrityksen
emoyrityksend oleva suomalainen tai ulkomainen omistusyhteisd (konsolidointiryhmdn
emoyritys) sekd emoyrityksen suomalaiset ja ulkomaiset tytéryritykset, jotka ovat mui-
ta sijoituspalveluyrityksid, luottolaitoksia, rahoituslaitoksia tai palveluyrityksid (konsoli-
dointiryhmdn tytdryritys).

Konsolidointiryhmin emoyritykseni olevaan sijoituspalveluyritykseen ja siihen rin-
nastettavaan omistusyhteison tytéryrityksend olevaan sijoituspalveluyritykseen sovellet-
tavan konsolidoidun valvonnan soveltamisalasta sdidetiin 40 §:ssi ja luottolaitostoimin-
nasta annetun lain 72 §:ssi.

12 §
Ulkoistaminen
Ulkoistamisella tarkoitetaan sijoituspalveluyrityksen toimintaan liittyvéd jirjestelyd,
jossa muu palvelun tarjoaja tuottaa sijoituspalveluyritykselle toiminnon tai palvelun, jon-
ka sijoituspalveluyritys hoitaisi muuten itse.

2 luku
QOikeus tarjota sijoituspalvelua
13§
Sijoituspalvelun tarjoamisen luvanvaraisuus
Sijoituspalvelua saa tarjota vain tdssé laissa tarkoitetun toimiluvan saanut sijoittajien
korvausrahastoon kuuluva sijoituspalveluyritys.

14 §
Poikkeukset sijoituspalvelun tarjoamisen luvanvaraisuudesta
Sen estdmittd, mitd 13 §:ssd sdddetidn, sijoituspalvelua saa tarjota:
1) suomalainen luottolaitos luottolaitostoiminnasta annetun lain mukaisesti;
2) sijoitusrahastolain 5 §:n 2 momentissa tarkoitettuun toimintaan toimiluvan saanut suo-
malainen rahastoyhtio.
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Sen estamattd, mitd 13 §:ssd sdddetddn, 5 §:n 8 kohdassa tarkoitettua monenkeskistd
kaupankéyntid saa jirjestdd arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettu arvopaperiporssi ja op-
tiokauppalaissa tarkoitettu optioyhteiso.

Ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua ja sen jisenyy-
destd korvausrahastossa sdddetddn ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjo-
ta sijoituspalvelua Suomessa annetussa laissa (580/1996). Ulkomaisen luottolaitoksen
oikeudesta tarjota sijoituspalvelua ja sen jisenyydestd korvausrahastossa sdadetiddn ulko-
maisen luotto- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa annetussa laissa (1608/1993).
Ulkomaisen rahastoyhtion oikeudesta tarjota sijoituspalvelua ja sen jasenyydestid korva-
usrahastossa sédddetddn ulkomaisen rahastoyhtion toiminnasta Suomessa annetussa lais-
sa (225/2004).

15§
Oheispalvelut

Sijoituspalveluyritys saa, mydnnetyn toimiluvan mukaisesti, sijoituspalvelun lisdksi:
1) tarjota asiakkaille rahoitusvilineiden séilytys- ja hoitopalveluja seké tallelokeropalve-

luja ja niihin liittyvid palveluja;

2) myontid asiakkaille sijoituspalveluun liittyviid luottoja ja muuta rahoitusta;

3) tarjota yrityksille pidomarakenteita, liiketoimintastrategiaa ja muita niihin liittyvid ky-
symyksid koskevaa neuvontaa seki yritysten sulautumisia, yritysostoja ja muita yri-
tysjdrjestelyjd koskevaa neuvontaa ja niitd koskevia palveluja;

4) tarjota sijoituspalveluun liittyviid valuuttapalvelua;

5) tuottaa tai levittdd sijoitustutkimuksia, rahoitusanalyysejd, tai muita vastaavia rahoi-
tusvilineilld kdytdvidn kauppaan liittyvid yleisiéd suosituksia;

6) tarjota rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskun takaamiseen tai jdrjestdmiseen liittyvid
palveluja;

7) tarjota sijoituspalveluja ja tdssd momentissa tarkoitettuja palveluja vastaavia palvelu-
ja sellaisilla johdannaissopimusten kohde-etuuksilla, jotka eivit ole rahoitusvilineité
silloin, kun toiminta liittyy johdannaissopimuksilla harjoitettavaan toimintaan;

8) harjoittaa muuta tidssd momentissa tarkoitettuun toimintaan verrattavaa tai siihen 13-
heisesti liittyvéd toimintaa.

Jos sijoituspalveluyrityksen toimilupaan siséltyy oikeus tarjota toimeksiannon vilitté-
mistd tai toteuttamista, omaisuudenhoitoa tai sijoitusneuvontaa, se saa tarjota myods muu-
ta sijoituskohdetta kuin rahoitusvilinettd koskevaa toimiluvan mukaista palvelua seké ti-
téd sijoituskohdetta koskevaa sijoitus- ja rahoitusneuvontaa.

Sijoituspalveluyrityksen oikeudesta toimia tilinhoitajayhteisona tai tilinhoitajayhtei-
son asiamiehend sdéddetdédn arvo-osuusjirjestelmisti annetussa laissa (826/1991), oikeu-
desta toimia selvitysosapuolena arvopaperimarkkinalaissa ja oikeudesta hoitaa sdilytys-
yhteison tehtdvid sijoitusrahastolaissa.
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16 §
Toiminimi
Vain sijoituspalveluyritys saa toiminimesséén tai muuten toiminnassaan kéyttidd nimi-
tystd pankKkiiri tai pankkiiriliike, jollei ole ilmeistd, ettd nimityksen kédyttaminen ei viittaa
harhaanjohtavasti sijoituspalveluyrityksen toimintaan.

3 luku
Toimiluvan myontiminen ja peruuttaminen
17 §
Toimilupahakemus

Rahoitustarkastus myontdd hakemuksesta toimiluvan sijoituspalvelun tarjoamiseen.
Toimilupahakemukseen liitettdvistd selvityksistd sdddetddin valtiovarainministerion ase-
tuksella.

Rahoitustarkastuksen on ennen asian ratkaisemista pyydettiva hakemuksesta lausun-
to sijoittajien korvausrahastolta.

Jos toimilupaa hakeva yhteiso on toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa val-
tiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyrityksen, luottolaitoksen tai vakuutusyhti-
On tytdryritys tai tédllaisen sijoituspalveluyrityksen, luottolaitoksen tai vakuutusyhtion
emoyrityksen tytéryritys, hakemuksesta on pyydettivi tuon valtion asianomaisen valvon-
taviranomaisen lausunto. Samoin menetelldéin, jos toimilupaa hakevan yhteison madras-
misvalta on samoilla luonnollisilla tai oikeushenkil6illd kuin tédllaisessa sijoituspalvelu-
yrityksessi, luottolaitoksessa tai vakuutusyhtiossi. Lausuntopyynnossi lausunnonantajaa
on pyydettidvi erityisesti arvioimaan osakkeenomistajien sopivuutta sekd saman ryhmén
toisen yrityksen johtamiseen osallistuvien johtajien mainetta ja kokemusta seké ilmoitta-
maan edelld mainittuja seikkoja koskevat tiedot, joilla on merkitystd toimiluvan myonti-
misen tai sijoituspalveluyrityksen valvonnan kannalta.

18 §
Toimilupapdditos

Toimilupaa koskeva hakemus on ratkaistava kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen
vastaanottamisesta tai, jos hakemus on ollut puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asi-
an ratkaisemista varten tarvittavat asiakirjat ja selvitykset. Toimilupaa koskeva p#itds on
kuitenkin tehtdvd 12 kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos paétostd ei
ole annettu sdddetyssd méadrdajassa, hakija voi tehdi valituksen. Valituksen katsotaan tél-
16in kohdistuvan hakemuksen hylkddviin paiatokseen. Valituksen voi tehdd, kunnes paitos
on annettu. Rahoitustarkastuksen on ilmoitettava paitoksen antamisesta muutoksenhaku-
viranomaiselle, jos pédtos on annettu valituksen tekemisen jilkeen. Valituksen tekemi-
sestd ja késittelystd on muutoin soveltuvin osin voimassa, mitd hallintolainkidyttolaissa
(586/1996) siddetddn.
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Toimiluvassa on mainittava ne sijoituspalvelut, joita sijoituspalveluyritykselld on oi-
keus tarjota. Toimiluvassa on mainittava myos ne 15 §:ssi tarkoitetut oheispalvelut, joita
sijoituspalveluyritykselld on oikeus tarjota sijoituspalvelun lisdksi. Rahoitustarkastus voi
toimiluvan myontdmisen jilkeen sijoituspalveluyrityksen hakemuksesta muuttaa toimilu-
paa siind mainittujen sijoituspalveluyritykselle sallittujen palvelujen osalta.

Rahoitustarkastuksella on oikeus toimiluvan hakijaa kuultuaan asettaa toimilupaan si-
joituspalveluyrityksen liiketoimintaa koskevia, valvonnan kannalta vilttamittomia rajoi-
tuksia ja ehtoja.

19§
Toimiluvan edellytykset

Toimilupa on myo6nnettivi, jos saadun selvityksen perusteella voidaan varmistua, et-
td hakija tdyttdd 2 momentissa seké sijoituspalveluyrityksen toiminnalle ja taloudellisel-
le asemalle 4 ja 5 luvussa sdddetyt edellytykset.

Toimiluvan my&ntdmisen edellytyksend on lisiksi, ettd saadun selvityksen perusteel-
la sijoituspalveluyrityksen perustaja ja osakkeenomistaja, joka omistaa véhintdidn yhden
kymmenesosan sijoituspalveluyrityksen osakkeista, on luotettava ja sopiva, tai muuten on
todennikoistd, ettd osuuden omistus ei vaaranna sijoituspalveluyrityksen tai sen konsoli-
dointiryhmin varovaisten ja terveiden liiketoimintaperiaatteiden mukaista liiketoimintaa.
Henkil64 ei pidetd luotettavana, jos hinet on lainvoiman saaneella tuomiolla viiden vii-
meisen vuoden aikana tuomittu vankeusrangaistukseen tai kolmen viimeisen vuoden ai-
kana sakkorangaistukseen rikoksesta, jonka voidaan katsoa osoittavan hinen olevan ilmei-
sen sopimaton perustamaan tai omistamaan sijoituspalveluyritysta.

Toimilupa voidaan myontidd myds perustettavalle sijoituspalveluyritykselle ennen sen
rekisterdimisté.

20§
Toimilupa eurooppayhtiille

Toimilupa myodnnetidin my6s Euroopan talousalueeseen kuuluvassa toisessa valtiossa
vastaavan luvan saaneelle eurooppayhtion (SE) sddnndistd annetussa neuvoston asetuk-
sessa (EY) N:02157/2001, jaljempidnd eurooppayhtidasetus, tarkoitetulle eurooppayhtiol-
le, joka aikoo siirtdd kotipaikkansa Suomeen asetuksen 8 artiklan mukaisesti. Rahoitustar-
kastuksen on pyydettdvd lupahakemuksesta tuon valtion arvopaperimarkkinoita valvovan
Rahoitustarkastusta vastaavan viranomaisen lausunto. Sama koskee eurooppayhtion pe-
rustamista sulautumalla siten, ettd vastaanottava yhtio, jonka kotipaikka on toisessa val-
tiossa, rekisterdiddédn eurooppayhtiond Suomessa.
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21§
Toimiluvan rekisterointi
Rahoitustarkastuksen on ilmoitettava toimilupa rekisterditaviksi sekd tiedoksi sijoit-
tajien korvausrahastolle.
Perustettavalle sijoituspalveluyritykselle ja kotipaikan Suomeen siirtédville eurooppa-
yhtidlle myonnetty toimilupa rekisterdidddn samalla, kun yritys rekisterdidddn.

22§
Sijoituspalvelurekisteri
Rahoitustarkastus pitdd sijoituspalveluyrityksisté julkista rekisterid, johon merkitédin
tiedot niistd palveluista, joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyritykselld on toimilupa.

23§

Toiminnan aloittaminen
Sijoituspalveluyritys voi aloittaa toimintansa, jollei toimiluvan ehdoista muuta johdu,
valittdmasti sen jilkeen, kun toimilupa on myonnetty ja, jos toimilupa on myodnnetty pe-
rustettavalle yritykselle, sijoituspalveluyritys on rekisterdity.

24§
Toimiluvan peruuttaminen

Rahoitustarkastus voi peruuttaa sijoituspalveluyrityksen toimiluvan, jos:
1) sen toiminnassa on olennaisesti rikottu lakia tai sen nojalla annettuja sddnnoksii tai

midrdyksid, toimiluvan ehtoja tai sijoituspalveluyrityksen yhtidjarjestystd;
2) se ei ole toiminut kuuteen kuukauteen;
3) luvan myontimiselle sdddettyjd edellytyksii ei enéid ole olemassa;
4) sen toimintaa tai osaa siitd ei ole aloitettu 12 kuukauden kuluessa toimiluvan myon-

tamisests;
5) toimilupaa haettaessa on annettu olennaisesti harhaanjohtavia tietoja sdédntelyn ja val-

vonnan kannalta merkityksellisistd seikoista.

Jos sijoituspalveluyritys on pééttinyt lopettaa luvanvaraisen toimintansa, se voi hakea
Rahoitustarkastukselta toimiluvan peruuttamista.

Toimiluvan peruuttamisen yhteydessid Rahoitustarkastus voi antaa méadridyksid siité,
miten toiminnan lopettamisen tulee tapahtua.

Rahoitustarkastuksen on ilmoitettava sijoituspalveluyrityksen toimiluvan peruuttami-
nen rekisterditiviksi seké tiedoksi sijoittajien korvausrahastolle.

Rahoitustarkastuksen on peruuttaessaan toimiluvan sijoituspalveluyritykseltd, joka toi-
mii my0s toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, ilmoitettava paédtokses-
tddn asianomaisen valtion Rahoitustarkastusta vastaavalle valvontaviranomaiselle.
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25§
Toiminnan rajoittaminen

Rahoitustarkastus voi rajoittaa miériajaksi sijoituspalveluyrityksen toimiluvan mu-
kaista toimintaa ja, jos asiaintilaa ei ole saatu korjatuksi médrdajassa, midrdajan padt-
tymisen jdlkeen muuttaa toimiluvan ehtoja toiminnan pysyvéksi rajoittamiseksi, jos toi-
minnassa on todettu taitamattomuutta tai varomattomuutta ja on ilmeistd, ettd toiminnan
jatkaminen on omiaan vakavasti vahingoittamaan arvopaperimarkkinoiden vakautta tai
sijoittajien asemaa.

Rahoitustarkastuksen on rajoittaessaan toimiluvan mukaista toimintaa sijoituspalve-
luyritykseltd, joka toimii myos toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa,
ilmoitettava paitoksestidin asianomaisen valtion Rahoitustarkastusta vastaavalle valvon-
taviranomaiselle.

4 luku
Sijoituspalveluyrityksen toiminta
26 §

Omien osakkeiden, osuuksien, pddomalainojen ja debentuurien
hankintaa koskevat rajoitukset

Sijoituspalveluyritys ja sen konsolidointiryhméin kuuluva yritys saa, jollei 2 momen-
tista muuta johdu, osakeyhtidlain (xxx/200x) 13 luvun 10 §:n 1 momentin ja 15 luvun
1 §:n 1 momentin seki velkakirjalain (622/1947) 34 §:n 3 momentin sdinnosten estamét-
td antaa lainaa julkisen kaupankédynnin kohteena olevien omien osakkeittensa tai emoyri-
tyksensd osakkeiden ja osuuksien hankkimiseksi ja ottaa niitd pantiksi, jos lainan anta-
minen tai pantin ottaminen kuuluu sijoituspalveluyrityksen tai sen konsolidointiryhmién
kuuluvan yrityksen tavanomaiseen liiketoimintaan ja laina on annettu taikka pantti otettu
sijoituspalveluyrityksen toiminnassa noudatetuin tavanomaisin ehdoin. Vakuuden asetta-
minen sijoituspalveluyrityksen tai sen konsolidointiryhméén kuuluvan yrityksen varoista
edelld tarkoitetun lainan maksamisesta rinnastetaan lainan antamiseen.

Sijoituspalveluyritys ja sen konsolidointiryhmién kuuluva yritys saa ottaa pantiksi
omia ja emoyrityksen osakkeita ja osuuksia niiden merkinnén rahoittamiseksi annetun lai-
nan vakuudeksi enintdin m#drin, joka vastaa nimellisarvoltaan yhtd kymmenesosaa lai-
nan antaneen yrityksen, tai jos pantiksi on otettu lainan antaneen yrityksen emoyrityksen
osakkeita tai osuuksia, emoyrityksen sidotusta pidomasta.

Mitd 1 ja 2 momentissa sdddetddn omista ja emoyrityksen osakkeista ja osuuksista,
sovelletaan vastaavasti omiin ja emoyrityksen padomasijoituksiin, pidomalainoihin, de-
bentuureihin ja muihin sitoumuksiin, joilla on huonompi etuoikeus kuin liikkeeseenlas-
kijan muilla veloilla.
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27§
Sijoituspalveluyrityksen sidonnaisuus

Sijoituspalveluyrityksen ja muun oikeushenkilon tai luonnollisen henkilon vililld ole-
va merkittiva sidonnaisuus ei saa estdd sijoituspalveluyrityksen tehokasta valvontaa. Te-
hokasta valvontaa eivit myoskidin saa estdd tillaisessa sidonnaisuussuhteessa olevaan
luonnolliseen henkil6on tai oikeushenkiloon sovellettavat Euroopan talousalueen ulko-
puolisen valtion sddnnokset ja hallinnolliset midrdykset.

Merkittavilla sidonnaisuudella tarkoitetaan tédssd laissa, mitid luottolaitostoiminnasta
annetun lain 37 §:n 2-4 momentissa saddetddn.

Toimiluvan myontdmisen jilkeen toimilupahakemuksessa ilmoitetuissa sidonnaisuut-
ta koskevissa tiedoissa tapahtuneet muutokset on vilittomaésti ilmoitettava Rahoitustar-
kastukselle.

28 §
Toimipaikka ja pddkonttori
Sijoituspalveluyritykselld on oltava toimintaansa varten véihintdédn yksi kiinted toimi-
paikka. Se voi harjoittaa toimintaansa lisdksi muissa toimipaikoissa.
Sijoituspalveluyrityksen padkonttorin on oltava Suomessa.

29§
Toiminnan ulkoistaminen

Sijoituspalveluyritys voi ulkoistaa liiketoimintaansa tai muun sen toiminnan kannalta
merkittdvin toiminnon, jos se ei haittaa sijoituspalveluyrityksen riskien hallintaa, siséis-
td valvontaa tai sijoituspalveluyrityksen liiketoiminnan taikka muun toiminnan kannalta
merkittdvin toiminnan hoitamista.

Toiminnan kannalta merkittdvd on toiminto, jonka virheellisyys tai puuttuminen voi
vaarantaa sijoituspalveluyrityksen lain tai sen nojalla annettujen sddnndsten tai méérdys-
ten taikka toimiluvan ehtojen noudattamisen, sijoituspalveluyrityksen taloudellisen ase-
man tai sijoituspalvelun tarjoamisen jatkuvuuden.

Ulkoistamisesta on tehtédvi kirjallinen sopimus.

308
Ulkoistamisen edellytykset

Sijoituspalveluyrityksen on toimittava huolellisesti, kun se ulkoistaa 29 §:ssi tarkoi-
tetun toiminnan. Jos sijoituspalveluyritys ulkoistaa toimiluvanvaraista toimintaa, ulkois-
tettua toimintaa hoitavalla on oltava tdhén tarvittava toimilupa.

Sijoituspalveluyritykselléd on oltava oikeus saada ulkoistettua toimintaa hoitavalta jat-
kuvasti sijoituspalveluyrityksen viranomaisvalvonnan, riskien hallinnan ja sisdisen val-
vonnan edellyttimét tarpeelliset tiedot ja oikeus luovuttaa tiedot edelleen Rahoitustar-
kastukselle.
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Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin tdytintoon panemiseksi tarvittavat
tarkemmat médrdykset ulkoistamisessa noudatettavasta menettelysté.

31§
Omaisuudenhoidon ulkoistaminen Euroopan talousalueen ulkopuolelle

Sijoituspalveluyrityksen, joka ulkoistaa arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetulle ei-am-
mattimaiselle asiakkaalle tarjotun omaisuudenhoitopalvelun Euroopan talousalueen ulko-
puolella olevassa valtiossa toimivalle palvelun tarjoajalle, on varmistettava, ett
1) tdlld on kotivaltiossaan tarvittava toimilupa ja ettd se on valvonnan alainen,

2) Rahoitustarkastuksella on kyseisen toimijan kotivaltion Rahoitustarkastusta vastaavan
valvontaviranomaisen kanssa valvontayhteistyotd koskeva sopimus.

Jos 1 momentissa sidddetyt edellytykset eivit tayty, sijoituspalveluyritys voi kuitenkin
ulkoistaa omaisuudenhoitopalvelun, jos se ilmoittaa Rahoitustarkastukselle etukiteen ul-
koistamisesta eikd Rahoitustarkastus vastusta sitd kohtuullisessa ajassa tiedon saatuaan.

Rahoitustarkastuksen on julkistettava luettelo niistd valtioista, joiden kanssa silld on 1
momentin 2 kohdassa tarkoitettu yhteistydsopimus.

32§
Sijoituspalveluasiamies

Sijoituspalveluyritys voi harjoittaa liiketoimintaansa sen lukuun ja vastuulla toimivan
sijoituspalveluasiamiehen vilitykselld. Sijoituspalveluasiamies voi toimia vain yhden si-
joituspalveluyrityksen lukuun.

Sijoituspalveluasiamies voi
1) vastaanottaa ja vilittd4 sijoitus- ja oheispalveluihin tai rahoitusvilineisiin liittyvid asi-

akkaiden ohjeita ja toimeksiantoja;

2) vilittdd rahoitusvilineitd asiakkaille;

3) antaa sijoituspalveluyrityksen tarjoamia sijoitus- ja oheispalveluja tai rahoitusvilinei-
ta koskevaa neuvontaa asiakkaille;

4) markkinoida sijoituspalveluyrityksen tarjoamia sijoitus- ja oheispalveluja asiakkail-
le.

Sijoituspalveluyrityksen on kdytettidvissd olevin keinoin varmistettava, etté sijoituspal-
veluasiamies on hyvimaineinen ja ettd tilld on riittdvi ammattitaito toiminnan harjoitta-
miseen. Sijoituspalveluyrityksen on huolehdittava, ettd sijoituspalveluasiamies ilmoittaa
asiakkaalle toimivansa edustamansa sijoituspalveluyrityksen lukuun sijoituspalveluasia-
miehend.

Sijoituspalveluasiamies voi késitell4 tai pitdd hallussaan asiakkaan rahavaroja tai rahoi-
tusvilineita sijoituspalveluyrityksen lukuun ja vastuulla. Jos sijoituspalveluasiamies toimii
sijoituspalveluyrityksen lukuun toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, on
edellytyksend kuitenkin, ettd kyseinen valtio sallii sijoituspalveluasiamiesti vastaavan asia-
miehen kisitelld tai pitdd hallussaan asiakkaan rahavaroja tai rahoitusvilineiti.
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Sijoituspalveluyrityksen on pidettidvi julkista rekisterid sijoituspalveluasiamiehis-

tadn.
33§
Toiminnan jéirjestiminen

Sijoituspalveluyrityksen toiminta on jdrjestettdvd sen liiketoiminnan laatu ja laajuus
huomioon ottaen luotettavalla tavalla. Sijoituspalveluyrityksen on erityisesti varmistetta-
va sen toimintaan liittyvien riskien hallinta, sisdinen valvonta, mahdollisten eturistiriita-
tilanteiden késitteleminen ja toiminnan jatkuvuus kaikissa tilanteissa.

34§
Henkilokohtaiset litketoimet
Sijoituspalveluyritykselld on oltava vaikuttavassa asemassa olevan henkilén henkilo-
kohtaisia liiketoimia koskevat sisdiset ohjeet, joiden noudattamista sijoituspalveluyrityk-
sen on valvottava.
Henkilokohtaisella litketoimella tarkoitetaan vaikuttavassa asemassa olevan henkilon
kaupankéyntid tai timin lukuun tapahtuvaa kaupankdyntid rahoitusvilineelld, jos

1) vaikuttavassa asemassa oleva henkil6 toimii asemansa, toimensa tai tehtivinsa ulko-
puolella, tai

2) kaupankiynti tapahtuu vaikuttavassa asemassa olevan henkilon tai hdnen kanssa per-
he- tai muussa lidheisessid yhteydessé olevan henkilon lukuun, taikka sellaisen henki-
16n lukuun, jonka kaupankidyntiin vaikuttavassa asemassa olevalla henkil61ld on muu
erityinen etu kuin kaupan toteutuksesta saatava maksu tai palkkio.
Sijoituspalveluyrityksessd vaikuttavassa asemassa olevalla henkil6lla tarkoitetaan

1) sijoituspalveluyrityksen hallituksen jdsentd, toimitusjohtajaa ja muuta ylimpiin joh-
toon kuuluvaa henkil64d, seki tyontekijaa tai muuta yrityksen valvonnassa olevaa luon-
nollista henkil64, joka osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen;

2) sijoituspalveluasiamiestd, ja jos timid on osakeyhtio, sen hallituksen jdsenti, toimi-
tusjohtajaa ja muuta ylimpéin johtoon kuuluvaa henkil6d, seké tyontekijdd tai muuta
luonnollista henkil64, joka asiamiehen valvonnassa osallistuu sijoituspalvelun tarjoa-
miseen;

3) luonnollista henkil®d, joka osallistuu sijoituspalveluyrityksen tai sijoituspalveluasia-
miehen ulkoistamaan sijoituspalvelun tarjoamiseen.

35§
Tarkemmat mdcdrdykset toiminnan jdrjestimisestd
Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin tdytdnt6on panemiseksi tarvittavat
tarkemmat médrdykset toiminnan jdrjestdmisestd ja henkilokohtaisista liiketoimista.

134



LAKIEHDOTUKSET

36§
Liiketoimista ja palveluista sdilytettdviit tiedot

Sijoituspalveluyrityksen on sdilytettdvd tiedot asiakkaan antamista rahoitusvilinei-
td koskevista toimeksiannoista, omaan tai asiakkaan lukuun suorittamistaan rahoitusvi-
lineitd koskevista liiketoimista sekd muista asiakkaalle tarjoamistaan palveluista véihin-
tddn viiden vuoden ajan.

Rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla Euroopan yhteisén ko-
mission antaman asetuksen 6 ja 7 artiklassa sdddetdén tietojen sdilyttdmisesti.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin tdytdnt6on panemiseksi tarvittavat
tarkentavat miirdykset 1 momentissa tarkoitetuista tiedoista ja niiden sdilyttimisesta.

37§
Toimeksiantopuhelun tallentaminen

Sijoituspalveluyrityksen on toimeksiannon todentamiseksi tallennettava rahoitusvéli-
nettd koskevaan toimeksiantoon liittyvit puhelut linjoilla, joita pddasiallisesti kédytetddn
toimeksiantojen vastaanottamiseen.

Asiakkaalle on ilmoitettava puhelun tallentamisesta ja siitd, missé tarkoituksessa puhe-
Iu tallennetaan. Puhelutallenteita ei saa kdyttd4d muuhun kuin ilmoitettuun tarkoitukseen.

Puhelutallenteet on séilytettidvi vihintddan yhden vuoden ajan.

38§
Asiakasvarojen sdilyttdminen
Sijoituspalveluyrityksen haltuun séilyttamistd, sijoittamista tai muuta varainhoitoa var-
ten annettujen taikka omaisuuden myynnistid saatujen rahavarojen ja muun omaisuuden
sdilyttdmisestd on voimassa, mitd arvopaperimarkkinalain 4 luvun 16 §:ssd sdddetédin.

39§
Mddrdysvallan hankkiminen Euroopan talousalueen ulkopuolisessa yrityksessd

Sijoituspalveluyritys tai sen konsolidointiryhmé&én kuuluva yritys ei saa hankkia kir-
janpitolain 1 luvun 5 §:ssé tarkoitettua miadrdysvaltaa sellaisessa luottolaitoksessa, si-
joituspalveluyrityksessi, rahastoyhtiossd taikka vakuutusyhtiossé, jonka kotipaikka on
Euroopan talousalueeseen kuulumattomassa valtiossa, jollei yritys ole ilmoittanut siitd
etukiteen Rahoitustarkastukselle taikka jos Rahoitustarkastus on ilmoituksen saatuaan
kieltanyt hankinnan 2 momentissa sdddetyssé ajassa.

Rahoitustarkastus voi kolmen kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta
kieltdd madrdysvallan hankinnan, jos hankinnan kohteena olevaan yritykseen sovelletta-
vat lait, asetukset tai hallinnolliset médrdykset olennaisesti vaikeuttaisivat sijoituspalve-
luyrityksen tai sen konsolidointiryhmén tehokasta valvontaa.
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Ilmoitusta ei tarvitse tehdd, jos yritys kuuluu rahoitus- ja vakuutusryhmittymien val-
vonnasta annetussa laissa tarkoitettuun ryhmittyméén, ja vastaava ilmoitus on tehty Va-
kuutusvalvontavirastolle.

40 §
Ulkomaisen konsolidointiryhmdn valvonta

Jos sijoituspalveluyritys kuuluu sellaiseen konsolidointiryhméén, johon 11 §:n no-
jalla ei sovelleta Suomen lakia, toimiluvan myodntiminen edellyttdd lisiksi, ettd voidaan
varmistua siitd, ettd ulkomaan viranomaisella on riittdvi toimivalta valvoa koko konso-
lidointiryhmii tdtd lakia vastaavalla tavalla, taikka sijoituspalveluyrityksen kuuluminen
téllaiseen konsolidointiryhmé&én ei muuten vaaranna sijoituspalveluyrityksen toiminnan
vakautta. Sijoituspalveluyrityksen kuulumisen tédssi pykildssi tarkoitettuun konsolidointi-
ryhmiin katsotaan vaarantavan sijoituspalveluyrityksen toiminnan vakauden, jollei voida
osoittaa, ettd konsolidoitu vakavaraisuus, konsolidoidut suuret asiakasriskit, konsolidoin-
tiryhmin sisdinen valvonta ja riskienhallintamenetelmit sekd omistusyhteison omistajien
ja johdon sopivuus ja luotettavuus vastaavat tdimén lain mukaisia vaatimuksia. Mit4 tdssi
pykildssi sdadetidin konsolidointiryhmésté, sovelletaan vastaavasti sellaiseen rahoitus- ja
vakuutusryhmittymien valvonnasta annetussa laissa (699/2004) tarkoitettuun rahoitus- ja
vakuutusryhmittyméién, johon mainitun lain 6 §:n nojalla ei sovelleta Suomen lakia.

Omistajien ja johdon luotettavuus
41 §
Osakkeiden ja osuuksien hankinnasta ilmoittaminen

Jos jonkun tarkoituksena on hankkia suoraan tai vélillisesti sijoituspalveluyritykses-
td tai omistusyhteisostd osuus, joka on vihintddn 10 prosenttia sen osake- tai osuuspii-
omasta tai joka tuottaa vihintdin 10 prosenttia sen osakkeiden tai osuuksien dénivallasta,
hankinnasta on ilmoitettava etukéteen Rahoitustarkastukselle.

Jos osuutta lisdtddn siten, ettd se kasvaa vihintdédn 20, 33 tai 50 prosenttiin osake- tai
osuuspddomasta tai tuottaa vdhintdédn samansuuruisen dénioikeuden tai ettd sijoituspal-
veluyrityksesti tai omistusyhteisosti tulee tytéryritys, hankinnasta on myos ilmoitettava
Rabhoitustarkastukselle.

Laskettaessa edelld tarkoitettua omistus- ja didniosuutta sovelletaan, miti arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 5 §:ssd sekd 2 luvun 9 §:n 1 ja 2 momentissa sidddetdén.

Edell4 tarkoitettu ilmoitus on tehtdvd myos silloin, kun osuuden omistus laskee alle
tissd pykéldssa sdddettyjen suuruisten osuuksien.

Sijoituspalveluyrityksen ja omistusyhteison on ilmoitettava Rahoitustarkastukselle va-
hintdin kerran vuodessa 1 ja 2 momentissa tarkoitettujen osuuksien omistajat ja omistus-
ten suuruus sekd vilittomasti ilmoitettava sen tietoon tulleet osuuksien omistuksessa ta-
pahtuneet muutokset.

Ilmoituksissa on annettava riittdvit tiedot osuuden suuruudesta ja sen omistajista seké
muut Rahoitustarkastuksen méadrdémit tiedot.
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Tissd pykildssd tarkoitettua ilmoitusta ei tarvitse tehdd, jos omistus sijoituspalvelu-
yrityksesti tai omistusyhteisosti hankitaan vilillisesti rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta annetussa laissa tarkoitetun ryhmittyméin omistusyhteison osakkeita hankki-
malla, ja ilmoitus tédllaisen omistusyhteison hankinnasta on tehty Vakuutusvalvontaviras-
tolle.

42 §
Hankinnan vastustaminen

Rahoitustarkastus voi kolmen kuukauden kuluessa 41 §:ssé tarkoitetun ilmoituksen
vastaanottamisesta kieltdd osuuden hankinnan, jos omistajien luotettavuudesta ja sopivuu-
desta saadun selvityksen perusteella tai muuten on todennikéisté, ettd osuuden omistus
vaarantaisi sijoituspalveluyrityksen tai sen konsolidointiryhmén varovaisten ja terveiden
liiketoimintaperiaatteiden mukaisen liiketoiminnan. Omistajien luotettavuudesta ja sopi-
vuudesta on sdddetty 19 §:ssi.

Jos osuuden hankinta jitetdédn ilmoittamatta tai jos osuus on hankittu Rahoitustarkas-
tuksen kiellosta huolimatta, Rahoitustarkastus voi kieltdd osakkeen- tai osuudenomista-
jan hankkimia osakkeita tai osuuksia koskevan saannon merkitsemisen osake- ja osakas-
luetteloon tai jasenluetteloon. Jos Rahoitustarkastus osuuden hankinnan jidlkeen havaitsee
osuuden omistuksen vakavasti vaarantavan sijoituspalveluyrityksen tai sen konsolidoin-
tiryhmén varovaisten ja terveiden liiketoimintaperiaatteiden mukaisen toiminnan, Rahoi-
tustarkastus voi vaatia osakkeiden tai osuuksien saantoa koskevan osake- ja osakasluet-
teloon tai jdsenluetteloon tehdyn merkinnidn mitétoitdviksi kerrallaan enintdéin vuoden
madrdajaksi.

Jos hankinnasta seuraa, ettd sijoituspalveluyrityksestd tulee toisessa Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saaneen luottolaitoksen, sijoituspalve-
luyrityksen, rahastoyhtion tai vakuutusyhtion tytdryritys tai tdllaisen luottolaitoksen,
sijoituspalveluyrityksen, rahastoyhtion tai vakuutusyhtion emoyrityksen tytéryritys, Ra-
hoitustarkastuksen on pyydettivi tuon valtion vastaavan valvontaviranomaisen lausunto
hankinnasta. Samoin menetelldin, jos sijoituspalveluyrityksen miirddmisvalta siirtyy sa-
moille luonnollisille tai oikeushenkildille kuin edelléd tarkoitetussa luottolaitoksessa, si-
joituspalveluyrityksessé, rahastoyhtidssi tai vakuutusyhtiossa.

43 §
Sijoituspalveluyrityksen ja omistusyhteison johtaminen

Sijoituspalveluyrityksen hallituksen, toimitusjohtajan ja muun ylimméin johdon tulee
johtaa sijoituspalveluyritystd ammattitaitoisesti seki terveiden ja varovaisten liiketoimin-
taperiaatteiden mukaisesti. Hallituksen jdsenten ja varajdsenten sekd toimitusjohtajan ja
toimitusjohtajan sijaisen sekd muun ylimpéén johtoon kuuluvan on oltava luotettavia hen-
kiloitd, jotka eivit ole konkurssissa ja joiden toimintakelpoisuutta ei ole rajoitettu. Edella
mainitulla henkil6114 on liséksi oltava sellainen yleinen sijoituspalvelutoiminnan tuntemus
kuin sijoituspalveluyrityksen toiminnan laatuun ja laajuuteen katsoen on tarpeen.
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Edelld 1 momentissa tarkoitettua henkil64 ei pidetd luotettavana, jos hénet on lainvoi-
man saaneella tuomiolla viiden viimeisen vuoden aikana tuomittu vankeusrangaistukseen
tai kolmen viimeisen vuoden aikana sakkorangaistukseen rikoksesta, jonka voidaan kat-
soa osoittavan hénen olevan ilmeisen sopimaton sijoituspalveluyrityksen hallituksen ja-
seneksi tai varajdseneksi, toimitusjohtajaksi tai toimitusjohtajan sijaiseksi taikka muuhun
ylimpéén johtoon kuuluvaksi.

Rahoitustarkastus voi kieltdd mésridajaksi, enintdédn viideksi vuodeksi, henkil6d toimi-
masta sijoituspalveluyrityksen hallituksen jiseneni tai varajdsenend, toimitusjohtajana tai
toimitusjohtajan sijaisena taikka muuhun ylimpéin johtoon kuuluvana, jos:

1) timé tehtdvidnsd hoidossa on osoittanut ilmeistd taitamattomuutta tai varomatto-
muutta ja jos on ilmeistd, ettid se voi vakavasti vahingoittaa sijoituspalveluyrityksen va-
kaata toimintaa, sijoittajien asemaa tai velkojien etua; tai

2) hin ei tdytd 1 momentissa sdddettyjd vaatimuksia.

Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava 1 momentissa tarkoitettujen hallintohenki-
16idensd muutoksista viipymittd Rahoitustarkastukselle.

Mitd 1-4 momentissa sdddetéddn, sovelletaan vastaavasti omistusyhteisoon.

44 §
Sijoituspalveluyrityksen ja vakuutusyhtion johdon erillisyys

Sijoituspalveluyrityksen toimitusjohtaja ja timén sijainen eivit saa olla sijoituspalve-
luyrityksen kanssa samaan konserniin tai rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnas-
ta annetussa laissa tarkoitettuun ryhmittyméén kuuluvan vakuutusyhtion toimitusjohtaja-
na tai timén sijaisena.

Enemmiston sijoituspalveluyrityksen hallituksen jdsenistd ja varajdsenistd on oltava
henkil6itd, jotka eivit ole 1 momentissa tarkoitetun vakuutusyhtion hallituksen jidsene-
nd tai varajdsenend taikka toimitusjohtajana tai timéin sijaisena, jollei Rahoitustarkastus
myonni tastd poikkeusta.

5 luku
Sijoituspalvelun tarjoamisen taloudelliset edellytykset
45§
Vihimmadispddoma

Sijoituspalveluyrityksen osakepddoman on oltava vihintdin 730 000 euroa, jollei jél-
jempéni toisin sdddetd.

Sellaisen sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa sijoituspalveluna vain toimeksiantojen
valittdmistd, toimeksiantojen toteuttamista, omaisuudenhoitoa, sijoitusneuvontaa tai liik-
keeseenlaskun jérjestdmistd, osakepddoman on oltava vahintddn 125 000 euroa. Jos tdssa
momentissa tarkoitettua toimintaa harjoittava sijoituspalveluyritys hoitaa myos sdilytys-
yhteison tehtdvid siten kuin siitd sijoitusrahastolaissa sdddetdin tai toimii tilinhoitajayh-
teison asiamiehend siten kuin siitd arvo-osuusjérjestelmésti annetussa laissa sdddetddn,
on osakepddoman kuitenkin oltava vahintidin 730 000 euroa.
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Sellaisen sijoituspalveluyrityksen, joka tarjoaa sijoituspalvelua yksinomaan 4 §:n 3-5
ja 7-8 kohdissa tarkoitetuilla hyddykemarkkinoihin liittyvilld johdannaissopimuksilla,
osakepddoman on oltava vihintdin 125 000 euroa.

Sellaisen sijoituspalveluyrityksen osakepiddoman, joka

1) toimii tilinhoitajayhteisond siten kuin siitd arvo-osuusjérjestelmistd annetussa laissa
sdddetddn, tai

2) toimii selvitysosapuolena siten kuin siitd arvopaperimarkkinalaissa sdddetdén, on ol-
tava vihintddn 5 miljoonaa euroa.

Sellaisella sijoituspalveluyritykselld, joka tarjoaa sijoituspalveluna ainoastaan sijoitusneu-

vontaa tai toimeksiantojen vilittdmisti ja jolla ei ole hallussaan asiakasvaroja, on oltava

1) viéhintddn 50 000 euron osakepddoma;

2) koko Euroopan talousalueella voimassa oleva vastuuvakuutus niiden vahinkojen kor-
vaamiseksi, joista sijoituspalveluyritys on tdmén lain mukaan vastuussa, jolloin va-
kuutuksen méérin on oltava vihintdéin 1 000 000 euroa vahinkoa kohti ja yhteensi 1
500 000 euroa kaikkien vahinkojen osalta vuotta kohti; tai

3) kohdan 1 mukaisen osakepddoman ja kohdan 2 mukaisen vastuuvakuutuksen yhdis-
telmad siten, ettd se kattaa edelld edellytetyn vastuun.

Jos 5 momentissa tarkoitettua palvelua tarjoava sijoituspalveluyritys toimii vakuutus-
edustuksesta annetussa laissa (570/2005) tarkoitettuna vakuutusmeklarina, yritykselld on
oltava sen lisiksi, mitd mainitussa laissa sdadetidin,

1) vihintdin 25 000 euron osakepddoma,

2) koko Euroopan talousalueella voimassa oleva vastuuvakuutus niiden vahinkojen kor-
vaamiseksi, joista sijoituspalveluyritys on tdmén lain mukaan vastuussa, jolloin va-
kuutuksen miirédn on oltava vihintididn 500 000 euroa vahinkoa kohti ja yhteensd 750
000 euroa kaikkien vahinkojen osalta vuotta kohti, tai

3) kohdan 1 mukaisen osakepdioman ja kohdan 2 mukaisen vastuuvakuutuksen yhdis-
telma siten, ettd se kattaa edelld edellytetyn vastuun.

Osakepiddoman on oltava kokonaan merkitty toimilupaa myonnettiessi.

46 §
Taloudellisen aseman valvonta

Sijoituspalveluyritykseen sovelletaan luottolaitostoiminnasta annetun lain 5 ja 6 luvun
sdadannoksid, lukuun ottamatta mainitun lain 44, 53, 66, 71, 80 ja 81 §:44. Sovellettaessa
mainitun lain 55 §:44, siind mainitun 44 §:n sijasta sovelletaan tdmin lain 45 §:44.

Mitd 1 momentissa sdiddetién, ei sovelleta 45 §:n 5 ja 6 momentissa tarkoitettuun si-
joituspalveluyritykseen.

Miti luottolaitostoiminnasta annetun lain 72 §:ssé sdddetidin konsolidoidun taloudelli-
sen aseman valvonnasta, ei sovelleta sijoituspalveluyritykseen, jonka emoyritys on Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saanut luottolaitos taikka tillaises-
sa valtiossa oleva omistusyhteiso, joka on samalla Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
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valtiossa toimiluvan saaneen luottolaitoksen emoyritys, edellyttiden ettd luottolaitosta val-
votaan sen konsolidoidun taloudellisen aseman perusteella.

6 luku
Sijoittajien korvausrahasto
47 §

Korvausrahaston jdsenyys

Sijoittajien rahavarojen ja rahoitusvilineiden (saamiset) turvaamiseksi sijoituspalve-
luyrityksen on kuuluttava korvausrahastoon.

Sijoituspalveluyritys tulee korvausrahaston jdseneksi sind péivind, jona sille myonne-
tdédn sijoituspalveluyrityksen toimilupa. Korvausrahastolla on oikeus erottaa sijoituspal-
veluyritys korvausrahastosta.

Miti tdssd luvussa sekd 68 §:n 3 momentissa, 73 §:sséd ja 79 §:ssd sdddetdin sijoitus-
palveluyrityksestd ja sen hallintoa hoitavista henkil6isti ja toimihenkildistd, koskee myos
14 §:ssé tarkoitettua suomalaista luottolaitosta ja rahastoyhtittéd sekd niiden hallintoa hoi-
tavia henkil6ité ja toimihenkiloitd.

48 §
Korvausrahaston sddannot
Korvausrahastolla on oltava sdinnét, jotka turvaavat rahaston toiminnan ja sen laki-
sadteisten tehtdvien hoitamisen. Korvausrahaston sddnnot ja niiden muutokset vahvistaa
valtiovarainministerio, jonka on ennen vahvistamista pyydettivda hakemuksesta Rahoitus-
tarkastuksen ja Suomen Pankin lausunto. Sd4ntojen tulee siséltdd titd lakia sekd muualla
laissa sdddettyd tdydentidvit midrdaykset ainakin siité:
1) millaisella menettelylla sijoituspalveluyritys hyviksytiddn korvausrahaston jaseneksi
sekd miten se erotetaan tai eroaa korvausrahastosta;

2) miten ja milld perusteilla korvausrahaston kannatusmaksu ja hallinnointikustannuk-
set médritidn ja jactaan korvausrahaston jdsenten kesken, miten rahaston entinen ji-
sen vastaa ennen jisenyyden pédttymistd syntyneen korvaustapauksen rahastolle aihe-
uttamista kustannuksista sekd miten korvausrahaston vihimmaéispddoma kartutetaan
siirtym&aikana ja syntyneen korvaustapauksen jilkeen;

3) milloin ja miten kannatusmaksu ja hallinnointikustannukset tulee maksaa;

4) milloin, milld ehdoilla ja miten korvausrahasto voi ottaa toimintaansa varten luottoa,
miten kannatusmaksuja on téllaisessa tilanteessa korotettava sekd miten vastuu luo-
ton takaisinmaksusta jaetaan korvausrahaston jdsenten kesken;

5) voidaanko ja miten suuri osa korvausrahaston pddomasta kattaa vakuutuksin taikka ra-
hastoon tai rahaston jdsenen kanssa samaan konserniin tai konsolidointiryhméén kuu-
lumattoman luottolaitoksen antamin sitovin luottolupauksin;
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6) miten ja kuinka monta hallituksen jdsentd korvausrahastolle tulee valita, mikd on hal-
lituksen toimikausi, pditdsvaltaisuus, paitoksentekojirjestys ja tehtdvit sekd miten
hallitus kutsutaan koolle;

7) miten korvausrahaston valtuuskunta valitaan ja mikd on valtuuskunnan paétosvaltai-
suus, padtoksentekojérjestys ja tehtdvit sekd miten ja milloin valtuuskunta kutsutaan
koolle;

8) voiko ja miten korvausrahaston hallitus uskoa pédétdsvaltaansa toiminnanjohtajalle tai
asiamiehelle sekd miké on hallituksen ja toiminnanjohtajan tai asiamiehen vélinen toi-
mivallan jako;

9) miké on korvausrahaston tilikausi, milloin tilinpd&tos on tehtiva sekd milloin ja mi-
ten korvausrahaston tileji ja hallintoa on tarkastettava;

10) miten ja kuinka monta hyviksytty4 tilintarkastajaa tai tilintarkastusyhteiséd korvaus-
rahastolle tulee valita ja miki on tilintarkastajien toimikausi;

11) miten ja mihin korvausrahaston varoja voidaan sijoittaa; seké

12) miten sddntdjd muutetaan.

Sen liséksi, mitd 1 momentissa sdddetddn, sddnnoissd on madrittava ulkomaisen sijoi-
tuspalveluyrityksen ja rahastoyhtion Suomessa olevan sivuliikkeen ja ulkomaisen luot-
tolaitoksen Suomessa olevan sivukonttorin liittymisestd korvausrahastoon, korvausra-
hastosta erottamisesta ja eroamisesta, korvausrahaston liittymismaksun perusteista ja
korvausrahaston korvausvelvollisuuden perusteista.

49 §
Korvausrahaston hallinto

Korvausrahastoa hoitaa siihen kuuluvien sijoituspalveluyritysten valitsema valtuus-

kunta ja valtuuskunnan valitsema hallitus. Korvausrahaston hallituksen tehtivini on, sen

lisdksi mité hallituksen tehtivistd muualla laissa sdfidetddn ja muutoin médritdin:

1) antaa Rahoitustarkastukselle lausunto sijoituspalveluyrityksen toimilupahakemukses-
ta;

2) paittdd varoituksen antamisesta sijoituspalveluyritykselle ja sijoituspalveluyrityksen
erottamisesta korvausrahastosta;

3) maédrité sijoituspalveluyritysten kannatusmaksujen suuruus ja huolehtia niiden keréa-
misesti;

4) padttad korvauksen maksamisesta sijoittajille silloin, kun sijoituspalveluyritys on to-
dettu maksukyvyttomaéksi;

5) hallinnoida korvausrahaston varoja ja sijoittaa niitd tdsséd laissa ja korvausrahaston
saannoissd madritylla tavalla;

6) valvoa, ettd sijoituspalveluyritykset noudattavat niille korvausrahastoon kuulumises-
ta aiheutuvia velvollisuuksia;

7) eritd sijoituspalveluyrityksiltd korvausrahaston hallinnoimisesta aiheutuvat kustan-
nukset;
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8) huolehtia korvausrahaston tiedottamisvelvollisuudesta;
9) ilmoittaa Rahoitustarkastukselle kannatusmaksujen suuruuden médrdamisti koskevan
padtoksensd;
10) saattaa valittomasti Rahoitustarkastuksen tietoon menettely, joka on vastoin korvaus-
rahaston toiminnasta annettuja sdinnoksid ja midrdyksid; sekd
11) tehdd kaikki muut korvausrahaston hoitamiseksi tarvittavat pdétokset, jollei niitd ole
sdddetty tai timén lain nojalla midrdtty muulla tavalla tehtiviksi.
Korvausrahaston kirjanpitoon ja tilinpiitokseen sovelletaan kirjanpitolain sddnnok-
sid.
Sen lisiksi, mitd korvausrahaston hallinnosta tidssid luvussa sidddetddan, korvausrahas-
ton hallintoon sovelletaan yhdistyslakia (503/1989).

50§
Korvausrahaston kannatusmaksu

Rahastoon vuosittain vdhintddn kartutettavien kannatusmaksujen yhteisméirdn vah-
vistaa korvausrahaston esityksestd valtiovarainministerio, jonka on ennen péitoksen te-
kemistd pyydettivd Rahoitustarkastuksen ja Suomen Pankin lausunto. Korvausrahaston
on ilmoitettava valtiovarainministeridlle vuosittain kunkin rahaston jisenen korvaussuo-
jan piirissé olevien sijoittajien lukumaéra.

Sijoituspalveluyrityksen on vuosittain maksettava korvausrahaston hallituksen méaa-
rddmd, sijoittajien saamisten turvaamiseksi riittdvd kannatusmaksu. Kannatusmaksun tu-
lee perustua sijoituspalveluyrityksen tarjoaman korvausrahastosuojan piiriin kuuluvan
sijoituspalvelun luonteeseen, suojan piiriin kuuluvien asiakkaiden méaérddn sekd sijoi-
tuspalveluyrityksen konsolidoitujen omien varojen miirddn. Korvausrahaston sdénnois-
sd madrittdvien kannatusmaksun méaiardytymisperusteiden on oltava yhtilédiset samaa si-
joituspalvelua tarjoaville sijoituspalveluyrityksille. Sijoituspalveluyritysten on pyynnosté
annettava korvausrahastolle kannatusmaksun méaérittamiseksi tarvittavat yksiloidyt tie-
dot.

Osuuspankkien yhteenliittymiin kuuluvia luottolaitoksia pidetddn kannatusmaksua
laskettaessa yhtend luottolaitoksena. Osuuspankkien yhteenliittymén kannatusmaksun
maksaa korvausrahastolle yhteenliittymin keskusyhteiso. Keskusyhteison maksama kan-
natusmaksu jaetaan sen jdsenind olevien luottolaitosten kesken 2 momentin mukaisesti.
Rahoitustarkastuksen luvalla kannatusmaksu voidaan jakaa myos muulla tavalla.

Edelld 2 ja 3 momentin mukaisesti madrityt kannatusmaksut on annettava tiedoksi
Rahoitustarkastukselle viimeistiddn kuukautta ennen kuin ne on korvausrahaston sidinto-
jen mukaan maksettava korvausrahastolle. Rahoitustarkastus voi médritid korvausrahas-
ton korottamaan yksittdisen sijoituspalveluyrityksen kannatusmaksua, jos se katsoo, ettei
korvausrahaston hallituksen méédrddma kannatusmaksu ole riittdvd turvaamaan sijoittaji-
en saamisia.
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Korvausrahaston pddoman ja padomasta rahana maksettavan osuuden erotus voidaan
kattaa vakuutuksin taikka rahastoon tai rahaston jdsenen kanssa samaan konserniin tai
konsolidointiryhméédn kuulumattoman luottolaitoksen antamin sitovin luottolupauksin.
Rahoitustarkastuksen on vuosittain tarkistettava, ettd korvausrahaston rahana maksetta-
vaa padomaa on kartutettu tasaisesti. Vakuutus tai sitova luottolupaus on otettava korva-
usrahaston nimiin ja siitd aiheutuvat kustannukset on korvausrahastoon kuuluvien sijoi-
tuspalveluyritysten yhteisesti katettava.

Sijoituspalveluyritykselld ei ole oikeutta vaatia osuuttaan korvausrahastosta erotetta-
vaksi itselleen tai luovuttaa sité toiselle, eikd titd osuutta saa lukea sijoituspalveluyrityk-
sen varoiksi.

518§
Ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen ja rahastoyhtion sivuliikkeen sekd
ulkomaisen luottolaitoksen sivukonttorin kannatusmaksu
Korvausrahaston jiseneni olevan ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen ja rahastoyhtion
Suomessa olevan sivuliikkeen ja ulkomaisen luottolaitoksen Suomessa olevan sivukont-
torin kannatusmaksu méérdytyy soveltuvin osin 46 §:n mukaisesti.

52§
Suojan piiriin kuuluva sijoittaja

Suojan piiriin kuuluvalla sijoittajalla tarkoitetaan sijoittajaa, jolle on tarjottu sijoitus-
palvelua tai 15 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettua sdilytys- ja hoitopalvelua.

Sen estamdttd, mitd 1 momentissa sdddetddn, korvausrahasto ei kuitenkaan korvaa ar-
vopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:n 4 momentissa tarkoitettujen ammattimaisten asiak-
kaiden saamisia eiké sellaisen sijoittajan saamisia, joka on aiheuttanut sijoituspalveluyri-
tyksen taloudelliset vaikeudet, hy6tynyt niisti tai vaikeuttanut niitd.

53§
Korvausrahaston maksuvelvollisuuden alkaminen
Jos sijoituspalveluyritys ei ole suorittanut sijoituspalveluiden tarjoamisen tai 15 §:n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitetun sdilytys- ja hoitopalvelun tarjoamisen yhteydessi sijoi-
tuspalveluyrityksen hallussa tai hallinnoitavana olevia suojan piiriin kuuluvan sijoittajan
selvid ja riidattomia saamisia lain tai sopimuksen mukaisesti, sijoittaja voi ilmoittaa asi-
asta Rahoitustarkastukselle.

Rahoitustarkastuksen on 21 piivin kuluessa 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tai
muutoin tiedon saatuaan péaitettévi, onko korvausrahaston suoritettava sijoittajan saami-
set. Suoritusvelvollisuuden miéraimisen edellytyksend on, ettd 1 momentissa tarkoitetun
saamisen suorittamatta jiiminen on johtunut sijoituspalveluyrityksen asettamisesta kon-
kurssiin tai yrityssaneeraukseen tai sen muusta maksukyvyttomyydestd, joka ei Rahoitus-
tarkastuksen arvion mukaan ole tilapéisté ja josta on saatu riittdvi selvitys.
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Rahoitustarkastuksen on annettava tieto 2 momentissa tarkoitetusta padtoksestidén kor-
vausrahastolle ja sijoituspalveluyritykselle sekd, jos sijoituspalveluyritykselld on muualla
kuin Suomessa sivuliike, sivuliikkeen sijaintivaltion Rahoitustarkastusta vastaavalle val-
vontaviranomaiselle ja korvausrahastoa vastaavalle suojajirjestelmille.

Edelld 2 momentissa tarkoitetun Rahoitustarkastuksen pédédtoksen toteuttamiseksi ja
yksittdisii sijoittajia koskevien korvauspéétosten tekemiseksi on sijoituspalveluyrityksen
toimitettava korvausrahastolle ja Rahoitustarkastukselle tiedot kaikista sijoittajista ja hei-
din 1 momentissa tarkoitetuista saamisistaan.

54§
Korvattavat saamiset

Korvausrahaston varoista suoritetaan sijoituspalveluyrityksen ja sen sijoituspalvelu-
asiamiehen hallussa tai hallinnoitavana sijoituspalvelun tarjoamisen tai 15 §:n 1 momen-
tin 1 kohdassa tarkoitetun sdilytys- ja hoitopalvelun tarjoamisen yhteydessd olevat suojan
piiriin kuuluvien sijoittajien saamiset. Samalle sijoittajalle maksettavan korvauksen mai-
rd on yhdeksin kymmenesosaa sijoittajan samalta sijoituspalveluyritykseltd olevan saa-
misen madrastd, kuitenkin enintddn 20 000 euroa.

Sijoittajalle maksettava korvaus on laskettava sen pdivin markkina-arvon mukaan,
jona Rahoitustarkastus teki 49 §:n 2 momentin mukaisen péidtoksen tai jona sijoitus-
palveluyritys asetettiin maksukyvyttdomyysmenettelyyn, riippuen siitd kumpi pdivd on
aikaisempi. Korvaus on maksettava sijoittajalle, jolla on tdysiméédrdinen oikeus sijoi-
tuspalveluyrityksen hallussa oleviin saamisiin. Jos maksettavalla korvauksella on useita
yhteisomistajia, otetaan kullekin yhteisomistajalle kuuluva osuus huomioon laskettaessa
sijoittajalle maksettavaa korvausta.

Rikoksesta periisin olevia varoja, joihin liittyen on annettu tuomio rikoslain 32 luvun
6 § tai 7 — 10 §:n mukaisesti, ei voida maksaa korvausrahastosta.

Jos sijoituspalveluyrityksen toimilupa peruutetaan kokonaan, ovat sijoituspalveluyri-
tyksen ja sen sijoituspalveluasiamiehen hallussa ja hallinnoitavana olevat sijoittajien saa-
miset korvausrahaston suojan piirissd saamisten erdéintymiseen saakka. Sijoituspalvelu-
yritys, jonka toimilupa on peruutettu, on edelleen yhteisvastuussa sen hallussa olevien
sijoittajien saamisten suorittamisesta, kunnes sijoituspalveluun liittyvit saamiset ovat
erdidntyneet ja riidattomasti suoritettu.

Euroopan talousalueella sijaitsevan sijoituspalveluyrityksen ja rahastoyhtion sivuliik-
keen ja luottolaitoksen sivukonttorin asiakkaana olevien sijoittajien saamiset korvataan
korvausrahaston varoista enintdén 1 momentissa sdddettyyn méadriin asti.

Téta pykélad sovellettaessa osuuspankkien yhteenliittymédédn kuuluvia luottolaitoksia
pidetddn yhteni luottolaitoksena.
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55§
Korvauksen maksaminen muusta rahastosta

Luottolaitostoiminnasta annetun lain 105 §:ssi tarkoitetut, sijoittajan tililld olevat tai
sille vield kirjautumattomat maksujen vilityksessé olevat varat korvataan talletussuojara-
hastosta siten kuin luottolaitostoiminnasta annetussa laissa sdddetdén.

Jos tilid voidaan luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen sijoittajan kanssa sijoitus-
palvelusta tekemin sopimuksen nojalla kiyttd4d ainoastaan sijoituspalveluun tai 25 §:n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitettuun siilytys- ja hoitopalveluun, korvataan tililld olevat tai
sille vield kirjautumattomat maksujen vilityksessé olevat varat 1 momentissa sdddetystd
poiketen korvausrahastosta siten kuin téssd luvussa sdddetdan. Myos arvopaperimarkki-
nalaissa tarkoitetun arvopaperinvilittdjdan nimisséd arvopaperimarkkinalain 4 luvun 5 a §:n
1 momentissa tarkoitetulla tililld olevat arvopaperinvilittdjin asiakkaiden varat korvataan
siten kuin tisséd luvussa sdddetdén.

Tilinhoitajayhteison vastuusta seki velvollisuudesta kartuttaa arvo-osuusjérjestelmais-
td annetun lain mukaista kirjausrahastoa on voimassa, miti siitd sdddetéédn erikseen. Jos
korvaus voitaisiin maksaa korvausrahastosta, arvopaperimarkkinalain mukaisesta selvi-
tysrahastosta ja kirjausrahastosta, korvaus maksetaan ensisijaisesti korvausrahastosta si-
ten kuin tdssd luvussa sdddetéddn.

56§
Sijoittajien saamisten maksaminen

Sijoittajien saamiset maksetaan euroissa korvausrahaston varoista. Jos korvausrahas-
ton varat eivit riitd sijoittajien saamisten maksamiseen, korvausrahasto voi ottaa sen sdén-
noissd madrittivalld tavalla toimintaansa varten luottoa. Luotto maksetaan takaisin korva-
usrahastoon kuuluvilta sijoituspalveluyrityksiltd keréttdvin korotetuin kannatusmaksuin.
Rahaston jdsenyyden pédttymisestd huolimatta entinen jdsen on velvollinen suorittamaan
kannatusmaksun ja hallinnointimaksun, jotka peritdin ennen jisenyyden pédttymisti syn-
tyneen korvaustapauksen rahastolle aiheuttamien kustannusten kattamiseksi.

Korvausrahaston on maksettava sijoittajien saamiset ilman aiheetonta viivytystd, kui-
tenkin viimeistddn kolmen kuukauden kuluttua 49 §:n 2 momentissa tai 59 §:ssi tarkoi-
tetusta Rahoitustarkastuksen paétoksesti. Jos sijoituspalveluyritys on ennen 49 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettua paitosta asetettu selvitystilaan, yrityssaneeraukseen tai konkurssiin,
lasketaan midrdaika selvitystilaan, yrityssaneeraukseen tai konkurssiin asettamista kos-
kevasta paitoksestd. Korvausvelalle on maksettava korkolain (633/1982) mukaista viivés-
tyskorkoa siitd ldhtien, kun Rahoitustarkastus teki 49 §:n 2 momentissa tai 59 §:ssi tar-
koitetun paatoksen.

Rahoitustarkastus voi erityisestd syystd myontéda korvausrahastolle lisdaikaa sijoittaji-
en saamisten maksamiseen enintéédn kolme kuukautta. Korvausrahaston on kuitenkin saa-
mastaan lisdajasta huolimatta maksettava korvaus viipymitti, jos korvauksen maksami-
sen viivdstyminen olisi korvauksen saajan kannalta kohtuutonta.
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Jos korvausrahasto ei ole korvannut sijoittajan saamista 2 ja 3 momentissa sididetys-
sd ajassa, sijoittajalle on syntynyt saaminen, jota sijoittajalla on oikeus vaatia korvausra-
hastolta.

Jos sijoittaja tai sen edustaja on syytteessi rikoslain 32 luvun 6 § tai 7 - 10 §:n mukai-
sesta rahanpesurikoksesta, korvausrahasto voi 2 ja 3 momentin estdmattd lykdtd maksu-
jen suorittamista tuomioistuimen asiassa tekeméén paitokseen asti.

57§
Korvausrahaston takautumisoikeus
Korvausrahastolle syntyy takautumisoikeus sijoituspalveluyritystid kohtaan korvaa-
mistaan 54 §:n 1 momentissa tarkoitetuista saamisista. Saamiselle maksettavasta korosta
madritdin korvausrahaston sdinnoissd. Korvaussumma, jonka korvausrahasto on perinyt
takautumisoikeutensa nojalla korvauksesta vastuussa olevalta sijoituspalveluyritykselti,
on liitettidvi korvausrahaston pddomaan.

58§
Maksuvelvollisuuden alkamisesta ilmoittaminen

Korvausrahaston on annettava kirjallisesti tieto 49 §:n 2 momentissa tarkoitetusta Ra-
hoitustarkastuksen paitoksestd kaikille asianomaisen sijoituspalveluyrityksen asiakkail-
le. Korvausrahaston on liséksi julkisella kuulutuksella ilmoitettava siit4, mihin toimenpi-
teisiin sijoittajien on ryhdyttivi saamistensa turvaamiseksi. Kuulutus on julkaistava myos
sijoituspalveluyrityksen toimialueella ilmestyvissd suurimmissa péivilehdissé toimialu-
een virallisilla kielill4.

Korvausrahasto voi asettaa vihintdén kuuden kuukauden mééridajan, jonka kuluessa
sijoittajien on ryhdyttdva toimenpiteisiin saamistensa turvaamiseksi. Asetetun médrdajan
ylittimisen johdosta ei kuitenkaan voida kieltidytyd maksamasta korvausta sijoittajalle, jol-
la on ollut pakottava este valvoa saamisoikeutensa toteuttamista.

59§
Sijoituspalveluyrityksen tiedottamisvelvollisuus

Sijoituspalveluyrityksen on annettava suomeksi ja ruotsiksi kaikille sijoittajille hel-
posti ja selkedsti ymmarrettdvissd muodossa tiedot sijoittajien saamisten korvausrahasto-
suojasta, suojan puuttumisesta tai rajoittumisesta seki nditd tietoja koskevista olennaisista
muutoksista. Korvausrahastoon kuuluvan luottolaitoksen on lisidksi annettava sijoittajille
tieto siitd, suojaako sijoittajien varoja korvausrahasto vai talletussuojarahasto.

Sen lisidksi, mitd 58 §:sséd sdddetddn korvausrahaston tiedottamisvelvollisuudesta, si-
joituspalveluyrityksen on pyydettidessd annettava sijoittajille tieto korvausedellytyksistd ja
niistd toimenpiteistd, joihin sijoittajien on ryhdyttdvd saamistensa turvaamiseksi.

Sijoituspalveluyrityksen, joka on perustanut sivuliikkeen toiseen Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvaan valtioon, on annettava tidsséd pykélidssé tarkoitetut tiedot sen jasenvalti-
on virallisilla kielill&, jossa sivuliike sijaitsee.
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60 §
Korvausrahaston jisenten yhteisvastuu
Korvausrahaston jdsenet vastaavat yhdessi korvausrahaston velvollisuuksista ja sitou-
muksista.

61§
Korvausrahaston pddoma

Korvausrahaston pdioman on oltava véhintidn 12 miljoonaa euroa, josta rahana mak-
settavan osuuden on oltava vihintdédn 4,2 miljoonaa euroa. Korvausrahaston rahana mak-
settavaa padomaa on kartutettava tasaisesti. Jos korvausrahaston piddoma vihenee edelld
mainitusta sijoittajien saamisten korvaamisen seurauksena, pidoma on katettava uudel-
leen edelld tdssd momentissa sdddetylld tavalla korvausrahaston sdédnnoissd madrattavas-
sd ajassa.

62§
Korvausrahaston varojen sijoittaminen ja maksuvalmius

Korvausrahaston varat on sijoitettava luotettavalla, tehokkaalla ja rahaston maksuval-
miuden turvaavalla tavalla seki riskien hajauttamisen periaatetta noudattaen. Sijoituksis-
ta saatava tuotto on liséttdva korvausrahaston padomaan.

Korvausrahaston varoja ei saa sijoittaa korvausrahastoon kuuluvan sijoituspalveluyri-
tyksen tai luottolaitoksen tai niiden kanssa samaan konsolidointiryhméin kuuluvan yhtei-
son taikka rahastoyhtion osakkeisiin tai osuuksiin eikd muihin korvausrahastoon kuuluvan
sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen tai niiden kanssa samaan konsolidointiryh-
miin kuuluvan yhteison tai luottolaitostoiminnasta annetun lain 6 luvussa tarkoitetun va-
kuusrahaston taikka rahastoyhtion liikkeeseen laskemiin arvopapereihin. Miti tdssd mo-
mentissa sdddetdin sijoituspalveluyrityksestd, rahastoyhtiosti tai luottolaitoksesta, koskee
my0s korvausrahaston jdaseneni olevaa ulkomaista sijoituspalveluyritysti tai luottolaitosta
janiiden kanssa samaan konsolidointiryhméin kuuluvaa yhteiso4 taikka ulkomaista rahas-
toyhtiotid. Korvausrahaston varoja voidaan kuitenkin sijoittaa korvausrahastoon kuuluvan
rahastoyhtion hallinnoiman sijoitusrahaston tai ulkomaisen rahastoyhtion hallinnoiman
yhteissijoitusyrityksen varoihin, jos yhteissijoitusyritystd sen kotivaltion lainsddddannon
mukaan koskevat sijoitusrahastolain 25 §:n 2 momentissa sdidettyd vastaavat vaatimuk-
set yhteissijoitusyrityksen varojen pitimisesti erilldéin rahastoyhtion varoista.

Korvausrahaston maksuvalmiuden on oltava korvausrahaston toimintaan nihden riit-
tavilld tavalla turvattu.

63§
Toimiluvan peruuttaminen ja sijoittajien saamiset
Padttdessddn sijoituspalveluyrityksen toimiluvan peruuttamisesta Rahoitustarkastus
voi samalla midritd sijoittajien saamiset maksettavaksi sijoittajien korvausrahaston va-
roista siten kuin 6 luvussa sidddetdin.
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64 §
Korvausrahastosta erottaminen

Jos sijoituspalveluyritys ei ole noudattanut korvausrahastoa koskevia lain sddnnoksia
tai tdimén lain nojalla annettuja sdénnoksii tai madrdyksid taikka korvausrahaston sdinto-
ja, korvausrahaston on ilmoitettava asiasta 49 §:n mukaisesti Rahoitustarkastukselle. I1-
moituksen saatuaan Rahoitustarkastuksen on yhdessi korvausrahaston kanssa ryhdyttava
tarpeellisiksi katsomiinsa toimenpiteisiin asian korjaamiseksi.

Jos niilld toimenpiteilld ei voida varmistaa, ettd sijoituspalveluyritys tdyttdd velvoit-
teensa ja jos velvoitteiden noudattamatta jéttamistd on pidettdvd olennaisena rikkomuk-
sena, voi korvausrahasto ilmoittaa sijoituspalveluyritykselle aikomuksestaan erottaa se
korvausrahastosta. Sijoituspalveluyritys voidaan erottaa korvausrahastosta aikaisintaan
kahdentoista kuukauden kuluttua siitd, kun korvausrahasto on antanut sijoituspalveluyri-
tykselle varoituksen. Korvausrahaston on kuultava sijoituspalveluyritystd ennen varoituk-
sen antamista ja ennen erottamispéétostid. Korvausrahaston on saatava Rahoitustarkastuk-
sen suostumus varoituksen antamiseen ja erottamispéitoksen tekemiseen. Korvausrahaston
on julkistettava erottamispditos 58 §:n 1 momentissa mainituin tavoin.

Korvausrahastosta erotetun sijoituspalveluyrityksen hallussa ja hallinnoitavana olevat
sijoittajien saamiset ovat suojan piirissé niiden erdintymiseen saakka. Sijoituspalveluyri-
tys, joka on erotettu korvausrahastosta, on edelleen yhteisvastuussa sen hallussa ja hallin-
noitavana olevien sijoittajien saamisten suorittamisesta, kunnes sijoituspalveluun liittyvét
saamiset ovat erddntyneet ja riidattomasti suoritettu.

65 §
Valitusoikeus
Sijoituspalveluyritykselld on oikeus saattaa korvausrahaston tdmin lain nojalla tekemé
pdatds Rahoitustarkastuksen kisiteltiviksi 30 pdivin kuluessa paitoksesta.

66 §
Markkinointirajoitus
Sijoituspalveluyritys ei saa antaa markkinoinnissaan sijoittajien korvausrahastosuojaa
koskevia totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja. Sijoituspalveluyritys saa markki-
noinnissaan kiyttdd ainoastaan omaa korvausrahastosuojaansa koskevia tietoja.

7 luku
Salassapito ja asiakkaan tunnistaminen
67 §
Salassapitovelvollisuus
Joka sijoituspalveluyrityksen tai sen kanssa samaan konsolidointiryhméén kuuluvan
yrityksen, sijoituspalveluyritysten yhteenliittymin taikka sijoituspalveluyrityksen asia-
miehen tai muun sijoituspalveluyrityksen lukuun toimivan yrityksen toimielimen jasenend
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tai varajdsenend tai niiden palveluksessa taikka niiden toimeksiannosta tehtivii suoritta-
essaan on saanut tietdd sijoituspalveluyrityksen tai sen kanssa samaan konsolidointiryh-
miin tai rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetussa laissa tarkoitettuun
ryhmittyméén kuuluvan yrityksen asiakkaan tai muun sen toimintaan liittyvan henkilon
taloudellista asemaa tai yksityisen henkilokohtaisia oloja koskevan seikan taikka liike-
tai ammattisalaisuuden, on velvollinen pitimé&én sen salassa, jollei se, jonka hyviksi vai-
tiolovelvollisuus on sdddetty, anna suostumustaan sen ilmaisemiseen. Salassa pidettdvia
tietoja ei saa myOskédn antaa sijoituspalveluyrityksen yhtickokoukselle eikd kokoukseen
osallistuvalle osakkeenomistajalle.

Miti tissd pykaldssa sdddetdin salassapitovelvollisuudesta, koskee myos henkilo4, jo-
ka 6 luvussa tarkoitettuja tehtivid suorittaessaan on saanut tietdd sijoituspalveluyrityksen
tai sen asiakkaiden taloudellista asemaa tai yksityistd olosuhdetta koskevan julkistamat-
toman seikan taikka liike- tai ammattisalaisuuden.

68 §
Salassa pidettivien tietojen luovuttaminen

Sijoituspalveluyritykselld, sen omistusyhteisolld ja sijoituspalveluyrityksen konsoli-
dointiryhméén kuuluvalla rahoituslaitoksella seki sijoituspalveluyritysten yhteenliitty-
milld on velvollisuus antaa 67 §:n 1 momentissa tarkoitettuja tietoja syyttdjd- ja esitutkin-
taviranomaiselle rikoksen selvittimiseksi sekd muulle viranomaiselle, jolla on lain nojalla
oikeus saada sellaisia tietoja.

Sijoituspalveluyritykselld ja sijoituspalveluyrityksen konsolidointiryhméin kuuluvalla
yritykselld on oikeus antaa 67 §:n 1 momentissa tarkoitettuja tietoja samaan konserniin,
konsolidointiryhméin tai rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetussa laissa
tarkoitettuun rahoitus- ja vakuutusryhmittyméén kuuluvalle yhteisolle asiakaspalvelua ja
muuta asiakassuhteen hoitamista, markkinointia seki konsernin, konsolidointiryhmén tai
rahoitus- ja vakuutusryhmittymin riskienhallintaa varten, jos tietojen vastaanottajaa kos-
kee tdssd laissa sdddetty tai vastaava salassapitovelvollisuus. Mité tdssd momentissa sdé-
detdin tietojen luovuttamisesta, ei koske henkil6tietolain (523/1999) 11 §:ssé tarkoitettu-
jen arkaluonteisten tietojen luovuttamista eiké sellaisia tietoja, jotka perustuvat asiakkaan
ja muun kuin ryhmittyméén kuuluvan yrityksen vilisten maksutietojen rekisteréintiin.

Lisdksi sijoituspalveluyritys ja sijoituspalveluyrityksen konsolidointiryhméén kuulu-
va yritys voivat luovuttaa asiakasrekisterissdédn olevia markkinointia seki asiakaspalvelua
ja muuta asiakassuhteen hoitamista varten tarpeellisia tietoja sellaiselle yritykselle, joka
kuuluu sijoituspalveluyrityksen kanssa samaan taloudelliseen yhteenliittymain, jos tie-
tojen vastaanottajaa koskee téssd laissa sdddetty tai sitd vastaava salassapitovelvollisuus.
Mité tdssd momentissa sdddetéddn, ei koske henkilotietolain 11 §:ssé tarkoitettujen arka-
luonteisten tietojen luovuttamista.

Sijoituspalveluyritykselld on oikeus antaa 1 momentissa tarkoitettuja tietoja arvopa-
perimarkkinalaissa tarkoitetulle julkisen kaupankdynnin jdrjestijélle ja optiokauppalais-
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sa tarkoitetulle optioyhteisolle, jos tiedot ovat vilttimédttomid niille sdddetyn valvonta-
tehtédvin turvaamiseksi. Sijoituspalveluyritykselld on sama oikeus antaa tietoja Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimivalle julkista kaupankéyntid vastaavaa kau-
pankidyntii jarjestdville yhteisolle ja Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa si-
jaitsevalle optioyhteisoon rinnastettavalle yhteisolle.

69 §
Asiakkaan tunnistaminen

Sijoituspalveluyrityksen ja sen konsolidointiryhméén kuuluvan rahoituslaitoksen on
todettava vakituisen asiakkaansa henkildllisyys ja tunnettava asiakkaan liiketoiminnan
laatu seki perusteet palvelun kdyttamiselle. Jos on todennikoistd, ettd asiakas toimii toisen
lukuun, tunnistaminen on kéytettdvissé olevin keinoin ulotettava myos tdhin henkiloon.

Asiakkaan tunnistamisesta on lisdksi voimassa, mitd rahanpesun estimisesta ja selvit-
tdmisestd annetussa laissa (68/1998) saddetdin.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia méédrdyksid 1 momentissa tarkoitetussa asiak-
kaan tunnistamisessa noudatettavista menettelytavoista.

8 luku
Tilinpiéatos ja tilintarkastus
70 §
Tilinpddtds, toimintakertomus ja osavuosikatsaus
Sijoituspalveluyrityksen tilinpddtokseen, toimintakertomukseen, osavuosikatsaukseen
ja vuosikatsaukseen sovelletaan, mité luottolaitostoiminnasta annetun lain 146-157 §:ssé
sdadetddn.

71§
Tilintarkastus sekd erityinen tarkastus ja tarkastaja

Sijoituspalveluyrityksen tilintarkastuksesta ja tilintarkastajista seké erityisen tarkas-
tuksen ja tarkastajan madrddmisestd on voimassa, miti tilintarkastuslaissa (936/1994) ja
luottolaitostoiminnasta annetun lain 158 - 160 §:ssd sdddetddn.

Sijoituspalveluyrityksen tilintarkastajan tulee antaa ja toimittaa Rahoitustarkastuksel-
le lausunto siitd, vastaavatko sijoituspalveluyrityksen asiakasvarojen siilyttdmistd koske-
vat jarjestelyt tdssi laissa ja arvopaperimarkkinalain 4 luvun 16 ja 17 §:ssd asetettuja vaa-
timuksia.

9 luku
Sivuliikkeen perustaminen ja palvelun tarjoaminen ulkomaille
728
Sivuliikkeen perustaminen Euroopan talousalueeseen kuuluvaan valtioon
Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo perustaa sivuliikkeen toiseen Euroopan talous-
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alueeseen kuuluvaan valtioon tai harjoittaa toimintaa toiseen Euroopan talousalueeseen
sijoittautuneen sijoituspalveluasiamiehen vilitykselld, on ilmoitettava siitd hyvissi ajoin
etukiteen Rahoitustarkastukselle. Ilmoitukseen on liitettéivd Rahoitustarkastuksen mai-
rddmit riittiavat tiedot harjoitettavaksi aiotusta toiminnasta sekd sivuliikkeen hallinnos-
ta ja johdosta.

Rahoitustarkastuksen on kolmen kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamises-
ta joko ilmoitettava sivuliikkeen perustamisesta asianomaisen valtion Rahoitustarkastusta
vastaavalle valvontaviranomaiselle ja asianomaiselle sijoituspalveluyritykselle seki liitet-
tavi ilmoitukseen 1 momentissa tarkoitetut tiedot ja tiedot sivuliikkeen sijoittajien suojak-
si tarkoitetusta suojajérjestelmésti tai sen puuttumisesta taikka piitettivi olla tekemittd
téllaista ilmoitusta, jos se havaitsee, ettd sijoituspalveluyrityksen taloudellinen tilanne ja
hallinto huomioon ottaen sivuliikkeen perustaminen ei ole perusteltua. Sivuliiketti ei saa
perustaa, jos Rahoitustarkastus on kieltdytynyt tekeméstd ilmoitusta.

Jos 1 momentissa tarkoitetut tiedot muuttuvat, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitetta-
va muutoksista Rahoitustarkastukselle vahintdin kuukautta ennen kuin muutokset on tar-
koitettu toteuttaa. Télloin Rahoitustarkastus voi ryhtyd 3 momentissa tarkoitettuihin toi-
menpiteisiin.

73§
Sivuliikkeen perustaminen valtioon, joka ei kuulu Euroopan talousalueeseen

Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo perustaa sivuliikkeen muuhun kuin Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvaan valtioon, on haettava lupa sivuliikkeen perustamiseen Rahoitus-
tarkastukselta. Lupa on myonnettdvd, jos sivuliikkeen valvonta on riittévésti jarjestetti-
vissd ja jos sivuliikkeen perustaminen ei sijoituspalveluyrityksen hallinto ja taloudellinen
tila huomioon ottaen ole omiaan vaarantamaan sijoituspalveluyrityksen toimintaa. Rahoi-
tustarkastuksella on oikeus luvan hakijaa kuultuaan asettaa lupaan sivuliikkeen toimintaa
koskevia, valvonnan kannalta tarpeellisia rajoituksia ja ehtoja.

Lupahakemukseen liitettévisté selvityksistd sdddetién valtiovarainministerion asetuk-
sella.

74§
Sivuliikkeen asiakkaiden saamisten turvaaminen
Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava Rahoitustarkastukselle, miten sen muualla
kuin Suomessa olevan sivuliikkeen asiakkaana olevien sijoittajien saamiset on turvattu.

75§
Sivuliikkeen lakkauttaminen
Jos sijoituspalveluyritys ei tdytd 72 ja 73 §:ssi sdddettyjd edellytyksid, Rahoitustarkas-
tus voi asettaa miérdajan asiantilan korjaamiseksi ja, jollei vaatimusta tdytetd midrdajan
kuluessa, soveltuvin osin noudattaa, mitd 24 ja 25 §:ssé sdddetdan.
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76§
Palveluiden tarjoaminen ulkomaille

Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo aloittaa sijoituspalvelujen ja 15 §:ssé tarkoitettu-
jen oheispalvelujen tarjoamisen toisen valtion alueella perustamatta sivuliiketté, on ilmoi-
tettava hyvissi ajoin etukiteen Rahoitustarkastukselle, miti palveluja sekéd missé ja miten
sijoituspalveluyritys aikoo tarjota. [Imoitus on tehtdvd myds, jos nima tiedot muuttuvat.

Jos sijoituspalveluja ja 15 §:n 1 momentin 1-7 kohdassa tarkoitettuja oheispalvelu-
ja aiotaan tarjota toisen Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion alueella, Rahoitus-
tarkastuksen on kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta toimitettava tieto
asiasta Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion Rahoitustarkastusta vastaavalle val-
vontaviranomaiselle sekd liitettdvd mukaan oma ilmoituksensa siité, onko sijoituspalve-
luyritykselld toimilupansa nojalla oikeus tarjota néitd palveluja Suomessa.

77 §
Kotipaikan siirto Euroopan talousalueeseen kuuluvaan toiseen valtioon

Jos sijoituspalveluyritys aikoo siirtdd kotipaikkansa Euroopan talousalueeseen kuulu-
vaan toiseen valtioon siten kuin eurooppayhtiéasetuksen 8 artiklassa sdddetdén, sijoitus-
palveluyrityksen on lidhetettidvd Rahoitustarkastukselle jdljennos eurooppayhtidasetuksen
8 artiklan 2 ja 3 kohdassa tarkoitetusta siirtosuunnitelmasta ja selonteosta viipyméttd sen
jélkeen, kun sijoituspalveluyritys on ilmoittanut suunnitelman rekisterditdaviksi.

Jos sijoituspalveluyritys aikoo jatkaa sijoituspalveluiden tarjoamista Suomessa koti-
paikan siirron jdlkeen, siihen sovelletaan, mitd ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeu-
desta harjoittaa téllaista toimintaa Suomessa sdddetddn.

Rekisteriviranomainen ei saa antaa eurooppayhtitlain 9 §:n 5 momentissa tarkoitettua
todistusta, jos Rahoitustarkastus on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen saman py-
kildn 2 momentissa tarkoitetun luvan myontémistd, ettd sijoituspalveluyritys ei ole nou-
dattanut kotipaikan siirtoa tai Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan
lopettamista koskevia sdidnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osa-
keyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta méaérapdivistéd vain, jos Rahoitus-
tarkastus on ilmoittanut, ettei se vastusta kotipaikan siirtoa.

78 §
Osallistuminen ulkomaisen eurooppayhtion sulautumiseen
Jos sijoituspalveluyritys osallistuu eurooppayhtidasetuksen 2 artiklan 1 kohdassa tar-
koitettuun sulautumiseen, rekisteriviranomainen ei saa antaa tillaista sulautumista koske-
vaa eurooppayhtiolain 4 §:n 3 momentissa tarkoitettua todistusta, jos Rahoitustarkastus
on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen saman pykildn 2 momentissa tarkoitetun lu-
van myontimisti, ettd sijoituspalveluyritys ei ole noudattanut sulautumista tai Suomessa
tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan lopettamista koskevia sddnnoksid. Luvan
saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtitlain 16 luvun 6 §:n 2 momentis-
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sa tarkoitetusta madrdpaivasti vain, jos Rahoitustarkastus on ilmoittanut, ettei se vastus-
ta kotipaikan siirtoa.

Jos toiseen valtioon rekisterditdvi vastaanottava yhtio aikoo sulautumisen jilkeen jat-
kaa sijoituspalvelun tarjontaa Suomessa, yhtioon sovelletaan, mitd ulkomaisen sijoitus-
palveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalveluita Suomessa sdidetdén.

79 §
Korvausrahastoselvitys

Jos sijoituspalveluyrityksen kotipaikka siirretdédn toiseen valtioon tai sulautumisessa
vastaanottava yhtio rekisterdiddén toiseen valtioon, sijoituspalveluyrityksen on laaditta-
va sijoittajien korvausjdrjestelmaistd selvitys (korvausrahastoselvitys), jossa selostetaan
sijoittajien korvausjérjestelméa koskevat jérjestelyt ennen toimenpidetti ja toimenpiteen
jélkeen sekdi esitetddn mahdolliset erot suojan kattavuudessa. Sijoituspalveluyrityksen on
pyydettivd korvausrahastoselvityksestd Rahoitustarkastuksen lausunto. Lausuntopyyn-
toon on liitettdvd Rahoitustarkastuksen médrdadmat lisdselvitykset.

Jos 48 §:ssi tarkoitetun sijoittajan suojan piiriin kuuluvat saamiset kokonaan tai osit-
tain jadvit toimenpiteen jilkeen sijoittajien korvausjirjestelmén antaman suojan ulkopuo-
lelle, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava toimenpiteesti sijoittajalle viimeistiédn kol-
me kuukautta ennen rekisteriviranomaisen velkojille osakeyhtitlain 16 luvun 6 §:n nojalla
asettamaa midrdpdivad. [lmoitukseen on liitettdvé korvausrahastoselvitys ja jéljennos Ra-
hoitustarkastuksen lausunnosta. Ilmoituksessa on mainittava 3 momentin mukaisesta si-
joittajan irtisanomisoikeudesta.

Edelld 2 momentissa tarkoitetulla sijoittajalla on oikeus kolmen kuukauden kulues-
sa ilmoituksen vastaanottamisesta irtisanoa alkuperdisten sopimusehtojen estamitti si-
joituspalveluyrityksen kanssa tekeménséd 48 §:n 1 momentissa tarkoitettua palvelua kos-
keva sopimus.

Sijoituspalveluyrityksen tiedonantovelvollisuudesta 1 momentissa tarkoitetun toimen-
piteen yhteydessd on muutoin voimassa, mitd 55 ja 62 §:ssi sdadetdén.

10 luku
Vahingonkorvaus- ja rangaistussdannokset
80 §
Vahingonkorvausvelvollisuus
Joka tdmén lain tai sen nojalla annettujen sddnnosten tai médrdysten taikka korvausra-
haston sddnt6jen vastaisella menettelylld aiheuttaa vahinkoa, on velvollinen korvaamaan
vahingon kirsineelle aiheuttamansa vahingon.
Vahingonkorvauksen sovittelusta sekd korvausvastuun jakautumisesta kahden tai use-
amman korvausvelvollisen kesken on voimassa, mitd vahingonkorvauslain 2 ja 6 luvus-
sa on sdddetty.
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81§
Sijoituspalvelurikos
Joka tahallaan tai torkeédstd huolimattomuudesta tarjoaa sijoituspalvelua 5, 13, 14, 23
tai 24 §:n vastaisesti tai kiyttdd 16 §:n vastaisesti toiminimessiin tai muuten toimintaansa
osoittamaan sanaa pankkiiri tai pankkiiriliike, on tuomittava, jollei teko ole vihdinen tai
siitd ole muualla laissa sdddetty ankarampaa rangaistusta, sijoituspalvelurikoksesta sak-
koon tai enintddn yhdeksi vuodeksi vankeuteen.

82§
Sijoituspalvelurikkomus
Joka muuten kuin 81 §:ssd mainitulla tavalla rikkoo 5, 13, 14, 23 tai 24 §:n sdannok-
sid, on tuomittava, jollei teko ole vihéinen tai siitd ole muualla laissa sdddetty ankaram-
paa rangaistusta, sijoituspalvelurikkomuksesta sakkoon.

83§
Salassapitovelvollisuuden rikkominen
Rangaistus 67 §:ssd sdddetyn salassapitovelvollisuuden rikkomisesta tuomitaan rikos-
lain 38 luvun 1 tai 2 §:n mukaan, jollei teosta muualla laissa sdddetd ankarampaa rangais-
tusta.

84§
Sijoituspalveluyrityksen omien osakkeiden hankinnan rahoittamista koskevien
sddnnosten rikkominen

Joka tahallaan rikkoo 26 §:n sddnnoksid lainan tai vakuuden antamisesta taikka omi-
en tai emoyrityksen osakkeiden, osuuksien, pddomalainojen, debentuurien tai niihin rin-
nastettavien sitoumusten pantiksi ottamisesta, on tuomittava, jollei teko ole vihéinen tai
siitd ole muualla laissa sdéddetty ankarampaa rangaistusta, sijoituspalveluyrityksen omien
osakkeiden hankinnan rahoittamista koskevien sddnnosten rikkomisesta sakkoon tai van-
keuteen enintdidn yhdeksi vuodeksi.

85§
Sijoituspalveluyrityksen osakkeiden tai osuuksien hankintaa
koskevien sddnnosten rikkominen

Joka hankkii osakkeita tai osuuksia tahallaan 41 §:n 1 momentissa sdiddetyn kiellon
vastaisesti tai ilman 39 §:ssi tarkoitettua Rahoitustarkastuksen suostumusta on tuomitta-
va, jollei teko ole vihiinen tai siitd ole muualla laissa sdddetty ankarampaa rangaistusta,
sijoituspalveluyrityksen osakkeiden tai osuuksien hankintaa koskevien sddnndsten rikko-
misesta sakkoon.
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86 §
Sijoituspalveluyrityksen kirjanpitorikkomus

Joka tahallaan tai torkeéstd huolimattomuudesta laatii tilinpd4toksen tai konsernitilin-
piétoksen vastoin 9 luvun sdinnoksid taikka niiden nojalla annettua valtiovarainministeri-
On asetusta tai Rahoitustarkastuksen miérdysté, on tuomittava, jollei teko ole rangaistava
rikoslain 30 luvun 9 tai 10 §:ssi tarkoitettuna kirjanpitorikoksena tai tuottamuksellisena
kirjanpitorikoksena eiké teosta ole muuallakaan laissa sdddetty ankarampaa rangaistusta,
sijoituspalveluyrityksen kirjanpitorikkomuksesta sakkoon.

11 luku
Voimaantulo ja siirtymasaéinnokset
87§
Voimaantulo

Tadmi laki tulee voimaan x pdivdand x kuuta 2007 ja silld kumotaan sijoituspalvelu-
yrityksistd 26 pdivinid heindkuuta 1996 annettu laki (579/1996) sithen mydhemmin teh-
tyine muutoksineen.

Sijoituspalveluyrityksiin sovelletaan, mitid luottolaitostoiminnasta annetun lain
177-184 §:ssé sdddetéddn. Sijoituspalveluyrityksiin ei sovelleta sijoituspalveluyritysten
jaluottolaitosten omien varojen riittdvyydestd annetun neuvoston direktiivin 93/6/EY uu-
delleen laatimisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin ( /) 45a ja
45b artiklaa.

Tdmin lain 46 §:44 ei ennen 1 pdivind tammikuuta 2011 sovelleta sijoituspalveluyri-
tykseen, joka toimiluvan ehtojen nojalla saa tarjota sijoituspalvelua yksinomaan hyody-
kemarkkinoihin liittyvilld johdannaissopimuksilla.

Ennen lain voimaantuloa voidaan ryhtyi lain tdytintoonpanon edellyttdmiin toimen-
piteisiin. Témén lain voimaantullessa ratkaisematta olevan hakemuksen kisittelyyn so-
velletaan titd lakia.

88§
Sijoituspalveluyrityksen toimilupa

Sijoituspalveluyrityksen, joka sijoituspalveluyrityksistd annetun lain mukaisesti myon-
netyn toimiluvan nojalla tdimén lain voimaan tullessa tarjoaa 5 §:ssi tarkoitettua sijoitus-
palvelua, on haettava kuuden kuukauden kuluessa lain voimaantulosta Rahoitustarkas-
tukselta toimiluvan vahvistamista. Hakemuksessa on yksiloitdvd ne 5 §:ssé tarkoitetut
sijoituspalvelut ja 15 §:ssi tarkoitetut oheispalvelut, joiden tarjoamiseen toimiluvan vah-
vistamista haetaan. Jos toimiluvan vahvistamista on haettu sanotussa mééridajassa, sijoi-
tuspalvelua saa tarjota siithen saakka kun toimiluvan vahvistamista koskeva p#itos on teh-
ty. Jos vahvistamista koskeva hakemus on puutteellinen, hakijalle voidaan antaa lisdaikaa
asian ratkaisemista varten tarvittavan selvityksen esittimiseen. Toimiluvan vahvistamis-
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ta koskeva pditos on kuitenkin tehtidvd 12 kuukauden kuluessa toimiluvan vahvistamista
koskevan hakemuksen vastaanottamisesta.

Muun henkilon kuin 1 momentissa tarkoitetun yrityksen, joka timén lain voimaan tul-
lessa tarjoaa 5 §:ssé tarkoitettua sijoituspalvelua, on kolmen kuukauden kuluessa lain voi-
maantulosta haettava toimilupaa tai kuuden kuukauden kuluessa lain voimaantulosta lo-
petettava tdmin lain vastainen toiminta.

Rahoitustarkastus voi ottaa toimilupaa koskevan hakemuksen tdmén lain mukaisesti
késiteltdviksi jo ennen lain voimaantuloa.

89 §
Asiakastilit
Sijoituspalveluyrityksen, jolla on lain voimaantullessa asiakkaalta tilille vastaanotet-
tuja takaisinmaksettavia varoja, on lopetettava varojen vastaanottaminen ja kuuden kuu-
kauden kuluessa lain voimaantulosta palautettava varat asiakkaalle tai sijoitettava ne asi-
akkaan paittamalla tavalla.

90 §
Sijoituspalveluyrityksen vihimmdispddoma
Sijoituspalveluyrityksen osakepddoman tulee tayttdd 45 §:ssid sdddetyt vaatimukset
kuuden kuukauden kuluessa tdmin lain voimaantulosta.

91§
Sijoittajien korvausrahaston sddnnot
Korvausrahaston on muutettava sdéntonsd vastaamaan titi lakia ja haettava muutet-
tujen sddntojen vahvistamista valtiovarainministerioltd yhden kuukauden kuluessa tdimin
lain voimaantulosta. Sd4nnot voidaan jo ennen tdmén lain voimaantuloa muuttaa ja vah-
vistaa tulemaan voimaan tdmén lain voimaan tullessa.
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7.2. Laki arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

1 luku
Yleisié sasinnoksii
Soveltamisala
1§
Tama laki koskee arvopaperien saattamista yleiseen liikkeeseen, yleiseen liikkeeseen
saatettujen arvopaperien vaihdantaa ja selvitystoimintaa sekéd kaupankdynnin jirjestdmis-
td arvopapereilla.

Julkinen kaupankdynti
38
Julkisella kaupankdynnilla tarkoitetaan kaupankédyntid arvopaperilla arvopaperiporssin
ylldpitamalld sddnnellylld markkinalla, jossa timén lain mukaan vahvistettujen sdédntojen
mukaisesti saatetaan yhteen ostajien ja myyjien osto- ja myyntitarjouksia tai tarjouskeho-
tuksia niin, ettd tuloksena on sitova arvopaperikauppa.

Monenkeskinen kaupankdynti
3asg
Monenkeskiselld kaupank&dynnilld tarkoitetaan muuta kuin 3 §:ssé tarkoitettua kaupan-
kdyntid arvopaperilla monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelméssi, jossa kaupankdynnin
jérjestdjdn laatimien sddntdjen mukaisesti saatetaan yhteen ostajien ja myyjien osto- ja
myyntitarjouksia tai tarjouskehotuksia niin, ettéd tuloksena on sitova arvopaperikauppa.

48
Tissé laissa tarkoitetaan:

1) arvopaperiporssilld julkista kaupankdyntid (arvopaperipOrssitoiminta) jarjestdvid yh-
teisod;

2) sijoituspalvelulla sijoituspalveluyrityksistd annetun lain (xx/2007) 5 §:n mukaista ar-
vopaperinvilittdjdn tarjoamaa palvelua;

3) oheispalvelulla sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 15 §:n mukaista arvopaperin-
vilittdjdn tarjoamaa palvelua;

4) arvopaperinvdlittdjdlld sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 3 §:ssé tarkoitettua si-
joituspalveluyritystd sekéd ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota si-
joituspalvelua Suomessa annetun lain (580/1996) 2 §:ssi tarkoitettua ulkomaisen si-
joituspalveluyrityksen sivuliikettd, luottolaitostoiminnasta annetun lain ( /) 8 §:ssd
tarkoitettua luottolaitosta, joka yhtidjarjestyksensi tai sdintGjensd mukaan tarjoaa si-
joituspalvelua, ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa annetun
lain (1608/1993) 2 §:ssé tarkoitetun luottolaitoksen sivukonttoria, joka toimilupan-
sa mukaan tarjoaa sijoituspalvelua, seki sellaista sijoitusrahastolain 2 §:ssé tarkoi-
tettua rahastoyhtioti ja ulkomaisen rahastoyhtion toiminnasta Suomessa annetun lain
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(225/2004) 2 §:ssd tarkoitettua ulkomaisen rahastoyhtion sivuliikettd, joka toimilupan-

sa mukaan harjoittaa sijoitusrahastolain 5 §:n 2 momentissa tarkoitettua toimintaa;

5) porssivdlittdjdlld arvopaperinvilittdjdd, joka on saanut oikeuden kédydd kauppaa jul-
kisessa kaupankédynnissi;

6) meklarilla luonnollista henkildd, joka arvopaperinvilittdjin edustajana padtehtiva-
niin tarjoaa sijoituspalvelua;

7) kaupankdyntilistalla monenkeskisen kaupankédynnin jirjestdjian kaupankdynnin koh-
teena olevista arvopapereista ylldpitdméia erityistd kaupankédyntilistaa.

Ei muutosta 2 momenttiin.

Tissi laissa tarkoitetaan:

Kauppojen sisdiselld toteuttajalla sellaista arvopaperinvilittdjid, joka Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiivin (2004/39/EY) 4 artiklan nojalla Euroopan yhteisdjen
komission antamassa asetuksessa (2006/.../EY) tarkemmin sdddetylld tavalla suunnitel-
mallisesti, toistuvasti ja jirjestelmaillisesti toteuttaa asiakkaiden toimeksiantoja julkisen
kaupankidynnin ja monenkeskisen kaupankiynnin sek niitd toisessa Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankdynnin ulkopuolella tulemalla kaupassa it-
se asiakkaan vastapuoleksi.

Tissd laissa tarkoitetaan ammattimaisella asiakkaalla:

1) seuraavaa rahoitusmarkkinoilla toimiluvan nojalla toimintaa harjoittavaa tai sddnneltya
yhteiso4 ja siihen rinnastettavaa ulkomaista viranomaisvalvonnassa olevaa yhteisoi:

a) sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 5 §:ssé tarkoitettua sijoituspalveluyritystd;

b) luottolaitostoiminnasta annetun lain 8 §:ssi tarkoitettua luottolaitosta;

c) sijoitusrahastolaissa tarkoitettua rahastoyhtiot;

d) arvopaperiporssid tai kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineilld anne-
tussa laissa tarkoitettua optioyhteisod;

e) selvitysyhteisod tai arvo-osuusjirjestelméstid annetussa laissa tarkoitettua arvopa-
perikeskusta;

f) vakuutusyhtiolaissa (1062/1979) tarkoitettua vakuutusyhtioti;

g) tyoeldkevakuutusyhtidistd annetussa laissa (354/1997) tarkoitettua keskindistéd va-
kuutusyhtiotd ja vakuutusosakeyhtiotd, eldkesddtiolaissa (1774/1995) tarkoitettua
eldkesddtiotd ja vakuutuskassalaissa (1164/1992) tarkoitettua elikekassaa;

h) sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 1 §:n 3 momentin 6 ja 7 kohdassa tarkoitet-
tua yhteisod;

i) hyodykkeiti ja hyodykejohdannaisia omaan lukuunsa ostavaa ja myyvii yritysti;

j) muuta yhteisosijoittajaa;

2) yritystd, joka tidyttdd viimeksi pddttyneeltd tdydeltd tilikaudelta laaditun tilinpaatok-
sen mukaan kaksi seuraavista kolmesta vaatimuksesta:

a) taseen loppusumma on 20 000 000 euroa;

b) litkevaihto on 40 000 000 euroa;

¢) omat varat ovat 2 000 000 euroa;
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Suomen valtiota, valtiokonttoria ja valtion liikelaitoksista annetussa laissa (1185/2002)
tarkoitettua liikelaitosta, suomalaista kuntaa ja kuntayhtyméad seké niihin rinnastetta-
vaa ulkomaista valtiota, valtionvelkaa hoitavaa elintd ja ulkomaisen valtion alueelli-
sia hallintoyksikoité;

Euroopan keskuspankkia, Suomen Pankkia ja siihen rinnastettavaa ulkomaista kes-

kuspankkia sekéd Kansainvilistd valuuttarahastoa, Maailmanpankkia ja niihin rinnas-

tettavaa muuta kansainvilistd yhteiso4 tai organisaatiota;

yhteisosijoittajaa, jonka péddasiallisena toimialana on rahoitusvélineisiin sijoittaminen;

muuta asiakasta, jota arvopaperinvilittdjd voi kohdella ammattimaisena asiakkaana

tdmén omasta pyynnosti edellyttiden, ettd noudatetaan tdmin luvun 4 a §:ssé sdéddet-
tyd menettelyd ja arvopaperinvilittdjd on arvioinut, ettd asiakkaalla on valmiudet teh-

di itsendisid sijoituspéddtoksid ja ymmartid niihin liittyvét riskit, ja asiakas tdyttdd va-

hintdédn kaksi seuraavista vaatimuksista:

a) asiakas on toteuttanut huomattavan suuria liiketoimia kyseisilld markkinoilla kes-
kimé#irin kymmenen kertaa neljinnesvuodessa viimeksi kuluneen neljén vuosinel-
janneksen aikana;

b) asiakkaan sijoitussalkun arvo on yli 500 000 euroa;

c) asiakas tyoskentelee tai on tyoskennellyt rahoitusalalla ammattimaisesti véhintiin
vuoden tehtdvissi, joka edellyttdd tietdmystd suunnitelluista liiketoimista ja palve-
luista.

Téssd laissa tarkoitetaan hyvdksyttdivilld vastapuolella:

4 momentin 1, 3 ja 4 kohdassa tarkoitettua ammattimaista asiakasta;

sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 1 §:n 3 momentin 5-7 kohdassa tarkoitettua yh-

teisod;

4 momentin 2 kohdassa tarkoitettua yritysté, joka on antanut nimenomaisen suostu-

muksensa siihen, etti sitd kohdellaan hyviksyttividna vastapuolena;

4 momentin 6 kohdan nojalla ammattimaisena asiakkaana pidettivéa yritystd, joka on

pyytanyt, ettd sitd kohdellaan hyviksyttiavina vastapuolena.

Téssi laissa tarkoitetaan kokeneella sijoittajalla:

4 momentin 1 kohdan a — g alakohdassa tarkoitettua ammattimaista asiakasta;

Suomen valtiota, suomalaista kuntaa ja kuntayhtyméi seké niihin rinnastettavaa ulko-

maista valtiota ja sen alueellisia hallintoyksikditd;

Euroopan keskuspankkia, Suomen Pankkia, Kansainvilistd valuuttarahastoa, Euroo-

pan investointipankkia ja muita vastaavia kansainvilisid oikeushenkiloitd;

oikeushenkilod, joka tiyttdd viimeksi paittyneeltd taydelti tilikaudelta laaditun tilinpaé-
toksen tai konsernitilinpéétoksen mukaan enintdén yhden seuraavista vaatimuksista:

a) keskimiirin palveluksessa alle 250 henkil64;

b) taseen loppusumma enintidén 43 000 000 euroa;

¢) litkkevaihto enintddn 50 000 000 euroa;
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5) oikeushenkil6d, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on Suomessa ja joka tayttdd vii-
meksi péittyneeltd tiydeltd tilikaudelta laaditun tilinpditoksen tai konsernitilinpdi-
toksen mukaan vihintdédn kaksi 4 kohdan vaatimuksesta ja joka on omasta pyynnos-
tddn merkitty 4 a §:ssi tarkoitettuun rekisteriin;

6) luonnollista henkildd, jonka kotipaikka on Suomessa, joka on merkitty omasta pyyn-
nostidn 4 a §:ssd tarkoitettuun rekisteriin ja joka tiyttdd vihintddn kaksi seuraavista
vaatimuksista:

a) hin on toteuttanut hakemusta edeltdviné neljdnd vuosineljanneksend keskiméirin
vihintddn kymmenen arvopaperikauppaa vuosineljdnnestd kohden;

b) hdnen lain soveltamisen piiriin kuuluvien arvopaperiomistustensa arvo on yli
500 000 euroa;

c¢) hén tydskentelee tai on tyoskennellyt vihintddn yhden vuoden ajan rahoitusalalla
tietimystd arvopaperisijoittamisesta vaatineissa tehtavissa;

7) muuta sellaista kotimaista tai ulkomaista oikeushenkildd, joka harjoittaa vastaavaa toi-
mintaa kuin 1-3 kohdassa mainitut sijoittajat tai jotka ovat arvopapereiden yleisolle
tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessi julkistettavasta esit-
teestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivin 2003/71/EY (jiljempina esitedirektiivi) 2 artiklan 1 kohdan e ala-
kohdassa midriteltyjd kokeneita sijoittajia.

Ei muutosta 6 - 9 momenttiin, siirtyvét 7 - 10 momentiksi.

Asiakkaan asemasta sopiminen ja sitd koskeva menettely
4a$

Arvopaperinvilittdjd voi kohdella 1 luvun 4 §:n 4 momentin 1-5 kohdassa tarkoitet-
tua ammattimaista asiakasta timin pyynnosti ei-ammattimaisena asiakkaana. Asiakkaan
kohtelusta ei-ammattimaisena asiakkaana on tehtédvi kirjallinen sopimus, josta kdy ilmi
sen soveltaminen yhteen tai useampaan palveluun tai liiketoimeen taikka yhteen tai use-
aan erityyppiseen arvopaperiin tai liikketoimeen.

Arvopaperinvilittdjdn on ilmoitettava 1 luvun 4 §:n 4 momentin 2 kohdassa tarkoitetul-
le asiakkaalleen ennen sijoituspalvelun tarjoamista, etti sitd kohdellaan saatavilla olevien
tietojen perusteella ammattimaisena asiakkaana, jos asiakkaan kanssa ei toisin sovita.

Asiakkaan, joka haluaa itsedin kohdeltavan 1 luvun 4 §:n 4 momentin 6 kohdassa tar-
koitettuna ammattimaisena asiakkaana yleisesti taikka tietyn sijoituspalvelun tai liiketoi-
men tai liiketoimi- tai arvopaperityypin osalta, on pyydettiva arvopaperinvilittdjaltd kir-
jallisesti, ettd héantd kohdellaan ammattimaisena asiakkaana. Arvopaperinvélittdjan on
kirjallisesti ilmoitettava asiakkaalle, ettei timd ammattimaisena asiakkaana kuulu kaikki-
en 4 luvussa tarkoitettujen menettelytapasddnnosten suojan ja sijoituspalveluyrityksista
annetussa laissa tarkoitetun sijoittajien korvausrahastosuojan piiriin. Asiakkaan on kirjal-
lisesti ilmoitettava arvopaperinvilittdjdlle, ettd timé on tietoinen menettelytapasdadnnos-
ten suojan ja korvausrahastosuojan menettdmisesta.

Nykyinen 4 a § siirtyy 4 b §:ksi.
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2 luku
Arvopaperien markkinointi, liikkkeeseenlasku ja tiedonantovelvollisuus
Tiedonantovelvollisuus arvopaperien tarjoamisen ja kaupankdyntiin
hakemisen yhteydessd
28

Joka tarjoaa arvopapereita, hakee arvopaperin ottamista julkisen kaupankdynnin koh-
teeksi tai monenkeskisen kaupankidynnin kaupankiyntilistalle tai huolehtii toimeksian-
non nojalla tarjouksesta taikka julkisen kaupankidynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin
kaupankéyntilistalle hakemisesta, on velvollinen pitdmaén sijoittajien saatavilla tasapuo-
lisesti riittdvit tiedot arvopaperin arvoon olennaisesti vaikuttavista seikoista.

78

Julkisen kaupankdynnin kohteena tai monenkeskisen kaupankidynnin kaupankiyntilis-
talla olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijan on ilman aiheetonta viivytystd julkistettava
ja toimitettava asianomaiselle julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankidynnin
jarjestdjille tiedoksi kaikki sellaiset paédtoksensd seki liikkeeseenlaskijaa ja sen toimintaa
koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan sanotun arvopaperin arvoon.
Liikkeeseenlaskijan on pidettédvi julkistamansa tiedot yleison saatavilla.

Liikkeeseenlaskija voi hyviksyttavistd syystd lykitd tiedon julkistamista ja toimitta-
mista asianomaiselle julkisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin jirjesti-
jélle, jos tiedon julkistamatta jdttdminen ei vaaranna sijoittajien asemaa ja liikkeeseenlas-
kija pystyy varmistamaan tiedon sdilymisen luottamuksellisena. Liikkeeseenlaskijan on
viipymiittd ilmoitettava Rahoitustarkastukselle ja asianomaiselle julkisen kaupankédynnin
tai monenkeskisen kaupankédynnin jérjestdjille paatoksestddn lykétd tiedon julkistamis-
ta ja sen syisté.

Jos liikkeeseenlaskija tai sen lukuun taikka puolesta toimiva ilmaisee toiselle julkis-
tamattoman tiedon, joka on omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon, tie-
to on vilittomadsti julkistettava ja toimitettava asianomaiselle julkisen kaupankdynnin tai
monenkeskisen kaupankdynnin jdrjestdjille. Jos tiedon ilmaiseminen tapahtuu tahatto-
masti, tieto on ilman aiheetonta viivytysta julkistettava ja toimitettava asianomaiselle jul-
kisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjille tiedoksi. Miti tés-
sd momentissa sdddetddn, ei sovelleta, jos tiedon saanut henkil6 on velvollinen pitdmiin
sen salassa.

Mitd 1 momentissa sdddetéddn, ei sovelleta, jos liikkeeseenlaskija on valtio, sen kes-
kuspankki, kunta, kuntayhtymai tai Euroopan keskuspankki taikka sellainen kansainvéli-
nen julkisyhteiso, jonka jasenend on vihintdédn kaksi Euroopan talousalueeseen kuuluvaa
valtiota, paitsi, jos ne muualla Euroopan talousalueella julkistavat 1 momentissa tarkoi-
tetun tiedon.

Asianomaisen julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankéynnin jérjestdjin
on ilman aiheetonta viivytysté julkistettava sen tietoon tulleet 1 ja 3 momentissa tarkoite-
tut pditokset ja seikat, joita liikkkeeseenlaskija ei ole julkistanut.
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Rahoitustarkastus voi antaa Euroopan yhteisdjen komission sisépiirikaupoista ja mark-
kinoiden manipuloinnista (markkinoiden viérinkéyttd) annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/6/EY (jdljempénd markkinoiden vddrinkdyttodirektiivi) nojal-
la antamien sdddosten tdytdntoon panemiseksi tarvittavia tarkempia méaarayksii.

Liputusvelvollisuus
9§

Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuutensa (omistusosuuden liputusilmoitus) yhti-
olle ja Rahoitustarkastukselle, kun se saavuttaa tai ylittd4 taikka vihenee alle kahdeskym-
menesosan, kymmenesosan, kolmen kahdeskymmenesosan, viidesosan, neljdsosan, kol-
men kymmenesosan, puolet tai kahden kolmasosan (raja) sellaisen suomalaisen yhtion
ddnimadrdsta tai osakepddomasta, jonka osake on otettu julkisen kaupankéynnin tai sitd
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankéynnin kohteeksi.

Jos yhtion osake on otettu monenkeskisen kaupankéynnin kohteeksi kaupankéyntilis-
talla ja osake ei ole julkisen kaupankéynnin tai sitd Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa vastaavan kaupankdynnin kohteena, tdllaisen yhtion osakkeenomistajalla on li-
putusvelvollisuus, kun osakkeenomistajan omistusosuus saavuttaa tai ylittdi taikka vihe-
nee alle kymmenesosan, kolmen kymmenesosan, puolet tai kahden kolmasosan rajan yh-
tion d4nimddrastd tai osakepddomasta.

Tissd pykéldssd mainittuun osakkeenomistajaan rinnastetaan muu henkilo, jonka edel-
14 mainittu ja 4 momentissa tarkoitetulla tavalla laskettu omistusosuus saavuttaa tai ylit-
tdad sdddetyn rajan taikka vihenee sen alle. Liputusilmoitus on tehtdvd myos, kun osak-
keenomistaja tai osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé on osapuolena sopimuksessa
tai muussa jérjestelyssd, joka toteutuessaan johtaa sdddetyn rajan saavuttamiseen tai ylit-
tymiseen taikka omistusosuuden vihenemiseen sdddetyn rajan alle. Osakkeenomistajan
ei tarvitse tehdi liputusilmoitusta, jos ilmoituksen tekee yhteiso tai sditio, jonka maéri-
ysvallassa osakkeenomistaja on.

Laskettaessa omistusosuutta osakkeenomistajan omistusosuuteen luetaan osakkeen-
omistajan méérdysvallassa olevan yhteison ja sddtion omistusosuus, osakkeenomistajan ja
sen madrdysvallassa olevan yhteison eldkesdition ja elikekassan omistusosuus sekd muu
omistusosuus, jonka kaytostd osakkeenomistaja voi yksin tai yhdessid kolmannen kanssa
paattdd tekeménsd sopimuksen nojalla tai muutoin.

Liputusilmoitus on tehtivé ilman aiheetonta viivytystd sen jdlkeen, kun osakkeenomis-
taja tiesi tai hinen olisi pitinyt tietdd oikeustoimesta, jonka vuoksi hdnen omistusosuu-
tensa saavuttaa tai ylittdd sdddetyn rajan taikka vidhenee sen alle. Kun ilmoitusvelvolli-
suus syntyy sen vuoksi, ettd osakkeenomistaja on osapuolena sellaisessa sopimuksessa,
joka toteutuessaan johtaa sdddetyn rajan saavuttamiseen tai ylittymiseen taikka omistus-
osuuden vihenemiseen sidddetyn rajan alle, ilmoitus on kuitenkin tehtidvi viimeistdédn so-
pimuksen tekopdivina.
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Valtiovarainministerion asetuksella sdddetiddn tarkemmin tiedoista, jotka liputusilmoi-
tuksessa on annettava, seki ilmoitusta tehtdessd noudatettavasta menettelystd. Asetuksella
voidaan lisdksi sddtid ilmoituksen sisdltod koskevista poikkeuksista seké antaa tarkemmat
sdadnnokset ilmoitusvelvollisuuden syntymisestd ja omistusosuuden laskemisesta.

3 luku
Julkinen kaupankiynti
Arvopaperiporssitoiminnan luvanvaraisuus
1§

Arvopaperiporssitoimintaa ei saa harjoittaa ilman toimilupaa.

Toiminimi
28
Muu kuin arvopaperiporssitoimintaan toimiluvan saanut yhteiso ei saa toiminimessédin
tai muuten toimintaansa kuvaamaan kéyttia sanaa tai yhdysosaa arvopaperiporssi.

Toimiluvan myontdminen
38

Valtiovarainministerio myontda hakemuksesta toimiluvan arvopaperiporssitoiminnan
harjoittamiseen suomalaiselle osakeyhtidlle, jonka péédkonttori on Suomessa. Toimilupaa
voidaan hakea myds perustettavan yhtion lukuun. Toimilupahakemukseen liitettidvisti sel-
vityksistd sdddetddn valtiovarainministerion asetuksella.

Toimilupa on myonnettivi, jos saadun selvityksen perusteella on todennikoistd, ettéd
hakija tiyttda tdssd laissa ja sen nojalla annetuissa sddnnoksissd ja midrdyksissd arvopa-
periporssitoiminnan harjoittamiselle sdddetyt vaatimukset.

Toimilupaa koskeva hakemus on ratkaistava kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen
vastaanottamisesta tai, jos hakemus on ollut puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asi-
an ratkaisemista varten tarvittavat asiakirjat ja selvitykset. Toimilupaa koskeva piitos on
kuitenkin aina tehtdvéd 12 kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos pii-
tostd ei ole annettu sdddetyssd midrdajassa, hakija voi tehdd valituksen. Valituksen kat-
sotaan tdlloin kohdistuvan hakemuksen hylkéddvaan padtokseen. Téllaisen valituksen voi
tehdd, kunnes péitds on annettu. Valtiovarainministerion on ilmoitettava paatoksen anta-
misesta muutoksenhakuviranomaiselle, jos pditds on annettu valituksen tekemisen jél-
keen. Tédssd momentissa tarkoitetun valituksen tekemisestd ja kisittelystd on muutoin so-
veltuvin osin voimassa, miti hallintolainkéyttolaissa (586/1996) sididdetdén.

Valtiovarainministerion on ennen asian ratkaisemista pyydettivd hakemuksesta lau-
sunto Rahoitustarkastukselta.

Valtiovarainministeriolld on oikeus toimiluvan hakijaa kuultuaan asettaa toimilupaan
arvopaperiporssin liiketoimintaa koskevia, valvonnan kannalta vilttamattomid rajoituk-
sia ja ehtoja.
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Arvopaperipdrssi voi aloittaa toimintansa, jollei toimiluvan ehdoista muuta johdu, vi-
littomaésti sen jdlkeen, kun toimilupa on myonnetty, ja jos toimilupa on myonnetty perus-
tettavalle yritykselle, arvopaperip0rssi on rekisteroity.

Toimiluvan myontdminen eurooppayhtiolle
48

Lupa myo6nnetddn myos Euroopan talousalueeseen kuuluvassa toisessa valtiossa vas-
taavan luvan saaneelle eurooppayhtién (SE) sidfnnoistd annetussa neuvoston asetukses-
sa (EY) N:o0 2157/2001, jédljempina eurooppayhtidasetus, tarkoitetulle eurooppayhtiolle,
joka aikoo siirtdé kotipaikkansa Suomeen asetuksen 8 artiklan mukaisesti. Valtiovarain-
ministerion on liséksi pyydettidvi lupahakemuksesta tuon valtion arvopaperimarkkinoita
valvovan viranomaisen lausunto. Kotipaikan siirtoa ei saa rekisterdidd ennen kuin toimi-
lupa on annettu. Sama koskee eurooppayhtion perustamista sulautumalla siten, ettd vas-
taanottava yhtio, jonka kotipaikka on toisessa valtiossa, rekisteréidddn eurooppayhtioné
Suomessa.

Toimiluvan ilmoittaminen rekisteroitdviksi
58
Valtiovarainministerion on ilmoitettava toimilupa rekisterditdviksi. Perustettavalle ar-
vopaperipdrssille ja kotipaikan Suomeen siirtdville eurooppayhtidlle myodnnetty toimilu-
pa rekister6idddn samalla, kun yritys rekisterdiddén.

Osakkeiden hankinnasta ilmoittaminen
6§

Jos jonkun tarkoituksena on hankkia yksin tai yhdessi 2 luvun 9 §:ssi tarkoitetun osak-
keenomistajan tai osakkeenomistajaan rinnastettavan henkilon kanssa arvopaperiporssisté
osuus, joka olisi vihintdén yksi kymmenesosa arvopaperiporssin osakepiddomasta tai déni-
midristd, hankinnasta on ilmoitettava hyvissi ajoin etukdteen Rahoitustarkastukselle.

Jos 1 momentissa tarkoitettua osuutta aiotaan liséti siten, ettd se saavuttaisi tai ylit-
tdisi yhden viidesosan, yhden kolmasosan tai puolet arvopaperiporssin osakepddomasta
tai ddnimaarastd, myos tistd hankinnasta on etukiteen ilmoitettava Rahoitustarkastuksel-
le. Vastaavaa ilmoitusvelvollisuutta on noudatettava silloin, kun 1 momentissa tarkoitettu
osuus vihenisi alle tdssd ja 1 momentissa sdddettyjen rajojen.

Laskettaessa 1 ja 2 momentissa tarkoitettua omistus- ja déniosuutta on sovellettava,
mitd 1 luvun 5 §:ssd ja 2 luvun 9 §:n 1 ja 4 momentissa sdddetddn.

Arvopaperiporssin on ilmoitettava Rahoitustarkastukselle vihintddn kerran vuodessa
1 ja 2 momentissa tarkoitettujen osuuksien omistajat, osuuksien omistajiin 1 momentin
mukaan rinnastettavat henkil6t sekéd nididen osuus arvopaperiporssin osakepddomasta ja
ddnimidristd, jos ne ovat sen tiedossa. Arvopaperiporssin on vélittomaésti ilmoitettava Ra-
hoitustarkastukselle sen tietoon tulleet osuuksien omistuksessa tapahtuneet muutokset. I1-
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moituksissa on annettava riittivit tiedot osuuden suuruudesta ja sen omistajista sekd muut
Rahoitustarkastuksen maaradmat tiedot.

Mitd tdssd pykildssd sdddetddn arvopaperiporssistd ja siitd hankittavan osuuden il-
moittamisesta, koskee myos sellaista yhteisod, jolla on 1 luvun 5 §:ssé tarkoitetulla taval-
la midrdysvalta arvopaperiporssissa.

Hankinnan vastustaminen
7§

Rahoitustarkastus voi kolmen kuukauden kuluessa siitd piivéstd, jona Rahoitustar-
kastus on vastaanottanut 6 §:ssid tarkoitetun ilmoituksen, vastustaa osuuden hankintaa,
jos omistajien luotettavuudesta, hyvimaineisuudesta, kokemuksesta ja muusta sopivuu-
desta saadun selvityksen perusteella tai muutoin on todennikdisté, ettd osuuden omistus
vaarantaisi arvopaperiporssin jiarkevien ja vakaiden liiketoimintaperiaatteiden mukais-
ta toimintaa.

Jos osuuden hankinta jitetddn ilmoittamatta tai jos osuus on hankittu Rahoitustarkas-
tuksen vastustuksesta huolimatta, Rahoitustarkastus voi kieltdd osuuden omistajalta oike-
uden ddnivallan kdyttoon arvopaperiporssissd tai yhteisossd, jolla on 1 luvun 5 §:ssé tar-
koitetulla tavalla midrdysvalta arvopaperiporssissa.

Arvopaperiporssin sidonnaisuus
8%

Arvopaperiporssi ei saa olla merkittivisti sidoksissa sellaiseen luonnolliseen henki-
166n tai oikeushenkilo6n, johon sovellettavat Euroopan talousalueeseen kuulumattoman
valtion lait, asetukset tai hallinnolliset miirdykset estdvit arvopaperiporssin tehokkaan
valvonnan, eikd muuhunkaan tahoon, jos merkittivd sidonnaisuus on muuten omiaan es-
tdmadn arvopaperiporssin tehokasta valvontaa.

Arvopaperiporssin on vélittdomésti ilmoitettava Rahoitustarkastukselle merkittidvissi
sidonnaisuuksissa tapahtuneet muutokset.

Merkittivilla sidonnaisuudella tarkoitetaan tissd pykaldssd, mitd luottolaitostoimin-
nasta annetun lain 37 §:n 2-4 momentissa sdddetdan.

Kotipaikan siirto ja sulautuminen Euroopan talousalueella
9§

Jos arvopaperiporssi aikoo siirtiéd kotipaikkansa Euroopan talousalueeseen kuuluvaan
valtioon siten kuin eurooppayhtidasetuksen 8 artiklassa sdddetiiin, arvopaperiporssin on
lahetettdava Rahoitustarkastukselle jdljennds eurooppayhtidasetuksen 8 artiklan 2 ja 3 koh-
dassa tarkoitetusta siirtosuunnitelmasta ja selonteosta viipymittd sen jilkeen, kun arvopa-
peripdrssi on ilmoittanut suunnitelman rekisteroitiavéksi.

Rekisteriviranomainen ei saa antaa eurooppayhtitlain 9 §:n 5 momentissa tarkoitettua
todistusta, jos Rahoitustarkastus on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen saman py-
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kildn 2 momentissa tarkoitetun luvan myontdmistd, ettd arvopaperiporssi ei ole noudat-
tanut kotipaikan siirtoa tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sdén-
noksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2
momentissa tarkoitetusta méédrdpéivistd vain, jos Rahoitustarkastus on ilmoittanut, ettei
se vastusta kotipaikan siirtoa.

10 §

Jos arvopaperiporssi osallistuu eurooppayhtidasetuksen 2 artiklan 1 kohdassa tarkoi-
tettuun sulautumiseen, rekisteriviranomainen ei saa antaa tillaista sulautumista koskevaa
eurooppayhtiolain 4 §:n 3 momentissa tarkoitettua todistusta, jos Rahoitustarkastus on il-
moittanut rekisteriviranomaiselle ennen saman pykildn 2 momentissa tarkoitetun luvan
myontdmistd, ettd arvopaperiporssi ei ole noudattanut sulautumista tai Suomessa tapah-
tuvan toiminnan lopettamista koskevia sddannoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi
on kulunut osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta médrépéivisti vain,
jos Rahoitustarkastus on ilmoittanut, ettei se vastusta kotipaikan siirtoa.

Toimiluvan peruuttaminen
11§

Valtiovarainministerio voi peruuttaa kokonaan tai osittain arvopaperiporssin toimilu-
van, jos:

1) toiminnassa on olennaisesti rikottu lakia tai asetusta tai viranomaisten niiden nojalla
antamia miirdyksid, toimiluvan ehtoja tai arvopaperiporssin sddntoji;

2) se ei ole toiminut kuuteen kuukauteen;

3) toimiluvan myontidmiselle sdddettyja edellytyksid ei enédé ole olemassa;

4) sen toimintaa tai osaa siiti ei ole aloitettu 12 kuukauden kuluessa toimiluvan myon-
tamisestd; tai

5) toimilupaa haettaessa on annettu olennaisesti harhaanjohtavia tietoja sdédntelyn tai val-
vonnan kannalta merkityksellisistd seikoista.

Valtiovarainministerion on ennen 1 momentissa tarkoitetun paatoksen tekemistd kuul-
tava asianomaista arvopaperiporssid ja pyydettdvd Rahoitustarkastuksen lausunto, jollei
asian kiireellisyydestd muuta johdu.

Valtiovarainministerioé voi my0s arvopaperiporssin hakemuksesta peruuttaa arvopape-
riporssin toimiluvan, jos arvopaperipOrssi on péittinyt lopettaa luvanvaraisen toiminnan
harjoittamisen. Ennen pédétoksen tekemistd valtiovarainministerion on pyydettdva Rahoi-
tustarkastuksen lausunto.

Jos valtiovarainministerid peruuttaa 1—2 momenttien nojalla arvopaperiporssin toi-
miluvan, valtiovarainministerié voi samalla antaa mairdyksié siitd, miten toiminnan lo-
pettamisen tulee tapahtua.

Valtiovarainministerion on ilmoitettava toimiluvan peruuttamisesta rekisteriviran-
omaiselle.
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Arvopaperiporssin toiminnan keskeyttiminen
12§

Valtiovarainministerié voi mééritd arvopaperip0Orssin toiminnan keskeytettaviksi mai-
rdajaksi tai toistaiseksi, jos arvopaperiporssi on toiminut vastoin titi lakia tai sen nojalla
annettuja sddnnoksii tai midrdyksid tai arvopaperiporssin sdadntoji taikka jos arvopaperi-
porssissd kaupankdynnin kohteena olevien arvopaperien vaihdanta on hiiriintynyt siten,
ettd arvopaperiporssin toiminnan jatkamisesta aiheutuu vakavaa uhkaa sijoittajille tai ar-
vopaperimarkkinoiden toiminnalle.

Arvopaperip0rssi voi erityisestd syystd keskeyttdd porssin toiminnan enintdédn viikon
ajaksi silloin, kun toiminnan jatkaminen olisi vastoin sijoittajien etua. Keskeytyksesti ja
toiminnan aloittamisesta on vélittomaésti ilmoitettava Rahoitustarkastukselle.

Arvopaperiporssin toiminta
13§

Arvopaperiporssi saa julkisen kaupankédynnin lisiksi jarjestdd monenkeskistd kaupan-
kdyntid ja tarjota arvopaperien vaihdantaan ja sdilytykseen liittyvid tietojenkésittelypal-
veluja, arvopaperi- ja rahoitusmarkkinoiden kehittimiseen liittyvid koulutus- ja tiedotus-
palveluja seki harjoittaa muuta niihin ldheisesti liittyvii toimintaa.

Arvopaperiporssi saa toimia selvitysosapuolena ja harjoittaa selvitysyhteison toimin-
taa sen mukaan kuin 4 a luvussa sdéddetiin ja toimia tilinhoitajayhteisona tai tilinhoita-
jayhteison asiamiehend sen mukaan kuin siitd sdddetddn arvo-osuusjérjestelméstd anne-
tussa laissa.

Arvopaperip0rssi saa lisdksi, sen mukaan kuin siitd sdddetddn kaupankdynnistd vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa, harjoittaa optioyhteison toimintaa.

Arvopaperipdrssi ei saa harjoittaa muuta kuin 1-3 momentissa mainittua toimintaa.

Arvopaperiporssin sddnnot
14§
Arvopaperipdrssin on laadittava ja pidettiva yleison saatavilla julkisen kaupankiyntia
varten sadnnot, jotka siséltivit tarkemmat méérdykset ainakin seuraavista asioista:

1) miten julkinen kaupankidynti arvopaperiporssissd tapahtuu;

2) miten ja milld perusteilla arvopaperi otetaan julkisen kaupankdynnin kohteeksi se-
ki miten ja milld perusteilla kaupankidynti arvopaperilla voidaan keskeyttéa tai lopet-
taa;

3) millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoil-
le ja niiden hallinnolle tdhin lakiin ja sen nojalla annettuihin sdédnnoksiin ja madrayk-
siin sekd arvopaperipOrssin sddntdihin perustuvien velvollisuuksien tdyttdmiseksi tai
muutoin asetetaan;

4) miten ja milld perusteilla porssivilittdjdn ja muun arvopaperiporssissé toimivan oikeu-
det myOnnetién ja peruutetaan;
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5) millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia porssivilittdjille ja muille arvopa-
periporssissd toimiville tidhin lakiin ja sen nojalla annettuihin sdfinnoksiin ja maira-
yksiin ja arvopaperiporssin siéntoihin perustuvien velvollisuuksien tiyttdmiseksi tai
muutoin asetetaan;

6) miten osakkeenomistajien yhdenvertaisuus turvataan, jos osakeyhtid saa arvopaperi-
porssin siddntdjen mukaan kdydé arvopaperiporssissid kauppaa omilla osakkeillaan;

7) miten ja millaisia seuraamuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille, porssivilittdjille
jamuille arvopaperiporssissi toimiville arvopaperip6rssin sdéintdjen rikkomisesta voi-
daan madrati.

Arvopaperip0rssin sddnnot ja niiden muutokset vahvistaa hakemuksesta valtiovarain-
ministerio. Sddnnot on vahvistettava, jos ne ovat timén lain ja sen nojalla annettujen séén-
nosten ja midrdysten mukaiset ja jos saadun selvityksen perusteella voidaan pitédé toden-
nikoisend, ettd ne turvaavat luotettavan ja tasapuolisen julkisen kaupankéynnin.

Hakemus on ratkaistava kolmen kuukauden kuluessa sen vastaanottamisesta tai, jos
hakemus on ollut puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asian ratkaisemista varten tar-
vittavat asiakirjat ja selvitykset. P4étos on kuitenkin aina tehtéivd kuuden kuukauden ku-
luessa hakemuksen vastaanottamisesta. Valtiovarainministerion on ennen sidintdjen vah-
vistamista pyydettidvd Rahoitustarkastuksen lausunto.

Valtiovarainministerio voi julkisen kaupankédynnin luotettavuuden ja tasapuolisuuden
turvaamiseksi maéritd vahvistamissaan sddnndissd olevien médrdysten sisdltod muutetta-
vaksi tai tdydennettiviksi. Valtiovarainministerion on ennen méérdyksen antamista pyy-
dettavi asiassa Rahoitustarkastuksen lausunto.

Taloudelliset toimintaedellytykset
15§
Arvopaperiporssilld pitdd olla arvopaperipdrssitoiminnan laajuuteen ja laatuun nidhden
riittdvit taloudelliset toimintaedellytykset.
Arvopaperipdrssin osakepiddoman on oltava vahintidin 730 000 euroa. Osakepddoman
on oltava kokonaan merkitty toimilupaa myonnettéessa.

Arvopaperiporssin johtaminen

16 §

Arvopaperiporssin hallituksen, toimitusjohtajan ja muun ylimmén johdon tulee johtaa
arvopaperipOrssid ammattitaitoisesti seké terveiden ja varovaisten liiketoimintaperiaattei-
den mukaisesti. Hallituksen jdsenten ja varajdsenten, toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan
sijaisen sekd muun ylimpéin johtoon kuuluvan on oltava luotettavia henkilditd, jotka ei-
vit ole konkurssissa ja joiden toimintakelpoisuutta ei ole rajoitettu. Edelld mainitulla hen-
kiloll4 on lisdksi oltava sellainen yleinen arvopaperiporssitoiminnan tuntemus Kuin arvo-
paperiporssin toiminnan laatuun ja laajuuteen katsoen on tarpeen.
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Edelld 1 momentissa tarkoitettua henkil64 ei pidetd luotettavana, jos hénet on lainvoi-
man saaneella tuomiolla viiden viimeisen vuoden aikana tuomittu vankeusrangaistukseen
tai kolmen viimeisen vuoden aikana sakkorangaistukseen rikoksesta, jonka voidaan kat-
soa osoittavan hidnen olevan ilmeisen sopimaton arvopaperiporssin hallituksen jasenek-
si tai varajdseneksi taikka toimitusjohtajaksi tai toimitusjohtajan sijaiseksi taikka muu-
hun ylimpéin johtoon.

Rahoitustarkastus voi kieltdd mésridajaksi, enintdédn viideksi vuodeksi, henkil6d toimi-
masta arvopaperiporssin hallituksen jiseneni tai varajiseneni taikka toimitusjohtajana tai
toimitusjohtajan sijaisena taikka muuhun ylimpéin johtoon kuuluvana, jos:

1) timé tehtdvidnsd hoidossa on osoittanut ilmeistd taitamattomuutta tai varomatto-
muutta ja jos on ilmeisti, ettd se voi vakavasti vahingoittaa arvopaperiporssin vakaata toi-
mintaa, sijoittajien asemaa tai velkojien etua; tai

2) hin ei tdytd 1 momentissa sdddettyjd vaatimuksia.

Arvopaperip0rssin on ilmoitettava 1 momentissa tarkoitettujen hallintohenkildidensi
muutoksista viipymaéttd Rahoitustarkastukselle.

Mitd 1-4 momentissa sdddetddn, sovelletaan vastaavasti yhteisoon, jonka 1 luvun 5 §:
ssd tarkoitetulla tavalla médrdysvallassa arvopaperiporssi on.

Arvopaperipdrssin toiminnan jdrjestdminen
17 §

Arvopaperip0Orssin toiminta on jérjestettdvi sen laatu ja laajuus huomioon ottaen luo-
tettavalla tavalla. Erityisesti arvopaperipOrssin on varmistettava sen toimintaan liittyvien
riskien hallinta ja sisdinen valvonta, mahdollisten eturistiriitatilanteiden kisitteleminen
sekid toiminnan jatkuvuus ja sdannonmukaisuus kaikissa tilanteissa.

Mitd 1 momentissa siddetddn, sovelletaan vastaavasti yhteisoon, jonka 1 luvun 5 §:ssi
tarkoitetulla tavalla mdédrdysvallassa arvopaperiporssi on.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia méériyksid toiminnan luotettavasta jirjestami-
sesti.

Henkilokohtaiset litketoimet
18 §

Arvopaperiporssilld on oltava vaikuttavassa asemassa olevan henkilon henkilokohtai-
sia liiketoimia koskevat sisdiset ohjeet, joiden noudattamista arvopaperiporssin on val-
vottava.

Téassd pykildssd vaikuttavassa asemassa olevan henkilon henkilokohtaiselle liiketoi-
mella tarkoitetaan, mité sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 34 §:n 2 ja 3 momentis-
sa sdddetddn.
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Velvollisuus toimittaa jiljennoksid erdistd asiakirjoista
19 §

Arvopaperiporssin on ilman aiheetonta viivytystd lihetettdvd Rahoitustarkastuksel-
le jaljennokset
1) arvopaperip0rssin tilinpédatosasiakirjoista;
2) tilintarkastuskertomuksista;
3) arvopaperiporssin yhtiokokousten poytikirjoista.

Mitd 1 momentissa sdddetiidn, sovelletaan vastaavasti yhteisoon, jonka 1 luvun 5 §:ssé
tarkoitetulla tavalla mdérdysvallassa arvopaperiporssi on.

Kaupankdynnin julkisuus
20§

Arvopaperiporssi on velvollinen julkistamaan yleisolle tietoja osto- ja myyntitarjo-
uksista tai tarjouskehotuksista ja kaupoista arvopaperiporssin ylldpitdmin julkisen kau-
pankédynnin kohteena olevilla arvopapereilla siind laajuudessa kuin se arvopaperien kau-
pankdynnin laatuun ja laajuuteen ndhden on tarpeen luotettavan ja tasapuolisen julkisen
kaupankéynnin turvaamiseksi.

Arvopaperiporssin velvollisuudesta julkistaa yleisolle tietoja osto- ja myyntitarjouk-
sista tai tarjouskehotuksista ja kaupoista, jotka koskevat julkisen kaupankdynnin kohteena
olevia 1 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettuja osakkeita tai niihin kohdistuvia
talletustodistuksia on voimassa, mité rahoitusvélineiden markkinoista annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin (2004/39/EY) tdaytantoonpanosta komission antamal-
la asetuksella (EY) N:o xxx/2006 sdddetdin.

Kauppojen selvitys
21§

Arvopaperiporssilld on oltava asianmukaiset jérjestelyt julkisessa kaupankdynnissé
tehtyjen arvopaperikauppojen selvityksen jarjestimiseksi.

Jos arvopaperiporssi kdyttidd arvopaperikauppojen selvityksen muuta arvopaperien sel-
vitys- ja talletuslaitosta kuin tédssi laissa tarkoitettua selvitysyhteisod tai arvo-osuusjér-
jestelmistd annetussa laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta, arvopaperiporssin, selvitys-
yhteison, arvopaperikeskuksen ja selvitys- ja talletuslaitosten kesken on oltava sellaiset
yhteistoimintajérjestelyt, jotka eivit vaaranna julkisen kaupankdynnin luotettavuutta.

Arvopaperip0rssin on ilmoitettava muutoksista 2 momentin mukaisissa jéirjestelyis-
sd etukdteen Rahoitustarkastukselle ja Suomen Pankille. [Imoitukseen on liitettiva riittd-
vit tiedot muutoksista sen arvioimiseksi, aiheutuuko niistd vaaraa julkisen kaupankiyn-
nin luotettavuudelle.

Rahoitustarkastus voi kieltdd arvopaperiporssid kiyttiméstd muuta kuin téssi laissa tar-
koitettua selvitysyhteisod tai arvo-osuusjérjestelmisti annetussa laissa tarkoitettua arvopa-
perikeskusta, jos se todenndkoisesti vaarantaa julkisen kaupankdynnin luotettavuuden.
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Arvopaperiporssin valvontatehtdviit
22§

Arvopaperiporssin on huolehdittava riittdvén ja luotettavan valvonnan jirjestimises-
td tdmdin lain ja sen nojalla annettujen sddnnosten ja midrdysten sekd arvopaperiporssin
sddntdjen noudattamisen turvaamiseksi arvopaperiporssin piirissa.

Arvopaperipdrssin on saatettava Rahoitustarkastuksen tietoon menettely, joka ilmei-
sesti on vastoin titi lakia ja sen nojalla annettuja sdinnoksia ja madrdayksid tai arvopape-
ripOrssin sddntojd, jollei menettelyd viipyméttd oikaista tai asiaintila muutoin korjaannu.
Menettelysti, jossa sadnnoksid, midrdyksii tai sddntojd on rikottu olennaisesti tai toistu-
vasti, on kuitenkin aina ilmoitettava.

Kaupankdynnin keskeyttiminen
23§

Arvopaperip0Orssin on keskeytettivi julkinen kaupankidynti arvopaperilla, kun se on
tarpeen julkisesta kaupankidynnistd annettujen sdéinnosten ja maédrdysten, arvopaperipors-
sin sdintdjen tai hyvén tavan vastaisen menettelyn vuoksi.

Arvopaperiporssin on julkistettava vélittomaésti pddtos kaupankdynnin keskeyttimi-
sestd arvopaperilla. Lisdksi arvopaperiporssin on ilmoitettava kaupankdynnin keskeytta-
misestd Rahoitustarkastukselle, joka on velvollinen ilmoittamaan siitd edelleen Euroopan
talousalueeseen kuuluvien valtioiden Rahoitustarkastusta vastaavalle toimivaltaisille vi-
ranomaisille.

Rahoitustarkastuksen oikeudesta madritid arvopaperiporssi keskeyttimédn kaupan-
kdynti arvopaperilla sdidetddn 7 luvun 1 a §:n 2 momentissa.

Arvopaperipdrssin toiminnan ulkoistaminen
24§

Arvopaperiporssi voi ulkoistaa liiketoimintaansa tai muun sen toiminnan kannalta
merkittdvin toiminnon, jos se ei haittaa arvopaperiporssin riskien hallintaa, sisdistd val-
vontaa tai arvopaperiporssin liiketoiminnan taikka muun toiminnan kannalta merkittdvin
toiminnon hoitamista.

Toiminnan kannalta merkittdvd on toiminto, jonka virheellisyys tai puuttuminen voi
vaarantaa arvopaperiporssin lain tai sen nojalla annettujen sddnnosten tai maérdysten taik-
ka toimiluvan ehtojen noudattamisen, arvopaperiporssin taloudellisen aseman tai arvopa-
periporssitoiminnan jatkuvuuden.

Ulkoistamisesta on tehtédvi kirjallinen sopimus.

Arvopaperipdrssin on toimittava huolellisesti, kun se ulkoistaa 1 momentissa tarkoi-
tetun toiminnan. Jos arvopaperiporssi ulkoistaa toimiluvanvaraista toimintaa, ulkoistettua
toimintaa hoitavalla on oltava téhin tarvittava toimilupa.

Arvopaperip0rssin on oltava oikeus saada ulkoistettua toimintaa hoitavalta jatkuvasti
arvopaperiporssin viranomaisvalvonnan, riskien hallinnan ja sisdisen valvonnan edellyt-
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tamit tarpeelliset tiedot ja oikeus luovuttaa tiedot edelleen Rahoitustarkastukselle.
Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia miérdyksid arvopaperipOrssin toiminnan ul-
koistamisesta.

Porssivdlittdjd ja muu arvopaperipdrssissd toimiva
25§

Arvopaperiporssin on myonnettdva porssivilittdjan oikeudet suomalaiselle arvopa-
perinvilittdjélle tai Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan toimiluvan
saaneelle arvopaperinvilittdjille, joka tdyttda laissa ja arvopaperipOrssin sdédnnoissé ase-
tetut vaatimukset.

Muulle henkildlle, jolla on kotipaikka Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa,
voidaan myontdd muun arvopaperiporssissd toimivan oikeudet, jos henkil6 tayttdd arvo-
paperiporssin sddnnoissi asetetut vaatimukset ja henkilon luotettavuudesta, hyvamainei-
suudesta, kokemuksesta ja muusta sopivuudesta saadun selvityksen perusteella tai muu-
toin on todennikdistd, ettd henkilon osallistuminen julkiseen kaupankédyntiin ei vaaranna
kaupankédynnin luotettavuutta. Henkil6lld on liséksi oltava riittavit taloudelliset ja muut
edellytykset toteuttaa arvopaperikaupoista johtuvat velvoitteet.

Arvopaperiporssi saa valtiovarainministerion miidrddmin ehdoin myontdd myods muul-
le kuin 1 ja 2 momentissa tarkoitetulle ulkomaiselle arvopaperinvilittéjélle tai henkilol-
le, jonka kotipaikka on Euroopan talousalueen ulkopuolella, porssivilittdjdn tai muun ar-
vopaperiporssissd toimivan oikeudet, jos hakija tiyttdd laissa ja julkisen kaupankédynnin
sdidnnoissd asetetut vaatimukset.

Arvopaperipdrssin on peruutettava miirdajaksi tai kokonaan porssivilittdjan tai muun
arvopaperipOrssissd toimivan oikeudet, mikili Rahoitustarkastus arvopaperiporssid kuul-
tuaan niin painavasta syysta vaatii. Rahoitustarkastuksen on vilittomaésti ilmoitettava vaa-
timuksestaan ja sen perusteista arvopaperipdrssille sekd sille, jota vaatimus koskee.

Arvopaperip0rssin on ilmoitettava Rahoitustarkastukselle porssivilittdjan ja muun ar-
vopaperiporssissd toimivan oikeuksien myontidmisesté ja peruuttamisesta.

Porssivdlittdjdn ja muun arvopaperiporssissd toimivan oikeus valita selvitysyhteiso
26§

Porssivilittdjdlld ja muulla arvopaperipOrssissid toimivalla on oikeus kdyttdd myos
muuta kuin arvopaperip0rssin valitsemaa selvitysyhteisod, arvopaperikeskusta tai arvo-
paperien selvitys- ja talletuslaitosta julkisessa kaupankdynnissé tehdyisti arvopaperikau-
poista johtuvien velvoitteiden toteuttamiseksi edellyttien, ettd arvopaperiporssin ja mai-
nitun selvitysyhteison, arvopaperikeskuksen tai arvopaperien selvitys- ja talletuslaitoksen
kesken on sellaiset yhteistoimintajdrjestelyt, jotka eivit todennédkoisesti vaaranna julkisen
kaupankédynnin luotettavuutta.

Jos porssivilittdjd tai muu arvopaperiporssissi toimiva aikoo kéyttdd 1 momentin mu-
kaista oikeutta, siitd on ilmoitettava etukéteen asianomaiselle arvopaperiporssille, Rahoi-
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tustarkastukselle ja Suomen Pankille. [lmoituksessa tulee esittdd selvitys yhteistoiminta-
jarjestelyistd, joilla turvataan julkisen kaupankiynnin luotettavuus.

Rahoitustarkastus voi kieltdd porssivilittdjdd tai muuta arvopaperiporssissd toimivaa
kayttdmastd muuta kuin arvopaperiporssin valitsemaa selvitysyhteisod, arvopaperikeskusta
tai arvopaperien selvitys- ja talletuslaitosta arvopaperikaupoista johtuvien velvoitteiden to-
teuttamiseksi, jos se todennékoisesti vaarantaa julkisen kaupankédynnin luotettavuuden.

Arvopaperin ottaminen julkisen kaupankdynnin kohteeksi
27§

Arvopaperiporssi saa asianomaisen liikkeeseenlaskijan hakemuksesta ottaa julkisen
kaupankidynnin kohteeksi arvopaperin, johon todennikéisesti kohdistuu riittavasti ky-
syntdd ja tarjontaa ja jonka hinnanmuodostuksen voidaan siten arvioida olevan luotetta-
vaa. Edellytyksistd, joilla arvopaperiporssi voi ottaa arvopaperin julkisen kaupankdynnin
kohteeksi, sdddetdin rahoitusvilineiden markkinoista annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin (2004/39/EY) tidytdntoonpanosta komission antamalla asetuksella
(EY) N:o xxx/2006.

Arvopaperipdrssi saa ottaa arvopaperin julkisen kaupankidynnin kohteeksi myos ilman
liikkkeeseenlaskijan suostumusta, jos sama arvopaperi on otettu kaupankidynnin kohteek-
si toisen arvopaperiporssin ylldpitamaissa julkisessa kaupankdynnissa tai julkista kaupan-
kdyntid vastaavassa kaupankdynnissi toisessa valtiossa.

Jos arvopaperi otetaan kaupankédynnin kohteeksi ilman liikkeeseenlaskijan suostumus-
ta 2 momentin mukaisesti, arvopaperipdrssin on ilmoitettava liikkkeeseenlaskijalle arvopa-
perin ottamisesta julkisen kaupankédynnin kohteeksi ennen kaupankéynnin aloittamista.

Arvopaperiporssin on ilmoitettava Rahoitustarkastukselle arvopaperin ottamisesta jul-
kisen kaupankédynnin kohteeksi ennen kaupankdynnin aloittamista.

Arvopaperin julkisen kaupankdynnin lopettaminen
28 §

Arvopaperipdrssi voi péittdd lopettaa julkisen kaupankdynnin arvopaperilla, jos arvo-
paperi tai sen liikkeeseenlaskija ei enéé tiytd arvopaperiporssin sddntdjen vaatimuksia ei-
ki kaupankdynnin lopettaminen arvopaperilla aiheuta merkittdavidd haittaa sijoittajille tai
arvopaperimarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

Arvopaperipdrssi voi lopettaa julkisen kaupankdynnin arvopaperilla myos liikkeeseen-
laskijan hakemuksesta, jos kaupankidynnin lopettamisesta ei aiheudu merkittivai haittaa
sijoittajille tai arvopaperimarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.

Arvopaperiporssin on julkistettava vélittomaisti pditos kaupankdynnin lopettamises-
ta arvopaperilla. Lisdksi arvopaperiporssin on ilmoitettava kaupankdynnin lopettami-
sesta Rahoitustarkastukselle, joka on velvollinen ilmoittamaan siitd edelleen Euroopan
talousalueeseen kuuluvien valtioiden Rahoitustarkastusta vastaavalle toimivaltaisille vi-
ranomaisille.
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Markkinaoikeuden oikeudesta kieltdd arvopaperiporssid jarjestamaista julkista kaupan-
kédyntid arvopaperilla sdddetdén 7 luvun 2 §:n 1 momentissa.

Arvopaperipdorssin virallinen lista
29§
Arvopaperiporssi voi pitdd virallista listaa julkisen kaupankdynnin kohteena olevis-
ta arvopapereista.

Arvopaperin ottaminen viralliselle listalle
30§

Arvopaperip0rssi saa asianomaisen liikkeeseenlaskijan hakemuksesta ottaa viralliselle
listalle arvopaperin, joka tdyttdd timdn luvun 27 §:n 1 momentin vaatimukset. Lisdksi tar-
kemmin edellytyksisti, joilla arvopaperiporssi voi ottaa arvopaperin viralliselle listalle, ja
niistd myonnettivistd poikkeuksista sdddetddn valtiovarainministerion asetuksella.

Osakkeeseen osakeyhtiolain mukaan oikeuttava arvopaperi voidaan ottaa viralliselle
listalle vain, jos julkisen kaupankdynnin kohteeksi on otettu tai samanaikaisesti otetaan
samanlajinen osake kuin se, mihin arvopaperi oikeuttaa.

Yhtion on haettava virallisella listalla olevien osakkeiden kanssa samanlajisten osak-
keiden ottamista viralliselle listalle vuoden kuluessa niiden liikkeeseenlaskusta, jollei yh-
ti6 ole suostunut siihen, ettd arvopaperiporssi ottaa ne viralliselle listalle ilman eri hake-
musta.

Liikkeeseenlaskijan on haettava samaan liikkeeseenlaskuun kuuluvat joukkovelkakir-
jat tai muut yleiseen liikkeeseen saatetut velkakirjat samanaikaisesti viralliselle listalle.

Arvopaperipdrssi voi sijoittajien suojaamiseksi hyldtd hakemuksen arvopaperin otta-
misesta viralliselle listalle.

Arvopaperip0rssin on ratkaistava hakemus arvopaperin ottamisesta viralliselle listalle
kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos arvopaperiporssi pyytia
tind aikana hakijalta hakemuksesta lisdselvitystid, sanottu miirdaika lasketaan siitd péi-
vistd, jona arvopaperip0rssi vastaanottaa lisdselvityksen. Jos arvopaperipdrssi ei tee rat-
kaisua médridajassa, hakemus katsotaan hylatyksi.

Arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on oikeus saattaa arvopaperipdrssin 5 ja 6 momen-
tissa tarkoitettu paitds Rahoitustarkastuksen késiteltdviksi 30 pdivan kuluessa paitokses-
td tai 6 momentissa tarkoitetun médridajan padttymisest.

Arvopaperin poistaminen viralliselta listalta
31§
Arvopaperin poistamisesta viralliselta listalta on voimassa miti timén luvun 28 §:ssi
saddetddn arvopaperin julkisen kaupankidynnin lopettamisesta.
Arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on oikeus saattaa arvopaperiporssin listalta poista-
mispéidtos Rahoitustarkastuksen késiteltdviksi 30 péivdn kuluessa padtoksestd. Vastaa-
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va oikeus on sijoittajien etujen valvomiseksi toimivalla rekisterdidylld yhdistykselld ja
sijoittajalla, joka omistaa tarkoitettuja arvopapereita tai niihin oikeuttavia arvopaperei-
ta. Rahoitustarkastuksen on ilmoitettava arvopaperiporssille asian saattamisesta sen k-
siteltdvéksi.

llmoitukset muille jidsenvaltiolle ja komissiolle
32§

Valtiovarainministerion on ylldpidettivd rahoitusvélineiden markkinoista annetun di-
rektiivin mukaisesti luetteloa arvopaperien julkisesta kaupankdynnistd, jolle timén lain
mukaisesti on vahvistettu sdédnnot. Valtiovarainministerion on annettava tamaé luettelo tie-
doksi muille jdsenvaltioille ja komissiolle, jos sddntdjd vahvistettaessa on voitu varmistua
siitd, ettd julkinen kaupankéynti tayttdd ilmoituksen tekemiselle asetetut vaatimukset. Sa-
malla tavalla on ilmoitettava luetteloon tehdyistd muutoksista.

Arvopaperipdrssin toiminta toisessa Euroopan talousalueen kuuluvassa valtiossa
33§

Arvopaperiporssin, joka aikoo tarjota toiseen Euroopan talousalueeseen kuuluvaan
valtioon sijoittautuneelle arvopaperinvilittdjélle tai muulle henkil6lle suoran mahdollisuu-
den kédyda kauppaa julkisessa kaupankédynnissi, on ilmoitettava tdstd hyvissa ajoin etuki-
teen Rahoitustarkastukselle. Ilmoituksesta on kdytdvi ilmi tarkemmat tiedot siitd, missé
ja miten mahdollisuutta kiydi kauppaa aiotaan tarjota.

Rahoitustarkastuksen on kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta toimitet-
tava saamansa tiedot sen Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion Rahoitustarkastusta
vastaavalle toimivaltaiselle viranomaiselle, johon sijoittuneille arvopaperinvilittdjille tai
muille henkil6ille arvopaperiporssi aikoo tarjota mahdollisuutta kdyda kauppaa.

Rahoitustarkastuksen on Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion Rahoitustarkas-
tusta vastaavan toimivaltaisen viranomaisen pyynnosti ilmoitettava viranomaiselle, kenel-
le siihen valtioon sijoittautuneelle arvopaperinvilittdjélle tai muulle henkil6lle arvopaperi-
porssi on myontdnyt porssivilittdjan tai muun arvopaperiporssissd toimivan oikeudet.

Mitd edelld 1-3 momentissa sdddetédidn, sovelletaan myds arvopaperiporssin jarjesti-
miin monenkeskiseen kaupankidyntiin.

Ulkomaisen arvopaperipdrssin toiminta Suomessa
34§

Ennen kuin toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saanut
julkista kaupankdyntid vastaavan kaupankédynnin jirjestdjd voi tarjota Suomeen sijoittau-
tuneelle arvopaperinvilittdjdlle tai muulle henkil6lle suoran mahdollisuuden kdyda kaup-
paa, on sille toimiluvan myontineen valtion Rahoitustarkastusta vastaavan toimivaltaisen
viranomaisen tehtiva tistd ilmoitus Rahoitustarkastukselle.
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Muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa toimiluvan saanut julkis-
ta kaupankiyntié vastaavan kaupankédynnin jédrjestdjd saa tarjota Suomeen sijoittautuneil-
le arvopaperinvilittdjille ja muille henkildille suoran mahdollisuuden osallistua kaupan-
kédyntiin vain valtiovarainministerion luvalla.

Mitd edelld 1 ja 2 momentissa sdddetidiin, sovelletaan myos kaupankdynnin jéarjesti-
jin jdrjestiméin tdssd laissa tarkoitettua monenkeskistid kaupankdyntid vastaavaan kau-
pankéyntiin.

Julkisen kaupankdynnin markkinointi
35§
Arvopaperien julkista kaupankédyntii ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaisia
tai harhaanjohtavia tietoja taikka kdyttdmalld hyvén tavan vastaista tai muuten sopima-
tonta menettelya.

3 aluku
Monenkeskinen kaupankiynti
Kaupankdynnin jdrjestdji
1§

Vain arvopaperiporssi, optioyhteiso ja arvopaperinvilittdjd saavat jarjestdd monenkes-
kistd kaupankayntii.

Monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdja voi pitdd kaupankdynnin kohteena olevista
arvopapereista kaupankiyntilistaa.

Kaupankdynnin sddnnot
2§
Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjdn on laadittava ja pidettivé yleison saatavil-
la sdénnot, jotka sisdltdvit madrdaykset ainakin seuraavista asioista:
1) miten ja milléd perusteilla arvopaperi otetaan kaupankédynnin kohteeksi;
2) miten kaupankéynti tapahtuu;
3) miten ja milld perusteilla kaupankdyntiosapuolen oikeudet myonnetdén ja peruute-
taan;
4) miti oikeuksia ja velvoitteita kaupankdyntiosapuolille asetetaan;
5) miten kaupoista syntyneet maksu- ja toimitusvelvoitteet selvitetdén ja toteutetaan.
Monenkeskisen kaupankédynnin jirjestdjdn on toimitettava kaupankdynnin sddnnét ja
niiden muutokset Rahoitustarkastukselle ennen niiden voimaantuloa.
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Kaupankdynnin jirjestdjan tiedonantovelvollisuus
38
Monenkeskisen kaupankédynnin jdrjestdjdn on annettava arvopaperista riittdvisti tie-
toa tai muutoin varmistettava tiedon saatavuus, jotta kaupankdyntiosapuolet pystyvit te-
kemdin perustellun arvion arvopaperista. Tietojen antamisessa on otettava huomioon
kaupankéyntiosapuolten ammattitaito ja kaupankidynnin kohteena olevan arvopaperin eri-
tyispiirteet.

Kaupankdyntiosapuoleksi ottaminen
48

Monenkeskisen kaupankédynnin jirjestdjin on myonnettdva kaupankiyntiosapuolen oi-
keudet suomalaiselle arvopaperinvilittdjille tai Euroopan talousalueeseen kuuluvassa val-
tiossa vastaavan toimiluvan saaneelle arvopaperinvilittdjille, joka tayttdd laissa ja monen-
keskisen kaupankidynnin sddnnoissd asetetut vaatimukset.

Muulle henkilélle, jolla on kotipaikka Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtios-
sa, voidaan myontidd kaupankéyntiosapuolen oikeudet, jos henkilo tdyttdd monenkeski-
sen kaupankédynnin sddnnoisséd asetetut vaatimukset ja henkilon luotettavuudesta, hyva-
maineisuudesta, kokemuksesta ja muusta sopivuudesta saadun selvityksen perusteella tai
muutoin on todennékdistd, ettd henkilon osallistuminen monenkeskiseen kaupankéyntiin
ei vaaranna kaupankédynnin luotettavuutta. Henkilolld on lisdksi oltava riittévét taloudel-
liset ja muut edellytykset toteuttaa arvopaperikaupoista johtuvat velvoitteet.

Monenkeskisen kaupankédynnin jérjestédjd saa myontid kaupankidyntiosapuolen oikeu-
det my6s muulle kuin 1 momentissa tarkoitetulle ulkomaiselle arvopaperinvilittdjille, jol-
le on my0Onnetty porssivilittdjin oikeudet 3 luvun 25 §:n 3 momentin mukaisesti.

Monenkeskisen kaupankédynnin jérjestdjd saa valtiovarainministerion madrdédmin eh-
doin myontdd myos muulle kuin 1 ja 3 momentissa tarkoitetulle ulkomaiselle arvopape-
rinvalittdjille tai henkil6lle, jonka kotipaikka on Euroopan talousalueen ulkopuolella, kau-
pankéyntiosapuolen oikeudet, jos hakija tiyttdd laissa ja monenkeskisen kaupankédynnin
sdadnnoissi asetetut vaatimukset.

Monenkeskisen kaupankédynnin jirjestdjan on peruutettava midrdajaksi tai kokonaan
kaupankéyntiosapuolen oikeudet, jos Rahoitustarkastus monenkeskisen kaupankidynnin
jarjestdjad kuultuaan sitd painavasta syystd vaatii. Rahoitustarkastuksen on vilittomisti
ilmoitettava vaatimuksestaan ja sen perusteista monenkeskisen kaupankéynnin jirjesté-
jélle sekad sille, jota vaatimus koskee.

Arvopaperin ottaminen kaupankdynnin kohteeksi
58§
Monenkeskisen kaupankédynnin kohteeksi voidaan ottaa arvopaperi, jota koskevien tie-
tojen saatavuus voidaan turvata 3 §:ssd sdddetylli tavalla.
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Jos arvopaperi on otettu monenkeskisen kaupankidynnin kohteeksi ilman arvopaperin
liikkeeseenlaskijan suostumusta, ei liikkeeseenlaskijalle saa asettaa tiedonantovelvolli-
suutta monenkeskisen kaupankdynnin sddnnoissa.

Kaupankdynnin julkisuus
6§

Monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdjd on velvollinen julkistamaan yleisolle tietoja
osto- ja myyntitarjouksista tai tarjouskehotuksista ja kaupoista monenkeskisen kaupan-
kdynnin kohteena olevilla arvopapereilla siind laajuudessa kuin se arvopaperien kaupan-
kdynnin laatuun ja laajuuteen nihden on tarpeen luotettavan ja tasapuolisen julkisen kau-
pankdynnin turvaamiseksi.

Monenkeskisen kaupankdynnin jdrjestdjin velvollisuudesta julkistaa yleisolle tieto-
ja osto- ja myyntitarjouksista tai tarjouskehotuksista ja kaupoista, jotka koskevat julki-
sen kaupankdynnin tai sitd muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vas-
taavan kaupankdynnin kohteena olevia 1 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettuja
osakkeita tai niihin kohdistuvia talletustodistuksia on voimassa, mitd rahoitusvilineiden
markkinoista annetun direktiivin tdytint6onpanosta komission antamalla asetuksella (EY)
N:o xxx/2006 sdddetdin.

Kauppojen selvitys
7§

Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjilld on oltava asianmukaiset jirjestelyt mo-
nenkeskisessid kaupankdynnissd tehtyjen arvopaperikauppojen selvitystoiminnan jérjes-
tamiseksi.

Jos monenkeskisen kaupankédynnin jarjestdja kidyttdd arvopaperikauppojen selvitystoi-
minnassa muuta arvopaperien selvitys- ja talletuslaitosta kuin tdssé laissa tarkoitettua sel-
vitysyhteisod tai arvo-osuusjérjestelmésti annetussa laissa tarkoitettua arvopaperikeskus-
ta, monenkeskisen kaupankédynnin jirjestdjan, selvitysyhteison, arvopaperikeskuksen ja
selvitys- ja talletuslaitosten kesken on oltava sellaiset yhteistoimintajirjestelyt, jotka ei-
vit vaaranna monenkeskisen kaupankdynnin luotettavuutta.

Monenkeskisen kaupankdynnin jéarjestdjdn on ilmoitettava muutoksista 2 momentin
mukaisissa jirjestelyissé etukiteen Rahoitustarkastukselle ja Suomen Pankille. Ilmoituk-
seen on liitettdva riittdvit tiedot muutoksista sen arvioimiseksi, aitheutuuko niistid vaaraa
monenkeskisen kaupankdynnin luotettavuudelle.

Rahoitustarkastus voi kieltdd monenkeskisen kaupankédynnin jéarjestdjid kdyttamista
muuta kuin tdssi laissa tarkoitettua selvitysyhteisod tai arvo-osuusjirjestelmistd annetus-
sa laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta, jos se todennékoisesti vaarantaa monenkeskisen
kaupankédynnin luotettavuuden.
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Kaupankdynnin jdrjestdjin valvontatehtdviit
8§

Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjan on huolehdittava riittdvén ja luotettavan
valvonnan jérjestimisestd timén lain ja sen nojalla annettujen sddnnosten ja médrdysten
sekd monenkeskisen kaupankédynnin sddntdjen noudattamisen turvaamiseksi kaupankéyn-
timenettelyn piirissa.

Monenkeskisen kaupankidynnin jérjestdjan on saatettava Rahoitustarkastuksen tietoon
menettely, joka ilmeisesti on vastoin téité lakia ja sen nojalla annettuja sdéinnoksid ja maé-
rdyksid tai monenkeskisen kaupankdynnin sddntojd, jollei menettelyd viipymittd oikaista
tai asiaintila muutoin korjaannu. Menettelyst4, jossa sddnnoksid, médrdyksid tai sdéntoja
on rikottu olennaisesti tai toistuvasti, on kuitenkin aina ilmoitettava.

Kaupankdynnin keskeyttiminen ja lopettaminen
9§

Monenkeskisen kaupankdynnin jirjestdjdn on keskeytettidvi tai lopetettava kaupan-
kdynti arvopaperilla, kun se on tarpeen kaupankdynnistd annettujen sdadnnosten ja madri-
ysten, kaupankédynnin sidéintdjen tai hyvin tavan vastaisen menettelyn vuoksi.

Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjin on julkistettava vilittomasti paétos kaupan-
kdynnin keskeyttimisestd tai lopettamisesta arvopaperilla. Lisidksi kaupankdynnin jérjes-
tdjdn on ilmoitettava kaupankdynnin keskeyttdmisestd ja lopettamisesta Rahoitustarkas-
tukselle.

Rahoitustarkastuksen oikeudesta méériatd monenkeskisen kaupankédynnin jérjestédja
keskeyttamiin arvopaperilla sdddetddn 7 luvun 1 a §:ssd. Markkinaoikeuden oikeudes-
ta kieltdd monenkeskinen kaupankéynti arvopaperilla sdddetdén 7 luvun 2 §:n 1 momen-
tissa.

Kaupankdynnin markkinointi
10 §
Monenkeskisti kaupankéyntii ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaisia tai har-
haanjohtavia tietoja taikka kdyttdmailld hyvén tavan vastaista tai muuten sopimatonta me-
nettelya.

Kaupankdyntilistan sddnnot
11§

Monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjin, joka pitdd kaupankidynnin kohteena ole-
vista arvopapereista erillistd kaupankédyntilistaa, on laadittava ja pidettivi yleison saata-
villa kaupankiyntilistaa koskevat sddnnét. Sen lisdksi, mitd muualla tdssd luvussa sddde-
tddn, saannoistd on madrattava:
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1) millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoil-
le ja niiden hallinnolle tdhén lakiin ja sen nojalla annettuihin sdinnoksiin ja méaédrayk-
siin sekd kaupankdyntimenettelyn sddntoihin perustuvien velvollisuuksien tiyttdmi-
seksi tai muutoin asetetaan;

2) miten ja missd menettelyssd arvopaperia koskevat tiedot julkistetaan;

3) miten ja millaisia seuraamuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille ja kaupankdynti-
osapuolille voidaan miirita kaupankdyntilistan sddntojen rikkomisesta.

Arvopaperin ottaminen kaupankdyntilistalle
12§

Arvopaperi voidaan ottaa kaupankiyntilistalle arvopaperin liikkeeseenlaskijan hake-
muksesta, jos arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta on saatavissa riittdvésti tietoa, jon-
ka perusteella kaupankidynti voidaan jirjestdd luotettavasti.

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan on tehtivi kaupankédynnin jéirjestdjan kanssa kaupan-
kdynnin kohteeksi ottamista koskeva kirjallinen sopimus, jossa se sitoutuu noudattamaan
kaupankéyntilistan sdantoja.

Velvollisuus julkistaa yhtidesite
13§

Arvopaperin liikkeeseenlaskija, joka hakee arvopaperin ottamista kaupankédynnin koh-
teeksi kaupankiyntilistalla, on velvollinen julkistamaan arvopaperia koskevan yhtidesit-
teen ennen kaupankidynnin kohteeksi ottamista.

Velvollisuus julkistaa yhtidesite ei koske tilannetta, jossa muun kuin oman piddoma-
nehtoisen arvopaperin liikkeeseenlaskija on Suomen valtio, Suomen Pankki, suomalai-
nen kunta tai kuntayhtymai taikka muu Euroopan talousalueeseen kuuluva valtio, sen kes-
kuspankki tai sen alueellinen hallintoyksikko tai sellainen kansainvélinen julkisyhteiso,
jonka jdsenend on véhintédédn yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva valtio, tai Euroopan
keskuspankki. Velvollisuus ei koske mydskiin tilannetta, jossa kaupankéyntilistalle hae-
taan arvopapereita, joista Suomen valtio, suomalainen kunta tai kuntayhtymi taikka muu
Euroopan talousalueeseen kuuluva valtio tai sen alueellinen hallintoyksikké on antanut
omavelkaisen takauksen. Liikkeeseenlaskijalla on niissikin tilanteissa kuitenkin oikeus
julkistaa yhtioesite.

Liikkeeseenlaskijalla ei kuitenkaan ole velvollisuutta julkistaa yhtidesitettd, jos arvo-
papereista julkistetaan 2 luvun mukainen esite ennen kaupankédynnin kohteeksi ottamis-
ta.

Liikkeeseenlaskijan ohella yhtidesitteen laatimisesta ja julkistamisesta vastaa se, joka
toimeksiannon nojalla huolehtii monenkeskisen kaupankdynnin kohteeksi hakemisesta.
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Yhtioesitteessd annettavat tiedot
14§

YhtiGesitteessd on annettava sijoittajalle riittdvit tiedot perustellun arvion tekemisek-
si arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta sekid mahdollisesta takaajasta. Yhtioesitteessd
on oltava olennaiset ja riittdvét tiedot liikkkeeseenlaskijan ja mahdollisen takaajan varoista,
vastuista, taloudellisesta asemasta, tuloksesta ja tulevaisuudennikymisti sekd arvopape-
riin liittyvistd oikeuksista ja muista arvopaperin arvoon olennaisesti vaikuttavista seikois-
ta. Tiedot on esitettdvd johdonmukaisessa ja helposti ymmérrettivissd muodossa.

Yhtitesitteessid oleva virhe tai puute, joka kdy ilmi ennen arvopaperin ottamista kau-
pankdynnin kohteeksi kaupankéyntilistalla ja jolla saattaa olla olennaista merkitysti si-
joittajalle, on viivytyksettd saatettava yleison tietoon julkistamalla yhtidesitteen tdyden-
nys samalla tavalla kuin yhtiGesite.

Kaupankéynnin jirjestdjdn on sddnndissddan maarittava yhtidesitteen tarkemmasta si-
sdllostd ja sen julkistamisesta.

4 luku
Arvopaperikauppa ja sijoituspalvelun tarjoaminen
Hyvd tapa arvopaperikaupassa ja sijoituspalvelun tarjoamisessa
1§

Arvopaperien kaupassa sekd sijoituspalvelun ja oheispalvelun tarjoamisessa ei saa
kéyttdd hyvin tavan vastaista tai muuten sopimatonta menettelyi.

Sijoituspalvelua ja oheispalvelua ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaista tai
harhaanjohtavaa tietoa. Markkinoinnista on kéytédva ilmi sen kaupallinen tarkoitus.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytdnt6on panemiseksi tarvitta-
vat tarkemmat méérdykset sijoituspalvelun tarjoamisessa ja markkinoinnissa noudatetta-
vasta menettelysti.

Sopimus sijoituspalvelusta
28

Sijoituspalvelun tarjoamisesta on tehtéva kirjallinen sopimus, josta ilmenevét osapuol-
ten oikeudet ja velvollisuudet sekd muut sopimuksen ehdot. Sopimus voidaan tehdi séh-
koisesti siten kuin tietoyhteiskunnan palvelujen tarjoamisesta annetun lain (458/2002) 12
§:ssd sdddetddn. Velvollisuus kirjallisen sopimuksen tekemiseen ei koske arvopaperinvi-
littdj44 silloin, kun se tarjoaa sijoituspalveluna yksinomaan sijoitusneuvontaa, eiké silloin
kun se tarjoaa sijoituspalvelua ammattimaiselle asiakkaalle.

Sopimuksessa ei saa kédyttdd hyvin tavan vastaista tai asiakkaan kannalta kohtuuton-
ta ehtoa.
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Asiakkaan luokittelu
38

Arvopaperinvilittdjdn on ilmoitettava asiakkaalle timin luokittelusta ei-ammattimai-
seksi asiakkaaksi, ammattimaiseksi asiakkaaksi tai hyvéksyttivéksi vastapuoleksi.

Arvopaperinvilittdjdn on ilmoitettava asiakkaalle timén oikeudesta pyytéd asiakasluo-
kittelun muuttamista ja selvitettivi asiakkaalle, miké vaikutus luokittelun muuttamisella
on asiakkaan asemaan. Selvitys vaikutuksista on annettava pysyvailld tavalla asiakkaalle
henkilokohtaisesti siten, etti asiakas voi tallentaa ja toisintaa sen muuttumattomana tai si-
ten, ettd tieto on saatavissa arvopaperinvilittdjdn sivuilla sdhkoisessd tietoverkossa.

Asiakasta koskevat tiedot
48

Arvopaperinvilittdjidn, joka tarjoaa sijoituspalveluna sijoitusneuvontaa tai omaisuu-
denhoitoa, on hankittava ennen sijoituspalvelun tarjoamista riittdvit tiedot asiakkaan ta-
loudellisesta asemasta, asianomaista sijoituspalvelua tai arvopaperia koskevasta sijoitus-
kokemuksesta ja -tietdimyksestd seké sijoitustavoitteista, jotta se voi suositella asiakkaalle
sopivia arvopapereita ja palvelua.

Jos arvopaperinvilittdjd tarjoaa muuta kuin 1 momentissa tarkoitettua sijoituspalvelua,
arvopaperinvilittdjdn on, voidakseen arvioida arvopaperin tai sijoituspalvelun soveltu-
vuutta asiakkaalle, ennen sijoituspalvelun tarjoamista pyydettivi asiakkaalta tiedot timin
asianomaista arvopaperia tai sijoituspalvelua koskevasta sijoituskokemuksesta ja -tieta-
myksestd. Arvopaperinvilittdjin, joka saamansa tiedon perusteella katsoo, ettei arvopape-
ri tai palvelu sovellu asiakkaalle, on ilmoitettava tistd asiakkaalle. Jos asiakas kieltdytyy
antamasta pyydettyji tietoja, arvopaperinvélittdjin on ilmoitettava, ettei se voi arvioida
arvopaperin tai palvelun soveltuvuutta asiakkaalle.

Mitd 2 momentissa sdddetiin, ei koske asiakkaan aloitteesta tapahtuvaa toimeksianto-
jen toteuttamista tai niiden vastaanottamista ja vilittdmistd, jos palvelu liittyy
1) osakkeisiin, jotka ovat julkisen kaupankéynnin tai sitd vastaavan kaupankdynnin koh-

teena muussa valtiossa;

2) rahamarkkinavilineisiin;

3) joukkovelkakirjoihin tai muihin vastaavankaltaisiin velkainstrumentteihin, joihin ei
sisélly johdannaissopimuksen ominaisuutta;

4) sijoitusrahasto-osuuksiin, tai

5) muihin yksinkertaisiin arvopapereihin;

ja asiakkaalle on ilmoitettu, ettei arvopaperinvilittdjd palvelua tarjotessaan ole velvol-

linen arvioimaan palvelun tai arvopaperin soveltuvuutta asiakkaalle.

Arvopaperinvilittdjin ei tarvitse selvittdd 1 ja 2 momentin mukaisesti asiakkaan sijoi-
tuskokemusta ja -tietdmysti sellaisista arvopapereista ja palveluista, joiden osalta asiakas
on luokiteltu ammattimaiseksi asiakkaaksi.
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Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisojen komission antaman direktiivin xx tdytantoon panemiseksi tarvittavat
tarkemmat médriykset tietojen pyytdmisestd asiakkaalta. Komission direktiivin 39 artik-
lassa médritelldéin 3 momentin 5 kohdassa tarkoitettu yksinkertainen arvopaperi.

Arvopaperinvdlittijin tiedonantovelvollisuus
58

Arvopaperinvilittdjin on annettava asiakkaalle hyvissd ajoin ennen sijoituspalvelua tai
oheispalvelua koskevan sopimuksen tekemistd sopimuksen ehdot seki riittdvit ja olennai-
set tiedot arvopaperinvilittdjésta ja tarjottavasta palvelusta.

Arvopaperinvilittdjin on annettava asiakkaalle hyvisséd ajoin ennen sijoituspalvelun
tai oheispalvelun antamista tiedot
1) arvopaperinvilittdjistd ja sen tarjoamista palveluista;

2) palvelun kohteena olevista arvopapereista ja niihin liittyvistd riskeistd;

3) sijoitusstrategioista, jos niitd on ehdotettu, ja niiden riskeistd;

4) siitd, missd toimeksiantoja toteutetaan;

5) asiakasvarojen sdilyttimisesté;

6) palveluun liittyvistd kuluista ja palkkioista.

Edelld 1 ja 2 momentissa sdddetty velvollisuus ei koske arvopaperinvilittdjai silloin,
kun sen asiakas on ammattimainen asiakas. Arvopaperinvilittdjin on kuitenkin annettava
my0s ammattimaiselle asiakkaalle ennen palvelun tarjoamista tiedot
1) asiakkaan rahavarojen tai muun omaisuuden sdilyttdmisesti tileilld, joihin sovelletaan

Euroopan talousalueen ulkopuolisen valtion lainsdddinto4;

2) arvopaperinvilittdjin tai muun sdilyttdjan asiakkaan rahavaroihin tai muuhun omai-
suuteen kohdistuvien vakuus- ja panttioikeuksien olemassaolosta tai niiden mahdolli-
suudesta, vakuus- ja panttioikeuksien ehdoista sekd asiakkaan rahavaroihin tai muu-
hun omaisuuteen kohdistuvista kuittausoikeuksista.

Tissé pykélassi tarkoitetut tiedot on annettava pysyvilli tavalla asiakkaalle henkil6-
kohtaisesti siten, ettd asiakas voi tallentaa ja toisintaa ne muuttumattomina tai siten, etté
tieto on saatavissa arvopaperinvilittdjin sivuilla sdhkoisessé tietoverkossa.

Jos sijoituspalvelua tai oheispalvelua koskeva sopimus tehddén asiakkaan pyynnosta
sellaista etiviestintd kdyttden, ettd 1 momentissa tarkoitettuja tietoja ei voida antaa pysy-
villd tavalla ennen sopimuksen tekemisté eikd 2 momentissa tarkoitettuja tietoja ennen
palvelun antamista, 1 momentissa edellytetyt tiedot on annettava pysyvilld tavalla viipy-
mittd sopimuksen tekemisen jédlkeen ja 2 momentissa edellytetyt tiedot pysyvilld tavalla
viipymiittd sen jdlkeen, kun palvelun antaminen on aloitettu.

Arvopaperinvilittdjin on annettava asiakkaalle riittivit tiedot tille annetusta palvelus-
ta, kuten tiedot asiakkaan lukuun toteutetuista liiketoimista seki arvopaperinvilittdjian hal-
lussa olevista asiakkaan rahavaroista ja muusta omaisuudesta
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Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteiséjen komission antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvitta-
vat tarkemmat méirdykset asiakkaille annettavista tiedoista.

Toimeksiantojen huolellinen toteuttaminen
6§

Arvopaperinvilittdjin, joka tarjoaa sijoituspalveluna toimeksiantojen toteuttamista, on
toteutettava asiakkaan toimeksianto huolellisesti siten, ettd saavutetaan asiakkaalle paras
mahdollinen tulos ottaen huomioon toimeksiannon toteuttamisen kannalta olennaiset sei-
kat. Jos asiakas on antanut erityisid ohjeita toimeksiannon hoitamisesta, arvopaperinvi-
littdjdn on noudatettava niita.

Arvopaperinvilittdjidlld on oltava ohjeet toimeksiantojen toteuttamisessa noudatetta-
vista menettelytavoista. Ohjeet on annettava tiedoksi asiakkaalle ennen sijoituspalvelun
tarjoamista. Arvopaperinvilittdjdn on ilmoitettava ohjeiden olennaisista muutoksista asi-
akkailleen.

Jos toimeksianto voidaan toteuttaa julkisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupan-
kdynnin tai niitd muussa valtiossa vastaavan kaupankidynnin ulkopuolella, on siihen saa-
tava asiakkaan nimenomainen suostumus.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytantoon panemiseksi tarvittavat
tarkemmat médrdykset toimeksiantojen toteuttamisessa noudatettavasta menettelysté.

Toimeksiantojen kdsittely
78

Arvopaperinvilittdjan, joka tarjoaa sijoituspalveluna toimeksiantojen toteuttamista,
on toteutettava asiakkaiden toimeksiannot ilman aiheetonta viivytystd. Arvopaperinvilit-
tdjd ei saa antaa toisen asiakkaan edun tai oman etunsa vaikuttaa asiakkaan toimeksian-
non kisittelyyn.

Arvopaperinvilittdjin on toteutettava toimeksiannot saapumisjérjestyksessi, jos se on
mahdollista ottaen huomioon toimeksiannon koko, asiakkaan méédraamit hintarajat tai
muut toimeksiannon ehdot seké se, miten toimeksianto on annettu.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvélineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytdntdon panemiseksi tarvitta-
vat tarkemmat miérdykset toimeksiantojen kisittelysti.

Asiakkaan toimeksiannon saaminen toiselta arvopaperinvdlittdjiltd
8§
Arvopaperinvilittdjd, joka vastaanottaa sijoituspalvelua tai oheispalvelua koskevan
asiakkaan toimeksiannon toiselta arvopaperinvilittdjéltd, voi toimia toiselta arvopape-
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rinvalittdjdltd saamiensa asiakasta koskevien tietojen ja toimeksiantoa koskevien ohjei-
den mukaan.

Toimeksiannon julkistamisvelvollisuus
9§

Jos arvopaperinvilittdji ei voi markkinaolosuhteiden vuoksi vilittomaésti toteuttaa asi-
akkaan toimeksiantoa, joka koskee julkisen kaupankdynnin tai sitdi muussa Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankédynnin kohteena olevan osakkeen
tai sithen kohdistuvan talletustodistuksen ostamista tai myymisti asiakkaan médrddméain
rajahintaan tai sitd parempaan hintaan, arvopaperinvilittdjdn on julkistettava toimeksianto
valittdmasti tavalla, jolla tieto tarjouksesta on helposti muiden markkinaosapuolten saa-
tavilla. Arvopaperinvilittdjilld ei kuitenkaan ole julkistamisvelvollisuutta, jos asiakkaan
antamista ohjeista muuta johtuu.

Arvopaperinvilittdjd voi julkistaa toimeksiannon toimittamalla sen julkisen kaupan-
kdynnin, muun ammattimaisen kaupankédynnin tai niitd muussa valtiossa vastaavan kau-
pankéynnin jirjestidjille.

Arvopaperinvilittdjilld ei ole toimeksiannon julkistamisvelvollisuutta, jos toimeksi-
anto on suuri verrattuna tavanomaiseen kaupankiyntiin, niin kuin siitd rahoitusvélineiden
markkinoista annetun direktiivin 22 artiklan tdytdntoon panemiseksi annetussa komissi-
on asetuksessa (2006/.../EY) tarkemmin sdddetdan. Komission asetuksessa sdddetidn tar-
kemmin myds toimeksiannon julkistamisessa noudatettavasta menettelysti.

Liiketoimet hyvdksyttdvin vastapuolen kanssa
10§

Arvopaperinvilittdja, joka vastaanottaa ja vilittdd tai toteuttaa asiakkaan toimeksianto-
ja tai kdy kauppaa omaan lukuun, voi tehdé liiketoimia hyvéksyttdvin vastapuolen kanssa
ilman, etti liiketoimeen on sovellettava tdméin luvun 1, 2 ja 4-7 §:44.

Asiakkaalla, joka on 1 luvun 4 §:n 5 momentin 1 ja 2 kohdassa tarkoitettu hyviksyt-
tdva vastapuoli, on oikeus pyytdd 1 momentissa mainittujen sdédnndsten soveltamista sen
kanssa tehtdviin liiketoimiin joko yleisesti tai yksittdisen liiketoimen osalta. Jos arvopa-
perinvilittdjd suostuu pyyntdon, on asiakas luokiteltava ammattimaiseksi asiakkaaksi. Jos
asiakas kuitenkin pyytid, ettd hinet luokiteltaisiin ei-ammattimaiseksi asiakkaaksi, sovel-
letaan pyynnon kisittelyyn 1 luvun 4 a §:n 1 ja 2 momentin sdéinnoksid.

Liiketoimet julkisessa kaupankdynnissd ja monenkeskisessd kaupankdynnissd
11§
Porssivilittdjien ja muiden arvopaperiporssissd toimivien vilisiin liiketoimiin ei so-
velleta tdimén luvun 1, 2 ja 4-7 §:44d silloin, kun kauppa toteutetaan julkisessa kaupan-
kdynnissa.
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Mitd 1 momentissa sdadetddn, sovelletaan myos monenkeskisen kaupankédynnin kau-
pankéyntiosapuolten vilisiin sekd kaupankdynnin jirjestdjén ja kaupankidyntiosapuolten
vilisiin liiketoimiin silloin, kun kauppa toteutetaan monenkeskisessi kaupankdynnissa.

Kauppojen sisdisen toteuttajan velvollisuudet
12 §

Arvopaperinvilittdjd, joka toimii kauppojen sisdisend toteuttajana 1 luvun 2 §:n 1 mo-
mentin 1 kohdassa tarkoitetulla osakkeella tai siihen kohdistuvalla talletustodistuksel-
la, joka on julkisen kaupank&ynnin tai siti muussa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa vastaavan kaupankédynnin kohteena, on velvollinen julkistamaan osakkeita ja
talletustodistuksia koskevia tarjouksia ja kiymiin kauppaa tarjoushinnoilla niin kuin sii-
td rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin 27 artiklan tdytdntoon panemisek-
si annetussa komission asetuksessa (2006/.../EY) ja Rahoitustarkastuksen méadridyksessi
tarkemmin sdéddetién.

Arvopaperinviilittijin velvollisuus julkaista tietoja osakekaupoista
13§

Arvopaperinvilittdjd, joka toteuttaa asiakkaan toimeksiannon tai kiy kauppaa omaan
lukuunsa julkisen kaupankiynnin tai monenkeskisen kaupankéynnin tai niitd muussa Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankiynnin ulkopuolella sel-
laisilla timén lain 1 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetuilla osakkeilla tai niihin
kohdistuvilla talletustodistuksilla, jotka ovat julkisen tai sitd muussa Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankdynnin kohteena, on velvollinen julkaise-
maan tietoja toteutuneista kaupoista niin kuin siitd tarkemmin sidddetédén rahoitusvilinei-
den markkinoista annetun direktiivin 28 artiklan nojalla Euroopan yhteisojen komission
antamassa asetuksessa (2006/.../EY).

Eturistiriidat
14 §

Arvopaperinvilittdjdn on pyrittdva vilttdmiidn eturistiriitatilanteita ja niiden syntyes-
sd kohdeltava asiakasta hyvén tavan mukaisesti. Arvopaperinvélittdjin on kohdeltava asi-
akkaitaan tasapuolisesti. Arvopaperinvilittdji ei saa antaa toisen asiakkaan edun tai oman
etunsa vaikuttaa asiakkaalle annettavaan ohjeeseen tai neuvoon taikka toimeksiannon suo-
rittamistapaan.

Jos eturistiriitatilannetta ei voida vélttidi, arvopaperinvilittdjdn on annettava pysyvil-
I tavalla asiakkaalle riittdvit tiedot eturistiriidasta ennen liiketoimen suorittamista asi-
akkaan lukuun.

Arvopaperinvilittdjdlld on oltava ohjeet eturistiriitojen vilttimisessid noudatettavista
menettelytavoista.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
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Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytdntoon panemiseksi tarvittavat
tarkemmat midrdykset eturistiriitojen vélttdmisessd noudatettavista menettelytavoista.

Arvopapereita koskevien tutkimustietojen ja sijoitussuositusten esittdminen
15§

Arvopaperinvilittdjidn, joka tuottaa tai levittdé julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
via arvopapereita tai niiden liikkeeseenlaskijoita koskevaa tutkimustietoa taikka tuottaa
tai levittdd muita sijoittajille tai yleisolle tarkoitettuja sijoitussuosituksia, on kohtuullisin
keinoin pyrittdvd varmistamaan, ettd tieto esitetddn asianmukaisesti. Arvopaperinvalitti-
jdn on ilmoitettava tiedon kohteena oleviin arvopapereihin mahdollisesti liittyvit etunsa
ja eturistiriidat. Rahoitustarkastus voi antaa Euroopan yhteisdjen komission markkinoi-
den védrinkdyttodirektiivin nojalla antamien sddddsten tdytdntoon panemiseksi tarvitta-
via tarkempia mairayksia.

Mitd 1 momentissa sdidetdédn arvopaperinvilittdjan velvollisuudesta, sovelletaan myos
muuhun henkil6on, joka ammatti- tai liiketoimintanaan tuottaa tai levittdd 1 momentis-
sa tarkoitettua tietoa.

Mitd 2 momentissa sdddetiin, ei sovelleta sananvapauden kéyttamisesti joukkovies-
tinndssd annetussa laissa (460/2003) tarkoitettuun yleison saataville toimitetun viestin laa-
tijaan, jos laatija on sitoutunut noudattamaan julkaisu- ja ohjelmatoiminnassa viesteji laa-
tivia henkiloitd ammatillisesti edustavan jirjeston ammattikuntaa varten taikka julkaisijan
tai ohjelmatoiminnan harjoittajan laatimia sdédnt6ji, jotka vaikutuksiltaan vastaavat mark-
kinoiden védrinkédyttodirektiivin sekid sen nojalla Euroopan yhteiséjen komission antami-
en sddnnodsten vaikutuksia.

Asiakasvarojen sdilyttdminen
16 §

Arvopaperinvilittdjan on jirjestettivd sen haltuun luovutettujen asiakkaan rahavaro-
jen ja muun omaisuuden (asiakasvarat) sdilytys, kisittely ja selvitys niin, ettei ole vaa-
raa niiden sekoittumisesta vilittdjdn omiin tai vélittdjdn toisen asiakkaan rahavaroihin ja
muuhun omaisuuteen.

Asiakasvarat on sdilytettdvd luotettavalla tavalla. Asiakkaan rahavarat on sijoitetta-
va tilille keskuspankkiin, talletuspankkiin tai ulkomaisen luottolaitoksen sivukonttoriin,
jollei muusta sijoittamisesta ole sovittu. Asiakkaan muu omaisuus voidaan sdilyttdd ul-
kopuolisen siilyttdjén hallussa, jos téstd on asiakkaan kanssa sovittu. Sopimus on tehtiva
ei-ammattimaisen asiakkaan kanssa kirjallisesti. Jos asiakkaan rahavarat sijoitetaan tilil-
le muualle kuin keskuspankkiin tai jos muu omaisuus séilytetdén ulkopuolisen siilytti-
jan hallussa, arvopaperinvilittdjin on noudatettava riittivad huolellisuutta varojen siilyt-
tdjin valitsemisessa.

Muun arvopaperinvilittidjan kuin talletuspankin on pidettdvd asiakkaan rahavarat eril-
ldadn arvopaperinvilittdjin omista ja sen toisen asiakkaan varoista ja omaisuudesta. Ar-
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vopaperinvilittdjan on varmistettava, ettd ulkopuolisen sdilyttdjdn hallussa siilytetty asi-
akkaan muu omaisuus voidaan erottaa arvopaperinvilittdjin ja sdilyttdjan omaisuudesta.
Asiakkaan muu omaisuus on sdilytettdvd Rahoitustarkastuksen tai sitd muussa valtiossa
vastaavan toimivaltaisen viranomaisen valvottavana olevan yhteison hallussa, jos se on
mahdollista.

Arvopaperinvilittdjd voi sdilyttdd asiakkaan muuta omaisuutta ulkopuolisen siilytti-
jan hallussa Euroopan talousalueen ulkopuolisessa valtiossa, joka ei sddntele muun omai-
suuden sdilytystoimintaa, jos omaisuuden tai sijoituspalvelun luonne sitéd edellyttdi tai jos
ammattimainen asiakas sité kirjallisesti pyytda.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytdnt6on panemiseksi tarvitta-
vat tarkemmat maéréaykset asiakasvarojen sdilyttamisesta.

Asiakkaan suostumus arvopaperin panttaamiseen tai luovuttamiseen
17 §

Arvopaperinvilittdjad ei saa pantata eikd omaan tai toisen asiakkaan lukuun luovuttaa
asiakkaalle kuuluvaa arvopaperia ilman asiakkaan etukéteen antamaa erillisti kirjallista
suostumusta. Suostumuksen tulee sisdltdd arvopaperien panttaamista tai muuta luovutta-
mista koskevat ehdot.

Arvopaperinvilittdjd ei saa pantata eikid omaan tai toisen asiakkaan lukuun luovuttaa
asiakkaalle kuuluvaa ulkopuolisen séilyttdjan pitdmailld yhteistililld sdilytettdavidd arvopa-
peria, jollei kukin asiakas, jonka arvopapereita siilytetdin yhteistililld, ole antanut siihen
suostumustaan siten kuin 1 momentissa sdaddetiddn. Arvopaperinvilittdjd saa kuitenkin luo-
vuttaa tai pantata yhteistililld olevan arvopaperin, jos sen kdytossd olevien jirjestelmien
avulla voidaan varmistaa, ettd vain 1 momentin mukaan etukiteen suostumuksensa anta-
neiden asiakkaiden arvopapereita kidytetddn panttaamiseen tai muuhun luovuttamiseen.

Mitd 1 ja 2 momentissa sdddetdin, koskee my0s arvopapereita koskevien lainaussopi-
musten ja takaisinostosopimusten sekd muiden vastaavankaltaisten sopimusten tekemis-
td asiakkaan lukuun.

Arvopaperinvilittdjd saa kuitenkin 1 ja 2 momentin estiméttd pantata tai luovuttaa sel-
laisen asiakkaalta pantiksi saamansa arvopaperin, josta pantinsaaja saa maritd rahoitusva-
kuuslain (11/2004) mukaan. Arvopaperinvilittdjid saa myos 1 ja 2 momentin estdméttd luo-
vuttaa asiakkaalleen kuuluvan arvopaperin pantiksi selvitysyhteisolle tai selvitysosapuolelle
arvopaperia koskevasta kaupasta johtuvan asiakkaan velvoitteen tayttimisen vakuudeksi.

Rahoitustarkastus antaa rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla
Euroopan yhteisdjen komission antaman direktiivin xx tdytdnt6on panemiseksi tarvitta-
vat tarkemmat méaardykset pykildn soveltamisesta. Rahoitusvilineiden markkinoista an-
netun direktiivin nojalla annetussa komission asetuksessa (2006/.../EY) sdddetddn, mité
sopimuksia pidetddn 3 momentissa tarkoitettuina sopimuksina.
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Asiakkaan arvopaperin luovuttaminen vakuudeksi ja
lainaus- ja takaisinostosopimukset
18 §
[Jatkovalmistelun aikana arvioidaan muutostarve 18 §:n 2-4 momenttiin]|

[Arvopaperinvilittdji saa tehdd asiakkaan lukuun sopimuksen asiakkaan arvopaperei-
den velaksiannosta (lainaussopimus) ja arvopapereiden luovutuksesta takaisinostoehdoin
(takaisinostosopimus), jos vilittdjédn ja asiakkaan vililld on etukiteen tehty kirjallinen toi-
meksiantosopimus asiakkaan arvopapereiden kéyttimisesti lainaus- tai takaisinostosopi-
muksissa. Jollei asiakkaan kanssa toisin ole sovittu, voidaan asiakkaan lukuun tehdi vain
sellainen lainaus- tai takaisinostosopimus, jonka ehdot Rahoitustarkastus on hyviksynyt
ja jonka selvitys toteutetaan 4 a luvun mukaisesti selvitysyhteisossa tai kaupankdynnista
vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa tarkoitetussa optioyhteisossa.

Rahoitustarkastus hyviksyy elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 §:ssé tarkoi-
tetun arvopaperien takaisinostosopimuksen ja lainaussopimuksen ehdot. Hyviksyntéa voi
hakea Rahoitustarkastuksesta annetussa laissa tarkoitettu valvottava ja arvopaperinvélit-
tdjien yhteiso. Erillistd hyviksyntéd ei kuitenkaan ole haettava, jos takaisinostosopimuk-
sen tai lainaussopimuksen ehdot on vahvistettu 3 luvun 4 §:n mukaisesti osana arvopape-
riporssin sddntoji tai kaupankdynnisti vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetun lain 3
Iuvun 1 §:n 2 momentin mukaisesti osana optioyhteison saantoja.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkemmat méaridykset tdssd pykilidssa tarkoitetuista vi-
littdjan velvollisuuksista, jotka liittyvit asiakkaan aseman turvaamiseen selvitystoimin-
nassa. |

Markkinoiden vddrinkdyttoon liittyvd ilmoitusvelvollisuus
19§

Jos arvopaperinvilittdjélld on syytd epiilld, ettd liiketoimeen saattaa liittyd 5 luvun tai
rikoslain 51 luvun vastaista sisdpiirintiedon kdyttod tai arvopaperin kurssin vadristimis-
td, sen on viipymattd ilmoitettava asiasta Rahoitustarkastukselle.

Ilmoituksen tekoa ei saa paljastaa sille, johon epdily kohdistuu, eikd muulle henkil6lle.

Ilmoituksen on siséllettidvi ainakin tiedot ilmoituksen tekijasti, epdilyttavasti liiketoi-
mesta ja siihen liittyvistd henkiloistd sekd ilmoituksen tekijélld olevat tiedot, joilla saat-
taa olla merkitystd epdilyn selvittdmiseksi.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia miérdyksid ilmoituksen sisidllostd ja tekotavasta.

Vahingonkorvausvelvollisuus
20§

Arvopaperinvilittdjd on velvollinen korvaamaan taloudellisen vahingon, joka asiak-
kaalle on aiheutunut epdilyttivistd liiketoimesta ilmoittamisesta vain, jos arvopaperin-
vilittdja ei ole noudattanut sellaista huolellisuutta, jota siltd olosuhteet huomioon ottaen
voidaan kohtuudella vaatia.
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Arvopaperinvilittdjin korvausvelvollisuudesta on muutoin voimassa, mitd vahingon-
korvauslaissa (412/1974) saddetdén.

Kaupparaportointi
21§

Arvopaperinvilittdjin on raportoitava Rahoitustarkastukselle kaikki julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevilla arvopapereilla toteuttamansa kaupat viipymittd ja viimeistdin
seuraavana arkipdivdni. Samalla tavalla arvopaperinvilittdjin on raportoitava kaupat sel-
laisilla arvopapereilla, jotka ovat julkista kaupankdyntid vastaavan kaupankdynnin koh-
teena Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, ei koske sellaisia kauppoja, jotka arvopaperinvilittdja
toteuttaa muualla kuin Suomessa sijaitsevan kiinteédn toimipaikan kautta.

Kaupat voi arvopaperinvilittdjin puolesta raportoida Rahoitustarkastukselle arvopape-
riporssi, laissa kaupankédynnistd vakioiduilla optiolla ja termiineilld tarkoitettu optioyhtei-
s0, monenkeskisen kaupankédynnin jérjestdjd tai niitd muussa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupankidynnin jirjestdjd taikka muu Rahoitustarkastuk-
sen erikseen hyviksyma taho.

Komission rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin tdytint6onpanosta ko-
mission antamalla asetuksella (EY) N:o xxx/2006 sédddetddn tarkemmin raportoitavis-
ta kaupoista, kaupparaportin tietosiséllostd ja raportointijirjestelmille asetettavista vaati-
muksista sekid edellytyksisti, joilla Rahoitustarkastuksen on hyviksyttivd 3 momentissa
tarkoitettu muu taho.

Rahoitustarkastus voi antaa 4 momentissa tarkoitetun komission asetuksen sallimis-
sa rajoissa madrdyksid kaupparaportin tietosisdllostd. Lisdksi Rahoitustarkastus voi antaa
tarkempia teknisid midrdyksid kaupparaportin esitysmuodosta ja toimitustavasta.

Rahoitustarkastus voi méériti, ettd tissd pykélidssé tarkoitettua arvopaperinvilittdjin
velvollisuutta raportoida kaupoista sovelletaan my6s muihin kuin 1 momentissa tarkoitet-
tuihin arvopapereihin, mikili se on arvopaperimarkkinoiden tehokkaan valvonnan vuok-
si tarpeellista.

Rahoitustarkastuksen velvollisuudesta toimittaa kaupparaportointitietoja edelleen tois-
ten Euroopan talousalueeseen kuuluvien jdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille on
voimassa, miti siitd sdddetdin komission rahoitusvilineiden markkinoista annetun direk-
tiivin tdytdntéon panemiseksi antamassa asetuksessa (EY) N:o xxx/2006.

Sddnnosten soveltaminen sivuliikkeisiin ja -konttoreihin
22§

Téamin luvun 10, 14 ja 16 -18 §:44 ei sovelleta ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen
oikeudesta tarjota sijoituspalvelua Suomessa annetun lain 2 §:ssi tarkoitettuun ulkomai-
sen sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeeseen, ulkomaisen luottolaitoksen toiminnasta Suo-
messa annetun lain 2 §:ssd tarkoitettuun luotto- ja rahoituslaitoksen sivukonttoriin seké
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ulkomaisen rahastoyhtion toiminnasta Suomessa annetun lain 2 §:ssi tarkoitettua ulko-
maisen rahastoyhtion sivuliikkeeseen.

4 a luku
Selvitystoiminta
8 § 2 momentti

Selvitysyhteison on lisdksi myonnettiva selvitysosapuolen oikeudet arvopaperinvilit-
tdjdltd Suomessa edellytettyid toimilupaa vastaavan toimiluvan viranomaiselta Euroopan
talousalueelta saaneelle ulkomaiselle arvopaperinvilittdjélle, jolla ei ole kiintedd toimi-
paikkaa Suomessa ja joka tdyttdd 1 momentin 2-5 kohdassa asetetut vaatimukset. Valtio-
varainministerion mairddmin ehdoin voidaan my6s muulle 1 momentin 2-5 kohdan ja riit-
tavit vakavaraisuutta sekd riskien hallintaa koskevat edellytykset tayttiville suomalaiselle
tai ulkomaiselle yhteisolle myontéa selvitysosapuolen oikeudet. Valtiovarainministerion
méidrddmien ehtojen lisdksi 5 luvun 6 ja 7 §:44 sovelletaan yhteisdon, joka ei toimi aino-
astaan omaan lukuunsa. Tdmén lain 5 luvun 3 ja 5 §:44 sovelletaan myds kyseiseen yh-
teisoon 5 luvun 3 §:n 1 momentin 1, 3 tai 4 kohdassa mainitussa suhteessa olevaan hen-
kiloon seké hidnen kanssaan 5 luvun 3 §:n 2 momentin 2 kohdassa tarkoitetussa suhteessa
olevaan yhteis60n tai sddtioon. Tdmén lain 5 luvun 15 §:44 sovelletaan kyseiseen yhtei-
s060n ja siithen edelld mainitussa suhteessa oleviin tahoihin.

5 luku
Markkinoiden vairinkiyttoa koskevat siannokset
Sisdpiirintieto
1§

Sisdpiirintiedolla tarkoitetaan julkisen kaupankidynnin tai monenkeskisen kaupankéyn-
nin kohteena olevaan arvopaperiin liittyvié luonteeltaan tdsmillistd tietoa, jota ei ole jul-
kistettu tai joka muuten ei ole ollut markkinoilla saatavissa ja joka on omiaan olennaises-
ti vaikuttamaan sanotun arvopaperin arvoon.

Mitd 1 momentissa sdddetiin, sovelletaan myos arvopaperiin,

1) joka on julkista kaupankiyntid vastaavan kaupankdynnin kohteena toisessa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa;

2) jotaon haettu otettavaksi julkisen kaupankédynnin kohteeksi tai sitd vastaavan kaupan-
kdynnin kohteeksi toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa; tai

3) jonka arvo médrdytyy julkisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankédynnin koh-
teena olevan arvopaperin taikka tdmin momentin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun arvopa-
perin perusteella.
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Sisdpiirintiedon kdytto
28

Joka julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankidynnin kohteena olevan ar-
vopaperin liikkeeseenlaskijan osakkeen omistajana taikka asemansa, toimensa tai teh-
tdvinsd nojalla on saanut sisdpiirintietoa, ei saa kdyttdd tietoa hankkimalla tai luovutta-
malla omaan tai toisen lukuun suoraan tai vilillisesti arvopaperia, jota tieto koskee, eikéd
neuvoa suoraan tai vilillisesti toista téllaista arvopaperia koskevassa kaupassa. Mit tés-
sd momentissa sidddetiin, sovelletaan myos henkiloon, joka on saanut sisdpiirintiedon ri-
kollisen toiminnan kautta.

Sisépiirintietoa ei saa ilmaista toiselle, ellei se tapahdu osana tiedon ilmaisevan hen-
kilon tydn, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista.

Mité 1 ja 2 momentissa sidddetddn, koskee myds muuta henkildd, joka tiesi tai hdnen
olisi pitdnyt tietdd, ettd hdnen saamansa tieto on sisdpiirintietoa.

Miti tassd pykildssi sdadetdin, ei rajoita oikeutta hankkia tai luovuttaa monenkeski-
sen kaupankéynnin ulkopuolella sellaista arvopaperia, jota ei ole otettu julkisen kaupan-
kédynnin tai sitd Euroopan talousalueella vastaavan kaupankédynnin kohteeksi taikka mo-
nenkeskisen kaupankédynnin kaupankéyntilistalle.

Mité tdssd pykélédssd sdddetiin, ei rajoita henkilon oikeutta kdyda kauppaa arvopape-
reilla, jos arvopaperien hankinta tai luovutus perustuu sopimukseen, joka on tehty ennen
kuin henkild sai kyseistd arvopaperia koskevaa sisépiirintietoa.

Omistuksen julkisuus
38
Julkisen kaupankédynnin kohteena olevien osakkeiden ja osakkeeseen oikeuttavien ar-
vopaperien, téllaisiin arvopapereihin oikeuttavien muiden arvopaperien seké arvopaperi-
en, joiden arvo madrdytyy edelld tarkoitettujen arvopaperien perusteella, omistus on jul-
kista, jos arvopaperin omistaja (ilmoitusvelvollinen) on:

1) tillaisen osakkeen liikkeeseen laskeneen suomalaisen yhtion hallituksen tai hallinto-
neuvoston jidsen tai varajdsen, toimitusjohtaja tai toimitusjohtajan varamies taikka ti-
lintarkastaja, varatilintarkastaja tai tilintarkastusyhteison toimihenkil6, jolla on p&a-
vastuu yhtion tilintarkastuksesta;

2) tillaisen osakkeen liikkeeseen laskeneen suomalaisen yhtion muu ylimpéin johtoon
kuuluva henkild, joka saa sddnnollisesti sisépiirintietoa ja jolla on oikeus tehdd yhti-
on tulevaa kehitysti ja liiketoiminnan jirjestdmistd koskevia paitoksia.

Edelld 1 momentissa tarkoitettujen arvopaperien omistus on julkista myds, jos arvo-
paperin omistaja on:

1) ilmoitusvelvollisen puoliso, vajaavaltainen, jonka edunvalvoja ilmoitusvelvollinen on,
taikka muu perheenjisen, joka on asunut vihintdin yhden vuoden samassa taloudessa
ilmoitusvelvollisen kanssa;
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2) vyhteiso tai sditio, jossa tdssd pykiladssi tarkoitetulla henkil6lla yksin tai yhdessé per-
heenjédsentensd tai toisen tissd pykélédssi tarkoitetun henkilon tai timén perheenjdsen-
ten kanssa on suoraan tai vélillisesti méddrdysvalta.

Ilmoitettavat tiedot
48

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan osakkeen liikkeeseen laskeneeseen yhtioon
3 §:n 1 momentin 1 ja 2 kohdassa tarkoitetussa suhteessa olevan ilmoitusvelvollisen on
tehtivéin tullessaan neljintoista pdivin kuluessa ilmoitettava yhtiolle:

1) puoliso;

2) vajaavaltainen, jonka edunvalvoja hén on, sekd muu véhintidin yhden vuoden samas-
sa taloudessa asunut perheenjisen;

3) 3 §:n 2 momentin 2 kohdassa tarkoitettu yhteiso tai sditio;

4) yhteiso tai sditio, jossa hinelld, hdnen puolisollaan tai muulla vihintddn yhden vuo-
den samassa taloudessa asuneella perheenjisenelld on huomattava vaikutusvalta;

5) omistamansa, puolisonsa, 2 kohdassa tarkoitetun henkilon seké 3 kohdassa tarkoite-
tun yhteison tai sddtion omistamat yhtion osakkeet ja osakkeisiin oikeuttavat arvopa-
perit, tdllaisiin arvopapereihin oikeuttavat muut arvopaperit seki arvopaperit, joiden
arvo madrdytyy edelld tarkoitettujen arvopaperien perusteella.

Edelld 1 momentissa tarkoitetun ilmoitusvelvollisen on tehtivissi ollessaan seitsemin
pdivin kuluessa ilmoitettava yhtiolle:

1) 1 momentin 5 kohdassa tarkoitetuilla arvopapereilla tehdyt hankinnat ja luovutukset,
kun omistuksen muutos on vahintdédn 5 000 euroa; sekd

2) muut tdssd pykildssi tarkoitetuissa tiedoissa tapahtuvat muutokset.

Jos kalenterivuoden aikana tehtyjen kauppojen ja luovutusten yhteismédrd jid alle
5 000 euron, ilmoitus on tdstd huolimatta tehtdvi viimeistddn seuraavan kalenterivuoden
tammikuun 31 pdivina.

Ilmoitusvelvollisuus ei koske yhteisojd, jotka ovat liikkeeseenlaskijan tytiryrityksid.
Ilmoitusvelvollisuus ei mydskéidn koske asunto-osakeyhtifitd, kiinteistbosakeyhtioiti, aat-
teellisia yhdistyksié tai taloudellisia yhdistyksié. Jos toisessa virkkeessi tarkoitettu yhtei-
sO kiy sddnnollisesti kauppaa arvopapereilla, myos niitd koskevat tiedot on kuitenkin il-
moitettava.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan suomalaisen yhtion tilintarkastajan, varati-
lintarkastajan ja tilintarkastusyhteison toimihenkilon, jolla on pidvastuu yhtion tilintar-
kastuksesta, ei tarvitse ilmoittaa yhteisoji, joissa hinen huomattava vaikutusvaltansa pe-
rustuu tilintarkastustehtédviin.

Ilmoitukseen on sisidllytettdvd asianomaisen henkilon tai yhteison taikka séétion yksi-
l6imiseksi tarvittavat tiedot seki arvopapereita koskevat tiedot.
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Henkil6ll4 on yhteisossa tai sddtiossd huomattava vaikutusvalta, jos hdn on siind 3 §:n
1 momentin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetussa tai siihen rinnastuvassa asemassa tai jos hin on
avoimen yhtion yhtiomies tai kommandiittiyhtion vastuunalainen yhtiomies.

58

Julkisen kaupankédynnin kohteena olevien osakkeiden ja osakkeeseen oikeuttavien ar-
vopaperien, téllaisiin arvopapereihin oikeuttavien muiden arvopaperien seké arvopaperi-
en, joiden arvo madrdytyy edelld tarkoitettujen arvopaperien perusteella, omistus on jul-
kista, jos arvopaperin omistaja (ilmoitusvelvollinen) on:

1) arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin tai arvopaperinvilittdjian hallituksen tai hal-
lintoneuvoston jédsen tai varajdsen, toimitusjohtaja tai toimitusjohtajan varamies taik-
ka tilintarkastaja, varatilintarkastaja tai tilintarkastusyhteison toimihenkild, jolla on
padvastuu yhtion tilintarkastuksesta;

2) meklari, arvopaperinvilittdjdn palveluksessa oleva henkild, jonka tehtdvind on téllai-
sia arvopapereita koskeva sijoitustutkimus, tai muu toimihenkild, joka asemansa tai
tehtdviensé johdosta saa sddnnollisesti haltuunsa téllaisia arvopapereita koskevaa si-
sédpiirintietoa;

3) arvopaperikeskuksen tai arvopaperiporssin muu toimihenkild, joka asemansa tai teh-
taviensd johdosta saa sddnnollisesti haltuunsa téllaisia arvopapereita koskevaa sisdpii-
rintietoa.

Luottolaitoksen hallintoneuvoston jésen ja varajisen, hallituksen varajidsen seki tilin-
tarkastaja, varatilintarkastaja ja sellaisen tilintarkastusyhteison toimihenkild, joka on pai-
vastuussa luottolaitoksen tilintarkastuksesta, on ilmoitusvelvollinen vain, jos hén saa sdén-
nollisesti haltuunsa téllaisia arvopapereita koskevaa sisépiirintietoa.

Edelld 1 momentissa tarkoitettujen arvopaperien omistus on julkista myds, jos arvo-
paperin omistaja on:

1) vajaavaltainen, jonka edunvalvoja ilmoitusvelvollinen on;

2) yhteiso tai séitio, jossa tdssd pykalédssi tarkoitetulla henkil6lld on suoraan tai vililli-
sesti madrdysvalta.

Rahoitustarkastuksen henkilokunnan omistamien arvopaperien omistuksen julkisuu-
desta sdddetiddn Rahoitustarkastuksesta annetussa laissa (587/2003). Suomen Pankin hen-
kilokunnan omistamien arvopaperien julkisuudesta sdddetédédn erikseen.

5a§

Arvopaperikeskukseen ja arvopaperiporssiin 5 §:n 1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoi-
tetussa suhteessa olevan ilmoitusvelvollisen sekéd arvopaperinvilittdjdén 5 §:n 1 momen-
tin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetussa suhteessa olevan ilmoitusvelvollisen on tehtévéén tulles-
saan neljintoista pédivin kuluessa ilmoitettava arvopaperikeskukselle, arvopaperiporssille
tai arvopaperinvilittdjille,

1) vajaavaltainen, jonka edunvalvoja hin on;
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2) 5 §:n 3 momentin 2 kohdassa tarkoitettu yhteiso tai sditio;

3) omistamansa, 1 kohdassa tarkoitetun henkilon seki 2 kohdassa tarkoitetun yhteison
tai sdétion omistamat julkisen kaupankdynnin kohteena olevat osakkeet ja osakkeisiin
oikeuttavat arvopaperit, téllaisiin arvopapereihin oikeuttavat muut arvopaperit sek ar-
vopaperit, joiden arvo mééréaytyy edelld tarkoitettujen arvopaperien perusteella.
Edelld 1 momentissa tarkoitetun ilmoitusvelvollisen on tehtivissi ollessaan seitsemin

pdivin kuluessa ilmoitettava yhtiolle:

1) 1 momentin 3 kohdassa tarkoitetuilla arvopapereilla tehdyt hankinnat ja luovutukset,
kun omistuksen muutos on véhintién 5 000 euroa; seki

2) muut tdsséd pykéldssi tarkoitetuissa tiedoissa tapahtuvat muutokset.
Ilmoitusvelvollisuus ei koske yhteisojd, jotka ovat liikkeeseenlaskijan tytiryrityksid.

Ilmoitusvelvollisuus ei myoskéidn koske asunto-osakeyhtioitd, kiinteistbosakeyhtioiti, aat-

teellisia yhdistyksia tai taloudellisia yhdistyksié. Jos toisessa virkkeessi tarkoitettu yhtei-

s0 kdy sddnnollisesti kauppaa arvopapereilla, myds niitd koskevat tiedot on kuitenkin il-

moitettava.

Ilmoitukseen on sisillytettidvd asianomaisen henkilon tai yhteison taikka séétion yksi-

I6imiseksi tarvittavat tiedot sekd arvopapereita koskevat tiedot.

Sisdpiirin omistusta koskeva julkinen rekisteri
7§

Edelléd 4 §:ssd tarkoitettujen ilmoitusten vastaanottajan on pidettivd rekisterid, josta
ilmenevit kunkin ilmoitusvelvollisen kohdalla hinen, hdnen puolisonsa, vajaavaltaisen,
jonka edunvalvoja hén on, muun vakituisesti samassa taloudessa asuvan henkilon ja 3 §:
n 2 momentin 2 kohdassa tarkoitetun yhteison ja sdédtion omistamat arvopaperit seké eri-
teltyind kaupat ja muut luovutukset (siscdpiirirekisteri). Rekisterissd on vastaavasti olta-
va kunkin ilmoitusvelvollisen kohdalla tiedot 4 §:ssé tarkoitetuista henkil6isté, yhteisois-
td ja sddtioista.

Edelld 5 a §:ssé tarkoitettujen ilmoitusten vastaanottajan on pidettiva rekisterié, jos-
ta ilmenevit kunkin ilmoitusvelvollisen kohdalla hinen, vajaavaltaisen, jonka edunvalvo-
ja hédn on, ja 5 §:n 3 momentin 2 kohdassa tarkoitetun yhteison ja sdétion omistamat ar-
vopaperit seki eriteltyind kaupat ja muut luovutukset (sisdpiirirekisteri). Rekisterissd on
vastaavasti oltava kunkin ilmoitusvelvollisen kohdalla tiedot 5 a §:ssé tarkoitetuista hen-
kiloistd, yhteisoistd ja sadtivistd.

Jos ilmoitukset tehdédédn 6 §:n mukaisesti, rekisteri voidaan tiltd osin muodostaa arvo-
osuusjirjestelmistd saatavista tiedoista.

Sisdpiirirekisterin tiedot on merkittdvi siten, ettd niitd ei voi jdlkikdteen muuttaa tai
poistaa. Rekisterinpito on jérjestettidvi siten, ettd ainoastaan rekisterin pitdmiseen oikeu-
tetut voivat muuttaa tietoja. Rekisterimerkinté on tehtéivé ilman aiheetonta viivéstysti. Si-
sépiirirekisteriin merkityt tiedot on sdilytettdvi vihintdédn viisi vuotta tiedon merkitsemi-
sestd.
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Jokaisella on oikeus vaivattomasti tutustua sisépiirirekistereihin ja saada kulujen kor-
vaamista vastaan niistd otteita ja jdljennoksid. Luonnollisen henkilon henkildtunnus ja
osoite sekd muun luonnollisen henkilon kuin ilmoitusvelvollisen nimi eivit kuitenkaan
ole julkisia. Julkisen kaupankédynnin kohteena olevan osakkeen liikkeeseen laskeneen yh-
tion on lisdksi pidettdvi sisdpiirirekisterin sisidltdmat tiedot yleison saatavilla sihkdisen
viestintdverkon kotisivuilla. Arvopapereiden omistuksessa tapahtuneita muutoksia koske-
vat tiedot on pidettivi sdhkoisen viestintdverkon kotisivuilla 12 kuukauden ajan muutok-
sesta. Tiedot on péivitettdva ilman aiheetonta viivéstystd, kun ilmoitusvelvollinen ilmoit-
taa muutoksesta tietoihin.

Kurssin vddristdminen
12§

Julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena olevan arvopa-
perin kurssia ei saa viéristad.

Kurssin vidristamiselld tarkoitetaan:

1) julkisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankidynnin kohteena olevaa arvopa-
peria koskevaa harhaanjohtavaa osto- ja myyntitarjousta, ndenndiskauppaa ja muuta
vilpillistd toimintatapaa;

2) liiketoimia ja muita toimia, jotka antavat vadrdd tai harhaanjohtavaa tietoa julkisen
kaupankéynnin tai monenkeskisen kaupankédynnin kohteena olevien arvopaperien tar-
jonnasta, kysynnisti tai hinnasta;

3) liiketoimia ja muita toimia, joilla yksi tai useampi yhteistyossd toimiva henkilo
varmistaa julkisen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankiynnin kohteena olevi-
en arvopaperien hinnan epitavalliselle tai keinotekoiselle tasolle; tai

4) julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankédynnin kohteena olevaa arvopa-
peria koskevan viirén tai harhaanjohtavan tiedon julkaisemista tai muuta levittdmis-
td, jos tiedon julkaisija tai levittdjd tiesi tai hdnen olisi pitinyt tietdd tiedon olevan vii-
réd tai harhaanjohtavaa.

Mitd 2 momentin 4 kohdassa sdidetdén, ei sovelleta sananvapauden kiyttimisesti
joukkoviestinnédsséd annetussa laissa tarkoitettuun yleison saataville toimitetun viestin laa-
tijaan, joka viestin laadinnassa on sitoutunut noudattamaan mainitussa laissa tarkoitetussa
julkaisu- ja ohjelmatoiminnassa viestejd laativia henkilitd ammatillisesti edustavan jér-
jeston ammattikuntaa varten tai julkaisu- ja ohjelmatoiminnan harjoittajan laatimia sdédn-
t0jd, jotka vaikutuksiltaan vastaavat markkinoiden védrinkéyttodirektiivin ja sen nojalla
Euroopan yhteis6jen komission antamien sddnndsten vaikutuksia. Mainittua kohtaa so-
velletaan kuitenkin, jos viestin laatija saa itselleen erityisti etua tai hyotyé tiedon julkai-
semisesta tai levittdmisesta.

Edelld 2 momentin 2 ja 3 kohdassa tarkoitetuissa tapauksissa litketoimi tai muu toimi
ei kuitenkaan ole kurssin viéristamisti, jos liiketoimella tai toimeksiannolla on hyvéksyt-
tivd peruste ja ne tiyttdvit Rahoitustarkastuksen hyviksymit kyseisessi julkisessa kau-
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pankdynnissé tai monenkeskisessid kaupankdynnissd noudatettavat markkinatavat.

Arvopaperinvilittdjd, joka harjoittaa sijoituspalveluna kaupankiyntid omaan lukuun
liikkkeeseen laskemallaan, 1 luvun 2 §:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitetulla arvopape-
rilla, saa tehdi tillaista toimintaa koskevan sopimuksen, jonka tarkoituksena on vaikut-
taa arvopaperin hintatasoon.

6 luku
Julkinen ostotarjous ja lunastusvelvollisuus
Muutokset 6 lukuun valmistellaan jatkovalmistelun aikana

7 luku
Arvopaperimarkkinoiden valvonta
Valvontaviranomainen
1§
Tdmén lain ja sen nojalla annettujen sidédnndsten ja méadrdysten sekéd vahvistettujen
sddntdjen noudattamista valvoo Rahoitustarkastus.

Arvopaperien markkinoinnin, tarjoamisen ja julkisen kaupankdynnin
sekd sopimusehtojen sdcdntely
lag

Rahoitustarkastus voi miiritd, ettd arvopaperien yleisolle tarjoamista tai julkisen kau-
pankdynnin kohteeksi ottamista lykitiddn enintdéin kymmenelld peréttdiselld pankkipii-
villd kerrallaan. Lykkiys voidaan maééritd, jos Rahoitustarkastuksella on perusteltu syy
epdilld, ettd arvopaperin tarjoaja tai sen julkisen kaupankidynnin kohteeksi hakija taikka
se, joka toimeksiannon nojalla huolehtii tarjouksesta tai julkisen kaupankdynnin kohteeksi
hakemisesta, toimii 2 luvun yleisolle tarjoamista tai 3 luvun julkisen kaupankidynnin koh-
teeksi ottamista koskevien sdénnosten vastaisesti.

Rahoitustarkastus voi miiritd arvopaperiporssin tai monenkeskisen kaupankdynnin
jarjestdjin keskeyttiméaidn kaupankdynnin arvopaperilla enintdédn 10 perittdiseksi pankki-
pdiviksi kerrallaan. Keskeytys voidaan mééaritd, jos Rahoitustarkastuksella on perusteltu
syy epdill4, ettd kaupankdynnissi tai arvopaperia koskevassa tiedonantovelvollisuudessa
toimitaan vastoin lakia tai sen nojalla annettuja sddnnoksié tai médrdyksid, taikka julki-
sen kaupankédynnin tai monenkeskisen kaupankidynnin sdéntoja.

2§

Sitd, joka elinkeinotoiminnassa markkinoi tai hankkii arvopapereita, voidaan kiel-
tdd jatkamasta tai uudistamasta 2 luvun vastaista menettelyd. Arvopaperiporssid tai mo-
nenkeskisen kaupankdynnin jérjestdjdd voidaan kieltdd jarjestiméstd kaupankdyntid sen
kohteeksi otetulla tai haetulla arvopaperilla, jos kaupankdynnissd, siihen liittyvéssi arvo-
paperin liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuudessa tai kaupankdynnin kohteeksi otta-
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miseen liittyvissd tiedonantovelvollisuudessa toimitaan olennaisesti vastoin tété lakia tai
sen nojalla annettuja sdinnoksid tai madrdyksid, taikka julkisen kaupankdynnin tai mo-
nenkeskisen kaupankédynnin sdintojd. Arvopaperinvilittdjdd voidaan kieltdd jatkamasta 4
luvun 1 tai 2 §:n vastaisen sopimusehdon kdyttdmisti tai uudistamasta sellaisen taikka sii-
hen rinnastuvan sopimusehdon kéyttimistd. Kieltoa on tehostettava uhkasakolla, jollei se
erityisestd syysté ole tarpeetonta.

Kiellon, jota 1 momentissa tarkoitetaan, midraa markkinaoikeus. Markkinaoikeus voi
antaa kiellon myos viliaikaisena, jolloin kielto on voimassa, kunnes asia on lopullises-
ti ratkaistu.

Maidritessddn 1 momentissa tarkoitetun kiellon markkinaoikeus voi velvoittaa 2 lu-
vun vastaisen menettelyn oikaistavaksi, jos sitd sijoittajille aiheutuvien ilmeisten haittojen
vuoksi on pidettdvi tarpeellisena. Madrdystd voidaan tehostaa uhkasakolla.

Mitd edelld tdssd pykélédssd sdddetiédn, koskee myos sitéd, joka 3 luvun 2 §:n vastai-
sesti kdyttdd rekisterdityd toiminimed, jos sen kédyttdminen olisi omiaan johtamaan ylei-
s6d harhaan.

2a8
Rahoitustarkastuksen on julkistettava ja toimitettava tiedoksi muille Euroopan talous-
alueeseen kuuluvien valtioiden Rahoitustarkastusta vastaavalle toimivaltaisille viranomai-
sille 1 a §:n 2 momentissa tarkoitettu kaupankdynnin keskeyttdmispdétos ja 2 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitettu markkinaoikeuden piétos kieltdd kaupankdynti arvopaperilla.

8 luku
2§

Joka tahallaan tai torkeidstid huolimattomuudesta jérjestdd julkista kaupankidyntié arvo-
papereilla vastoin 3 luvun 1 §:44, 12 §:n 1 momenttia taikka monenkeskisti kaupankiyn-
tid vastoin 3 a luvun 1 §:44 on tuomittava, jollei teko ole vihidinen tai siitd muualla laissa
sdddetd ankarampaa rangaistusta, luvattomasta kaupankéyntimenettelyn jéirjestamisestd
arvopapereille sakkoon tai vankeuteen enintdidn yhdeksi vuodeksi.

38
Joka tahallaan tai huolimattomuudesta rikkoo 3 luvun 35 §:n tai 3 a luvun 10 §:n sdin-
noksid, on tuomittava, jollei teko ole véihiinen tai siitd muualla laissa sdddetd ankarampaa
rangaistusta, arvopaperimarkkinarikkomuksesta sakkoon.

48

Rangaistus sdddetyn salassapitovelvollisuuden rikkomisesta tuomitaan rikoslain 38 lu-
vun 1 tai 2 §:n mukaan, jollei teosta muualla laissa sdddetd ankarampaa rangaistusta.
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10 luku
Erinéisia sadnnoksii
Monenkeskinen kaupankdynti johdannaissopimuksilla
1c$§
Tdmén lain 3 a luvun 1 - 9 §:44 sovelletaan soveltuvin osin monenkeskisen kaupan-
kdynnin jédrjestdmiseen timén luvun 1 b §:ssé tarkoitetuilla johdannaissopimuksilla.

Muut muutokset 10 lukuun valmistellaan jatkovalmistelun aikana
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7. Lagférslag
7.1. Lag om vérdepappersféretag

Allménna bestimmelser
1§
Tillimpningsomrdde

Denna lag tillimpas pa verksamhet som bestar i att tillhandahalla investeringstjins-
ter.

Pa en verksamhetsidkare som for egen rikning handlar med finansiella instrument i
enlighet med 5 § 3 punkten och som inte tillhandahaller andra investeringstjanster tillim-
pas denna lag endast om denne
1) erbjuder sig att pa fortlopande basis handla for egen rikning genom att kopa och sil-

ja finansiella instrument till priser som faststillts av denne, eller

2) handlar for egen rakning utanfor sadan offentlig eller multilateral handel som avses i
virdepappersmarknadslagen (495/1989), eller utanfor optionsforetag som avses i la-
gen om handel med standardiserade optioner och terminer (772/1988, nedan options-
handelslagen) eller utanf6ér en motsvarande marknad i ndgon av Europeiska ekonomis-
ka samarbetsomradets medlemsstater, pa ett organiserat, frekvent och systematiskt sétt
genom att tillhandhalla ett system som ér tillgidngligt for tredje part i syfte att handla
med vederborande.

Denna lag tillampas inte om
1) tjanster tillhandahalls uteslutande till bokforingsskyldiga inom samma koncern,

2) verksamheten bedrivs tillfdlligt i samband med annan affarsverksamhet eller yrkesmas-
sig verksamhet som regleras i lag,

3) verksamheten bedrivs som affiarsverksamhet eller yrkesmissig verksamhet enbart med
virdepapper som avses i 1 kap. 2 § 2 mom. i virdepappersmarknadslagen,

4) verksamhetsidkaren vid sidan av sin huvudsakliga affarsverksamhet for egen rikning
handlar med finansiella instrument eller tillhandahaller derivatkontrakt som avser ra-
varor, eller investeringstjdnster i samband med finansiella instrument som avses i 4 §
8 punkten till kunderna i sin huvudsakliga verksamhet, under forutséttning att verk-
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samhetsidkarens eller dennes koncerns huvudsakliga verksamhet inte bestar i att till-

handahélla investeringstjinster eller av kreditinstitutsverksamhet,

5) verksamhetsidkarens huvudsakliga affdrsverksamhet bestar av handel for egen rikning
med révaror eller derivatkontrakt som avser ravaror och verksamhetsidkaren inte hor
till en koncern vars huvudsakliga verksamhet bestar i att tillhandahélla investerings-
tjdnster eller av kreditinstitutsverksamhet,

6) verksamheten uteslutande bestar av handel for egen rakning med finansiella instrument
som avses i 4 § 2 punkten samt med ravaror som dessa avser, endast i syfte att skyd-
da positioner pa derivatmarknader, d& handeln garanteras av clearingmedlemmar pa
dessa marknader och ansvaret for verkstilligheten av avtal som ingés av dessa foretag
birs av clearingmedlemmarna, eller

7) uppdrag utfors for andra medlemmar pa de marknader som avses i 6 punkten eller for
att fa eller begdra bud pa finansiella instrument pa dessa marknader, da verksamheten
garanteras av clearingmedlemmar pé dessa marknader och ansvaret for verkstillighe-
ten av avtal som ingds av dessa foretag birs av clearingmedlemmarna.

I personalfondslagen (814/1989) foreskrivs om foretag som tillhandahéller investe-
ringstjdnster som uteslutande bestar av férvaltning av program som syftar till deldgarskap
for de anstillda i foretaget. I lagen om placeringsfonder (48/1999) foreskrivs om verksam-
het varmed allménheten erbjuds tillfille att delta i kollektiva investeringar.

Denna lag giller inte statskontoret, Europeiska centralbanken, Finlands Bank eller an-
dra nationella centralbanker.

Denna lag giller inte forsdkringsbolag som avses i lagen om forsdkringsbolag
(1062/1979), arbetspensionsforsikringsbolag som avses i lagen om arbetspensionsfor-
sdkringsbolag (354/1997), pensionsstiftelser som avses i lagen om pensionsstiftelser
(1774/1995) eller pensionskassor som avses i lagen om forsikringskassor (1164/1992).

28
Tillsyn
Finansinspektionen utovar tillsyn over att denna lag samt med stdd av den utfiardade
bestimmelser och foreskrifter iakttas.

Definitioner
38
Viirdepappersforetag
Ett virdepappersforetag &r ett finlandskt aktiebolag eller ett europabolag som avses i
lagen om europabolag ((742/2004) och som har beviljats auktorisation for tillhandahal-
lande av investeringstjidnster.
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)
2)

48
Finansiella instrument
Med finansiella instrument avses
virdepapper enligt virdepappersmarknadslagen,
optioner, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser virdepapper, valutor, rén-
tor, avkastningar, andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som
kan avvecklas fysiskt eller kontant,

3) optioner, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror och som maste el-

4)

5)

6)
7
8)

ler kan avvecklas kontant,

optioner, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror och kan avveck-
las fysiskt, forutsatt att de handlas genom ett optionsforetag som avses i optionshan-
delslagen eller vid multilateral handel enligt virdepappersmarknadslagen eller pa en
motsvarande marknad i ndgon av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets med-
lemsstater,

andra optioner, terminer och varje annat derivatkontrakt dn sddana som nidmns i 4
punkten och avser ravaror samt kan avvecklas fysiskt om derivatkontraktet ingés i in-
vesterings- eller skyddssyfte och dr av samma typ som andra derivatkontrakt,
derivatinstrument for overforing av kreditrisk,

finansiella kontrakt avseende prisdifferenser,

optioner, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser klimatvariationer, frakt-
avgifter, utsldppsritter eller inflationstakten eller ndgon annan officiell ekonomisk sta-
tistik, som kan avvecklas kontant samt varje annat derivatkontrakt som avser tillgang-
ar, rittigheter, skyldigheter, index och andra finansiella matt &n de som ndmns ovan
och dr av samma typ som andra derivatkontrakt.

I artiklarna 38 och 39 i den forordning som Europeiska gemenskapernas kommission

har utfirdat med stod av direktivet om marknader for finansiella instrument foreskrivs nér-
mare om sadana finansiella instrument som avses i 1 mom. 5 och 8 punkten.

1)
2)

3)
4)

58

Investeringstjcinster
Med investeringstjénster avses
mottagande och vidarebefordran av uppdrag gillande ett eller flera finansiella instru-
ment (formedling av uppdrag),
utforande av uppdrag géllande finansiella instrument for kunders riakning (utforande
av uppdrag),
handel med finansiella instrument for egen riakning (handel for egen rikning),
forvaltning av finansiella instrument enligt avtal med kunder pa sa sitt att egendoms-
forvaltaren helt eller delvis har givits ritt att besluta om placering av instrumenten
(egendomsforvaltning)
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5) personliga rekommendationer till en kund i frdga om transaktioner som avser finan-
siella instrument (investeringsradgivning),

6) tecknings- eller kopataganden i samband med emission och forsiljning av finansiella
instrument (garantiverksamhet for finansiella instrument)

7) emission eller ordnande av forsiljning av finansiella instrument utan fast atagande (pla-
cering av finansiella instrument),

8) ordnande av handel med finansiella instrument vid sddana multilateral handel som av-
ses 1 virdepappersmarknadslagen (ordnande av multilateral handel).

6§
Kreditinstitut
Med kreditinstitut avses andra i 8 § i kreditinstitutslagen (xx/2006) ndmnda foretag dn
betalningsformedlingsforetag.

7§
Finansiella institut
Med finansiella institut avses foretag i enlighet med 13 § i kreditinstitutslagen.

8§
Koncern, moderforetag och dotterforetag
Med koncern, moderforetag och dotterforetag avses koncerner, moderforetag och dot-
terforetag i enlighet med bokforingslagen (1336/1997) samt med dem jamforbara utlidnd-
ska koncerner, moderforetag och dotterforetag.

9§
Tjdnsteforetag
Med tjansteforetag avses foretag som huvudsakligen producerar tjdnster for ett eller
flera vardepappersforetag genom att dga, besitta eller forvalta fastigheter, eller som produ-
cerar databehandlingstjédnster eller andra motsvarande tjénster som hor till virdepappers-
foretags huvudsakliga verksamhet for ett eller flera virdepappersforetag.

10 §
Holdingforetag

Med holdingforetag avses finansiella institut vars dotterforetag huvudsakligen dr vér-
depappersforetag eller andra finansiella institut och av vars dotterforetag atminstone ett
dr ett virdepappersforetag.

Efter att ha fatt kinnedom om att ett annat foretag én ett kreditinstitut eller virdepap-
persforetag har blivit moderforetag for ett kreditinstitut skall Finansinspektionen utan
drojsmal besluta om foretaget skall betraktas som ett holdingforetag enligt 1 mom.
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11§
Konsolideringsgrupp

Med konsolideringsgrupp avses en koncern som bestar av koncernens moderforetag,
vilket &r ett finldndskt eller utlindskt viardepappersforetag, eller av ett finldndskt eller ut-
landskt holdingforetag vilket dr virdepappersforetagets moderforetag (konsoliderings-
gruppens moderforetag) samt moderforetagets finlindska och utldndska dotterforetag
vilka &r andra virdepappersforetag, kreditinstitut, finansiella institut eller tjdnsteforetag
(konsolideringsgruppens dotterforetag).

140 § och i 72 § i kreditinstitutslagen foreskrivs om tillimpningsomradet for grupp-
baserad tillsyn over en konsolideringsgrupps moderforetag och ddrmed jamforbara vér-
depappersforetag som &r dotterkreditinstitut till ett holdingforetag.

12 §
Utldggande pd entreprenad
Med utldggande pa entreprenad avses i samband med ett virdepappersforetags verk-
samhet vidtagna atgidrder som innebir att ndgon annan tillhandahaller virdepappersfore-
taget funktioner eller tjdnster som virdepappersforetaget annars skulle skota sjilv.

2 kap.
Riitt att tillhandahalla investeringstjinster
13§
Auktorisationskrav
Investeringstjanster far tillhandahéallas endast av virdepappersforetag som hor till er-
sdttningsfonden for investerarskydd och har beviljats auktorisation enligt denna lag.

14 §
Undantag fran auktorisationskravet

Utan hinder av 13 § far investeringstjinster tillhandahéllas av
1) finldndska kreditinstitut i enlighet med kreditinstitutslagen,

2) finldndska fondbolag som har beviljats auktorisation for verksamhet som avses i 5 §

2 mom. i lagen om placeringsfonder.

Utan hinder av 13 § far multilateral handel enligt 5 § 8 punkten ordnas av fondbor-
ser som avses i virdepappersmarknadslagen och av optionsforetag som avses i options-
handelslagen.

I lagen om utldndska virdepappersforetags ritt att tillhandahalla investeringstjanster
i Finland (580/1996) foreskrivs om utlédndska virdepappersforetags ritt att tillhandahalla
investeringstjdnster och om deras medlemskap i ersittningsfonden. I lagen om utldndska
kreditinstituts och finansiella instituts verksamhet i Finland (1608/1993) f6reskrivs om
utldndska kreditinstituts och finansiella instituts ritt att tillhandahalla investeringstjans-
ter och om deras medlemskap i ersittningsfonden. I lagen om utlédndska fondbolags verk-
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samhet i Finland (225/2004) foreskrivs om utlindska fondbolags ritt att tillhandahalla in-
vesteringstjinster och om deras medlemskap i ersittningsfonden.

15§
Sidotjdnster

Ett virdepappersforetag far i enlighet med sin auktorisation, utover investeringstjéns-
ter
1) tillhandahéalla forvaring och handhavande av finansiella instrument f6r kunders rik-

ning, bland annat virdepappersfoérvaring och liknande tjinster,

2) ge kunder kredit och annan finansiering,

3) tillhandahalla foretag radgivning om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fréa-
gor samt radgivning och tjdnster vid fusioner och foretagsuppkop samt vid andra lik-
nande transaktioner och tjinster,

4) tillhandahélla valutatjinster om dessa har samband med investeringstjénster,

5) producera och tillhandahélla investerings- och finansanalys samt andra former av all-
minna rekommendationer rorande handel med finansiella instrument,

6) tillhandahalla tjénster i samband med garantigivning och arrangemang i samband med
emission av finansiella instrument,

7) tillhandahalla investeringstjénster och tjdnster motsvarande dem som avses i detta mo-
ment med derivatkontrakt som avser rdvaror och inte ir finansiella instrument, di verk-
samheten har samband med verksamhet som bedrivs med derivatkontrakt,

8) bedriva annan verksamhet som &r jamforbar med eller har ett ndra samband med verk-
samhet som avses i detta moment.

Om ett viardepappersforetags auktorisation ger ritt att tillhandahélla formedling av
uppdrag, egendomsforvaltning eller investeringsradgivning far foretaget enligt auktorisa-
tionen tillhandahalla tjanster ocksa géllande andra investeringsobjekt 4n finansiella instru-
ment samt investerings- och finansieringsrddgivning avseende sddana objekt.

I lagen om virdeandelssystemet (826/1991) foreskrivs om virdepappersforetags ritt
att verka som kontoforande institut, i virdepappersmarknadslagen om vérdepappersfore-
tags ritt att verka som clearingmedlem och i lagen om placeringsfonder om virdepappers-
foretags ritt att verka som forvaringsinstitut.

16 §
Firma
Andra #n virdepappersforetag far i sin firma eller annars i sin verksamhet anvéinda be-
nimningen bankir eller bankirfirma endast om det dr uppenbart att anvindningen av be-
namningen inte pa ett missvisande sétt hanvisar till ett vardepappersforetags verksam-
het.
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3 kap.
Beviljande och aterkallande av auktorisation
17 §
Ansokan om auktorisation

Finansinspektionen kan p& anstkan bevilja auktorisation for tillhandahallande av in-
vesteringstjanster. Genom foérordning av finansministeriet foreskrivs om de utredningar
som skall fogas till ansokan.

Finansinspektionen skall innan den avgor drendet begira ett yttrande om ansdkan av
ersittningsfonden for investerarskydd.

Om det foretag som ansoker om auktorisation dr ett virdepappersforetag, kreditinsti-
tut eller forsidkringsbolag som auktoriserats i en annan stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller ett dotterforetag till ett sadant vardepappersforetag, kreditinstitut
eller forsdkringsbolag, skall begédran om yttrande riktas den statens behoriga tillsynsmyn-
dighet. P4 samma sitt skall forfaras om samma fysiska eller juridiska personer har be-
stimmande inflytande saval i det foretag som soker auktorisation som i det ovan avsed-
da virdepappersforetaget, kreditinstitutet eller forséakringsbolaget. I begédran om yttrande
skall tillsynsmyndigheten uppmanas att sédrskilt bedoma aktiedgarnas limplighet samt de
chefers anseende och erfarenhet som deltar i ledningen for ett annat féretag inom samma
grupp samt att overlimna de uppgifter om ovan ndmnda omsténdigheter som &r relevanta
for beviljande av auktorisationen eller for tillsynen dver virdepappersforetaget.

18 §
Auktorisationsbeslut

Ansokan om auktorisation skall avgoras inom sex manader efter att den mottagits el-
ler, om ansokan &r bristfillig, efter att sokanden har ldmnat in de handlingar och utred-
ningar som behdvs for att avgora saken. Beslut om auktorisation skall dock fattas inom
12 ménader efter att ansokan mottagits. Om beslut inte har meddelats inom utsatt tid far
s6kanden anfora besvir. Besviren anses i sa fall gilla avslag pa ansokan. Sddana besvir
far anforas till dess att beslut har meddelats. Finansinspektionen skall underritta besvirs-
myndigheten om beslutet, om detta har meddelats efter att besvir anforts. Betriffande an-
forande och behandling av besvir giller i 6vrigt i tilldmpliga delar vad som foreskrivs i
forvaltningsprocesslagen (586/1996).

I auktorisationen skall ndmnas de investeringstjénster som virdepappersforetaget har
rétt att tillhandahélla. I auktorisationen skall ndmnas ocksé de i 15 § ndmnda sidotjédns-
ter som virdepappersforetaget har ritt att tillhandahalla utover investeringstjédnster. Efter
att auktorisationen beviljats kan Finansinspektionen pa ansokan av virdepappersforetaget
andra denna i friga om de ndmnda tjdnster som virdepappersforetaget far tillhandahélla.

Finansinspektionen har ritt att efter att ha hort sokanden forena vardepappersforetagets
affdrsverksamhet med begridnsningar och villkor som &r nddvéndiga for tillsynen.
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19 §
Forutsdttningar for auktorisation

Auktorisation skall beviljas om det med ledning av den utredning som inkommit kan
sikerstillas att sokanden uppfyller de forutséttningar som anges i 2 mom. samt de forut-
séttningar for viardepappersforetagets verksamhet och finansiella stéllning som anges i 4
och 5 kap.

En forutsittning for beviljande av auktorisation dr dessutom att virdepappersforetagets
grundare samt aktiedgare som innehar minst en tiondedel av viardepappersforetagets aktier
ar tillforlitliga och ldmpliga eller att det annars &r sannolikt att innehavet av en andel inte
dventyrar virdepappersforetagets eller dess konsolideringsgrupps affarsverksamhet enligt
forsiktiga och sunda afférsprinciper. En person anses inte vara tillforlitlig om han eller hon
under de fem senaste dren genom en dom som har vunnit laga kraft har domts till fangel-
sestraff eller under de tre senaste aren till botesstraft for ett brott som kan anses visa att
han eller hon &r uppenbart oldmplig att grunda eller dga ett viardepappersforetag.

Auktorisation kan beviljas ocksa ett nytt virdepappersforetag innan det registreras.

20§
Auktorisation av europabolag

Auktorisation beviljas dven for europabolag som avses i radets forordning (EG) nr
2157/2001 om stadga for europabolag, nedan europabolagsforordningen, om bolaget har
beviljats motsvarande auktorisation i ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet och har for avsikt att flytta sin hemort till Finland s som foreskrivs i arti-
kel 8 i nimnda forordning. Finansinspektionen skall begira ett yttrande om auktorisations-
ansokan av den tillsynsmyndighet som &vervakar viardepappersmarknaden i denna stat.
Detsamma giller nér ett europabolag grundas genom fusion sa att det Gvertagande bola-
get med hemort i ndgon annan stat registreras som europabolag i Finland.

21§
Registrering av auktorisation
Finansinspektionen skall gora registeranmilan om auktorisationer samt underrétta er-
sdttningsfonden for investerarskydd.
Auktorisation som har beviljats for ett nytt virdepappersforetag och for ett europabo-
lag som flyttar sin hemort till Finland skall registreras samtidigt som foretaget.

22§
Register over virdepappersforetag
Finansinspektionen for ett offentligt register med uppgifter om de investeringstjdnster
som varje virdepappersforetag enligt sin auktorisation har ritt att tillhandahalla.
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23§
Inledande av verksamhet
Ett virdepappersforetag kan, om inte annat foljer av auktorisationsvillkoren, inleda sin
verksamhet omedelbart efter att det auktoriserats och, om auktorisation har beviljats for
ett nytt foretag, efter att virdepappersforetaget har registrerats.

24§
Aterkallande av auktorisation
Finansinspektionen kan &terkalla ett viardepappersforetags auktorisation om
1) det i virdepappersforetagets verksamhet i visentlig méan har skett vertriadelser av lag
eller av foreskrifter eller bestimmelser som har utfirdats med stod av lag eller over-
tridelser av auktorisationsvillkor eller virdepappersforetagets bolagsordning,
2) virdepappersforetaget inte har haft verksamhet pa sex manader,
3) de villkor som stillts for auktorisationen inte ldngre uppfylls,
4) verksamheten eller en del av den inte har inletts inom 12 manader efter auktorisatio-
nen, eller om
5) i auktorisationsansokan limnades med tanke pé regleringen och tillsynen visentligen
vilseledande uppgifter om relevanta omstidndigheter
Om virdepappersforetaget har beslutat avsluta den verksamhet som auktorisationen
avser det hos Finansinspektionen ansoka om aterkallande av auktorisationen.
I samband med aterkallandet av auktorisationen kan Finansinspektionen meddela fo-
reskrifter om hur avslutandet av verksamheten skall ske.
Finansinspektionen skall anméla aterkallandet av auktorisationen for registrering samt
till ersdttningsfonden for kinnedom.
Finansinspektionen skall ndr den aterkallar auktorisationen for ett virdepappersfore-
tag som &r verksamt ocksa i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets
medlemsstater underritta tillsynsmyndigheten i vederborande stat om sitt beslut.

25§
Begrinsning av verksamheten

Finansinspektionen kan for viss tid begrinsa verksamhet enligt de f6r vardepappersfo-
retaget gillande auktorisationvillkoren och, om rittelse inte har skett inom utsatt tid, efter
tidsfristen dndra auktorisationsvillkoren i syfte att varaktigt begrinsa verksamheten om
det har konstaterats forekomma oskicklighet eller oforsiktighet i verksamheten och om
det dr uppenbart att fortsatt verksamhet dr dgnad att allvarligt skada stabiliteten pa virde-
pappersmarknaden eller investerarnas stillning.

Finansinspektionen skall ndr den aterkallar auktorisationen for ett virdepappersfore-
tag som &r verksamt ocksa i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets
medlemsstater underritta tillsynsmyndigheten i vederborande stat om sitt beslut.
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4 kap.
Virdepappersforetags verksamhet
26§
Begriinsningar som gdller forvirv av egna aktier, andelar,
kapitallan och debenturer

Om inte nagot annat foljer av 2 mom. far ett virdepappersforetag och ett till dess kon-
solideringsgrupp horande foretag, utan hinder av 13 kap. 10 § 1 mom. och 15 kap. 1 § 1
mom. i aktiebolagslagen (xx/200x) samt 34 § 3 mom. i lagen om skuldebrev (622/1947),
bevilja 1an for forvirv av egna eller moderforetagets aktier och andelar och ta emot dem
som pant, om beviljandet av lanet eller emottagandet av panten hor till virdepappersfore-
tagets eller det till dess konsolideringsgrupp hérande foretagets normala verksamhet och
lanet har beviljats eller panten tagits emot pa sadana sedvanliga villkor som virdepap-
persforetaget iakttar i sin verksamhet. Att stilla sdkerhet for betalning av ett 1an som av-
ses ovan av ett virdepappersforetags eller ett till dess konsolideringsgrupp horande fore-
tags tillgangar jamstills med att bevilja lan.

Ett virdepappersforetag och ett till dess konsolideringsgrupp horande foretag far sa-
som pant ta emot egna och moderforetagets aktier och andelar hogst till ett nominellt be-
lopp som motsvarar en tiondedel av det langivande foretagets eller, ifall aktier eller ande-
lar i det langivande foretagets moderforetag har tagits emot som pant, av moderforetagets
bundna kapital.

Vad som i 1 och 2 mom. foreskrivs om egna och moderforetagets aktier och andelar
skall pa motsvarande sitt tillimpas pa egna och moderforetagets kapitalbevis, kapitallan,
debenturer och 6vriga ataganden som ér efterstillda emittentens Gvriga skulder.

27§
Viirdepappersforetags bindningar

En betydande bindning mellan ett virdepappersforetag och en annan juridisk eller fy-
sisk person far inte hindra en effektiv tillsyn 6ver viardepappersforetaget. En effektiv till-
syn fér inte heller hindras av sddana bestimmelser och administrativa foreskrifter som i
en stat utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet skall tillimpas pa en fysisk el-
ler juridisk person som har en sddan bidning.

Med betydande bindning avses i denna lag detsamma som i 37 § 2-4 mom. i kredit-
institutslagen.

Finansinspektionen skall omedelbart underrittas om det efter auktorisationen har skett
fordandringar i de uppgifter om bindningar som har uppgivits i auktorisationsansokan.

28 §
Driftsstdllen och huvudkontor
Ett virdepappersforetag skall for sin verksamhet ha minst ett fast driftsstille. Det kan
bedriva verksamhet ocksé pa andra driftsstillen.
Ett viardepappersforetag skall ha sitt huvudkontor i Finland.
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29§
Utldggande av verksamhet

Ett virdepappersforetag kan ldgga ut en del av sin affirsverksamhet eller ndgon an-
nan for dess verksamhet betydande funktion pa entreprenad, om detta inte medfor old-
genhet for virdepappersforetagets riskhantering, interna kontroll eller for skotseln av na-
gon verksamhet som r viktig for viardepappersforetagets affarsverksamhet eller for nagon
annan verksambhet.

En funktion &r viktig for verksamheten ifall den, om den &r felaktig eller saknas, kan
dventyra virdepappersforetagets mojligheter att f6lja lag, med stod av lag utfirdade fore-
skrifter, bestimmelser eller auktorisationsvillkor, virdepappersforetagets finansiella still-
ning eller kontinuiteten i dess investeringstjinster.

Ett skriftligt avtal skall ingas om utldggande av verksamhet pa entreprenad.

308
Forutsdittningar for utldiggande

Ett viardepappersforetag skall handla omsorgsfullt nér det enligt 20 § ldgger ut verk-
samhet pa entreprenad. Om virdepappersforetaget ligger ut verksamhet som omfattas av
dess auktorisation skall den som vertar verksamheten vara auktoriserad.

Virdepappersforetaget har ritt att av den som skoter den utlagda verksamheten fort-
lopande fa uppgifter som behovs for myndighetstillsynen 6ver viardepappersforetaget, for
riskhanteringen och for den interna kontrollen samt ritt att vidarebefordra uppgifterna till
Finansinspektionen.

Finansinspektionen utfardar med stéd av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare foreskrifter om utliggande pa entreprenad som behovs for genom-
forandet av kommissionens direktiv.

31§
Utliggande av egendomsforvaltning utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet

Ett virdepappersforetag som ldagger ut egendomsforvaltning for sddana icke-professi-
onella kunder som avses i virdepappersmarknadslagen pé entreprenad till en tjidnsteleve-
rantdr utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet skall sékerstilla att
1) tjansteleverantdren &r auktoriserad i sitt hemland och star under tillsyn.

2) att Finansinspektionen har ett samarbetsavtal med motsvarande tillsynsmyndighet i
tjdnsteleverantdrens hemland.

Om de villkor som anges i 1 mom. inte uppfylls far virdepappersforetaget likvil ligga
ut investeringstjanster pa entreprenad om foretaget pa forhand underréttar Finansinspek-
tionen om utliggandet och Finansinspektionen inte inom en rimlig tid efter mottagandet
av anmaélan har nagot att invinda mot avtalet.
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Finansinspektionen skall offentliggora en forteckning 6ver de linder med vilka den
har samarbetsavtal som avses i 1 mom. 2 punkten.

32§
Investeringsombud

Ett virdepappersforetag kan bedriva affirsverksamhet genom ett investeringsombud
som handlar for foretagets rikning och pa dess ansvar. Investeringsombudet kan handla
endast for ett viardepappersforetags rikning.

Investeringsombudet kan
1) ta emot och formedla kunders instruktioner och uppdrag,

2) formedla finansiella instrument till kunderna,

3) ge kunderna rad om de investerings- och sidotjianster samt finansiella instrument som
virdepappersforetaget tillhandahaller,

4) marknadsfora virdepappersforetagets investerings- och sidotjéanster till kunderna.

Virdepappersforetaget skall med de medel som star till buds sikerstilla att investe-
ringsombudet har god vandel och den yrkesskicklighet som verksamheten kriver. Virde-
pappersforetaget skall se till att investeringsombudet underréttar kunderna om sin repre-
sentation av virdepappersforetaget.

Investeringsombudet kan handha kunders penningmedel och finansiella instrument
for viardepappersforetagets rikning och pa dess ansvar. Om investeringsombudet hand-
lar for virdepappersforetagets rakning i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samar-
betsomradets medlemsstater dr en forutséttning emellertid att staten i fraga tillater att ett
ombud motsvarande investeringsombudet handhar kunders penningmedel och finansiel-
la instrument.

Virdepappersforetaget skall fora ett offentligt register over sina investeringsombud.

33§
Organisation av verksamheten
Ett virdepappersforetags verksamhet skall organiseras pa ett tillforlitligt sétt med be-
aktande av dess art och omfattning. Virdepappersforetaget skall framforallt sékerstilla
den verksambhetsrelaterade riskhanteringen och interna kontrollen, hanteringen av even-
tuella intressekonflikter samt verksamhetens kontinuitet i alla situationer.

34§
Privata transaktioner
Ett virdepappersforetag skall ha interna instruktioner om relevanta personers privata
transaktioner och 6vervaka att instruktionerna foljs.
Med en privat transaktion avses handel med finansiella instrument d& denna utforts av
en relevant person eller for en relevant persons riakning om
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1) den relevanta personen handlar utanfor ramarna for sin verksamhet i egenskap av re-
levant person, eller om

2) handeln utfors for den relevanta personens egen rikning eller for nigon annan person
med vilken den relevanta personen har ett sliktskapsforhéllande eller nira forbindel-
ser eller for en persons rikning med vilken den relevanta personens forbindelser dr av
ett sadant slag att den relevanta personen har nagot annat sérskilt intresse av handelns
resultat &n en avgift eller ett arvode for handelns utférande.

Med relevanta personer i ett virdepappersforetag avses

1) virdepappersforetagets styrelsemedlemmar, verkstillande direktdr och andra perso-
ner i den hogsta ledningen, samt anstéllda och andra fysiska personer som star under
foretagets Gverinseende och deltar i tillhandahéllandet av investeringstjinster,

2) investeringsombud och, om ombudet &r ett aktiebolag, aktiebolagets styrelsemedlem-
mar, verkstillande direktor och andra som hor till den hogsta ledningen samt anstéll-
da och andra fysiska personer som under ombudets 6verinseende deltar i tillhandahal-
landet av investeringstjinster,

3) fysiska personer som deltar i tillhandahallandet av investeringstjénster som virdepap-
persforetaget eller investeringsombudet har lagt ut pa entreprenad.

358
Ndrmare bestimmelser om organisationen av verksamheten
Finansinspektionen utfirdar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om organisation av verksamheten och privata trans-
aktioner som behovs for genomforandet av kommissionens direktiv.

36§
Bevarande av uppgifter om transaktioner och tjdnster

Ett virdepappersforetag skall i minst fem ar bevara uppgifter om kunduppdrag som av-
ser finansiella instrument, om transaktioner som avser finansiella instrument och utfors for
egen eller en kunds rikning samt om andra tjdnster som foretaget tillhandahaller kunder.

I artiklarna 6 och 7 i den férordning som Europeiska gemenskapernas kommission ut-
fardat med stod av direktivet om marknader for finansiella instrument foreskrivs om be-
varandet av uppgifterna.

Finansinspektionen utfirdar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de nidrmare bestimmelser om uppgifter som avses i 1 mom. och om bevarandet
av dem som behdvs fér genomforandet av kommissionens direktiv.

378§
Inspelning av telefonsamtal om kunduppdrag
Ett virdepappersforetag skall i dokumenteringssyfte, pa linjer som huvudsakligen an-
vinds for mottagande av uppdrag, spela in de telefonsamtal som fors med kunder om fi-
nansiella instrument.
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Kunderna skall underréttas om att samtalen spelas in samt om syftet med dokumente-
ringen. Inspelningarna far inte anvindas for annat dn uppgivet andamal.
Inspelningarna skall bevaras i minst ett ar.

38 §
Forvaring av kundmedel
14 kap. 16 § i virdepappersmarknadslagen foreskrivs om forvaring av penningmedel
och andra tillgdngar som har 6verldmnats till ett virdepapperstoretag for forvaring, place-
ring eller annan forvaltning eller som har influtit vid forséljning av egendom.

39§
Forvirv av bestdmmande inflytande i foretag utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet

Ett virdepappersforetag eller ett foretag inom dess konsolideringsgrupp far inte forvir-
vailkap. 5 § i bokforingslagen avsett bestimmande inflytande i ett kreditinstitut, vérde-
pappersforetag, fondbolag eller forsidkringsbolag med hemort i en stat utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomréadet, om foretaget inte pa forhand har anmalt detta till Finans-
inspektionen eller om Finansinspektionen efter att ha fatt anmélan inom den tid som ang-
es i 2 mom. har forbjudit forvarvet.

Finansinspektionen kan inom tre manader efter att ha mottagit en anmilan forbjuda
forvirv av bestimmande inflytande, om de lagar, férordningar eller administrativa fore-
skrifter som géller det foretag som #r foremal for forvirvet vésentligt forsvarar en effek-
tiv tillsyn over virdepappersforetaget eller dess konsolideringsgrupp.

Anmailan behover inte goras om foretaget hor till ett konglomerat enligt lagen om till-
syn over finans- och forsdkringskonglomerat och motsvarande anmélan har gjorts till For-
sdkringsinspektionen.

40 §
Tillsyn over utldndska konsolideringsgrupper

Om ett virdepappersforetag hor till en konsolideringsgrupp pa vilken med stod av 11
§ finsk lag inte tillimpas 4r en ytterligare forutsittning for beviljande av auktorisation att
det kan sikerstillas att en utldndsk tillsynsmyndighet har tillricklig behorighet att 6verva-
ka hela konsolideringsgruppen pa ett sitt som motsvarar denna lag eller att virdepappers-
foretagets tillhorighet till en sddan konsolideringsgrupp inte pa nagot annat sétt dventyrar
stabiliteten i viardepappersforetagets verksamhet. Virdepappersforetagets tillhorighet till
en konsolideringsgrupp som avses i detta moment anses dventyra stabiliteten i viardepap-
persforetagets verksamhet, sdvida det inte kan visas att den konsoliderade soliditeten, de
konsoliderade stora exponeringarna, konsolideringsgruppens interna kontroll och riskhan-
teringsmetoder samt, i friga om holdingforetag, dgarnas och ledningens lamplighet och
tillforlitlighet motsvarar kraven enligt denna lag. Vad som i denna paragraf foreskrivs om
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konsolideringsgrupper tillimpas dven pa finans- och forsidkringskonglomerat som avses
i lagen om tillsyn 6ver finans- och forsidkringskonglomerat (699/2004) och pa vilka finsk
lag med stod av 6 § i den nimnda lagen inte tillimpas.

Agarnas och ledningens tillforlitlighet
41§
Anmdlan om forvirv av aktier och andelar

Om négon har for avsikt att i ett virdepappersforetag eller holdingforetag direkt eller
indirekt forvéirva en andel som utgér minst 10 procent av dess aktie- eller andelskapital
eller som medfor minst 10 procent av rostetalet for aktierna eller andelarna, skall Finans-
inspektionen pa férhand underrittas om forvirvet.

Om andelen okas sé att den uppgar till minst 20, 33 eller 50 procent av aktie- eller
andelskapitalet eller medfor atminstone lika stor rostritt eller sa att vardepappersforeta-
get eller holdingforetaget blir ett dotterforetag, skall Finansinspektionen ocksé underrit-
tas om forvérvet.

Vid utrdkningen av innehav och rostritt som avses ovan tillimpas 1 kap. 5 § samt 2
kap. 9 § 1 och 2 mom. i virdepappersmarknadslagen.

En anmilan som avses ovan skall ocksa goras nér innehavet sjunker under de andelar
som anges i denna paragraf.

Virdepappersforetaget och holdingforetaget skall minst en gang om aret underritta
Finansinspektionen om de i 1 och 2 mom. avsedda andelarnas dgare och hur stort inne-
havet dr samt omedelbart anméla sddana fordndringar i innehavet av andelar som kom-
mit till dess kiinnedom.

I anmélningarna skall lamnas tillrickliga uppgifter om innehavens storlek och om
dgarna samt de 6vriga uppgifter som Finansinspektionen foreskriver.

Anmilan enligt denna paragraf behover inte géras om innehavet i virdepappersfore-
taget eller holdingforetaget forvirvas indirekt genom forvirv av aktier i ett konglomerats
holdingf6retag som avses i lagen om tillsyn 6ver finans- och forsdkringskonglomerat och
anmélan om ett sddant forvérv har gjorts till Forsidkringsinspektionen.

42 §
Finansinspektionens rditt att motsdtta sig forviry

Finansinspektionen kan inom tre méanader efter att ha mottagit en underrittelse enligt
41 § forbjuda forvirvet av en andel, om det med hénsyn till erhallen utredning om #gar-
nas tillforlitlighet och ldmplighet eller annars &r sannolikt att innehavet av andelen skulle
dventyra virdepappersforetagets eller dess konsolideringsgrupps sverksamhet enligt for-
siktiga och sunda affirsprinciper. I 19 § foreskrivs om édgarnas tillforlitlighet och lamp-
lighet.

Om forvéry av en andel inte anméls eller om andelen har férvérvats trots Finansinspek-
tionens forbud, kan den forbjuda att aktie- eller andelsforvirvet infors i aktieboken och
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aktiedgarforteckningen eller i medlemsforteckningen. Om Finansinspektionen efter for-
vérvet av andelen observerar att innehavet av andelen allvarligt dventyrar virdepappers-
foretagets eller dess konsolideringsgrupps verksamhet enligt forsiktiga och sunda affirs-
principer, kan Finansinspektionen kriva att det aktie- eller andelsforvirv som har inforts i
aktieboken och aktiedgarforteckningen eller i medlemsforteckningen ogiltigforklaras for
hogst ett ar i sénder.

Om ett forvarv leder till att ett virdepappersforetag blir dotterforetag till ett kreditin-
stitut, viardepappersforetag eller forsidkringsbolag med auktorisation i nigon annan av Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater eller dotterforetag till ett sadant
kreditinstituts, virdepappersforetags, fondbolags eller forsidkringsbolags moderforetag,
skall Finansinspektionen begira ett yttrande om forvérvet av motsvarande tillsynsmyn-
dighet i den staten. Pa samma sitt skall forfaras om bestimmanderitten i viardepappersfo-
retaget overgar till samma fysiska eller juridiska personer som i det kreditinstitut, virde-
pappersforetag, fondbolag eller forsikringsbolag som avses ovan.

43 §
Viirdepappersforetags och holdingforetags ledning

Ett virdepappersforetags styrelse, verkstillande direktor och ovriga hogsta ledning
skall leda viardepappersforetaget med yrkesskicklighet samt enligt sunda och forsiktiga
affirsprinciper. Styrelsemedlemmarna och suppleanterna, verkstéllande direktéren och
verkstillande direktorens stéllforetrddare samt de som hor till den 6vriga hogsta ledningen
skall vara tillforlitliga personer som inte dr forsatta i konkurs och vars handlingsbehorighet
inte har begrinsats. De skall dessutom ha sadan allmén kédnnedom om investeringsverk-
samhet som dr nodvindig med beaktande av arten och omfattningen av virdepappersfo-
retagets verksambhet.

En person som avses i | mom. anses inte vara tillforlitlig om han eller hon under de
fem senaste aren genom en dom som har vunnit laga kraft har domts till fingelsestraff el-
ler under de tre senaste aren till botesstraff for ett brott som kan anses visa att han eller
hon &r uppenbart oldmplig som virdepappersforetagets styrelsemedlem eller suppleant,
verkstéllande direktor, stiallforetradare for verkstillande direktoren eller som medlem av
den Ovriga hogsta ledningen.

Finansinspektionen kan for viss tid, hogst fem ar, forbjuda en person att vara ett var-
depappersforetags styrelsemedlem eller suppleant, verkstillande direktor, stéillforetradare
for verkstéllande direktoren eller medlem av den dvriga hogsta ledningen, om
1) denne vid skétseln av sina uppgifter har adagalagt uppenbar oskicklighet eller oforsik-

tighet och om det dr uppenbart att detta allvarligt kan skada stabiliteten i virdepappers-

foretagets verksamhet, investerarnas stillning eller borgenirernas fordel, eller om
2) denne inte uppfyller de krav som foreskrivs i 1 mom.

Ett virdepappersforetag skall omedelbart underritta Finansinspektionen om utbyte av

de personer som avses i 1 mom.
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Vad som foreskrivs i 1-4 mom. skall p4 motsvarande sitt tillimpas pa holdingfore-
tag.

44 §
Separat ledning for virdepappersforetag och forsdkringsbolag

Verkstillande direktoren for ett viardepappersforetag och dennes stéllforetradare far
inte vara verkstillande direktor eller dennes stillforetrddare for ett forsékringsbolag som
hor till samma koncern som virdepappersforetaget eller for ett forsdakringsbolag som hor
till samma konglomerat enligt lagen om tillsyn dver finans- och forsdkringskonglomerat
som virdepappersforetaget.

Majoriteten av medlemmarna och suppleanterna i ett viardepappersforetags styrelse
skall vara personer som inte dr medlemmar eller suppleanter i ett saidant forsdkringsbo-
lags styrelse som avses i 1| mom. och inte heller verkstidllande direktor eller verkstillan-
de direktorens stéllforetradare for ett sidant forsikringsbolag, om inte Finansinspektio-
nen beviljar undantag i detta avseende.

5 kap.
Finansiella forutsittningar for tillhandahallande av investeringstjinster
45 §
Minimikapital

Ett virdepappersforetag skall ha ett aktiekapital pa minst 730 000 euro, om inte na-
got annat foreskrivs nedan.

Virdepappersforetag vars investeringstjianster endast bestér i att formedla och utfo-
ra uppdrag, tillhandahalla egendomsforvaltning och investeringsradgivning eller ordna
emissioner, skall ha ett aktiekapital pd minst 125 000 euro. Om ett virdepappersfore-
tag som bedriver i detta moment avsedd verksamhet ocksa verkar som forvaringsinstitut
i enlighet med lagen om placeringsfonder eller som ombud for ett kontoférande institut
i enlighet med lagen om virdeandelssystemet, skall aktiekapitalet dock uppga till minst
730 000 euro.

Ett virdepappersforetag som tillhandahaller investeringstjdnster uteslutande med sa-
dana ravarurelaterade derivatkontrakt som avses i 4 § 3-5 och 7-8 punkten skall ha ett ak-
tiekapital pa minst 125 000 euro.

Om ett virdepappersforetag verkar som
1) kontoforande institut i enlighet med lagen om virdeandelssystemet, eller som
2) clearingmedlem i enlighet mer virdepappersmarknadslagen, skall det ha ett aktieka-

pital pa minst 5 miljoner euro.

Ett virdepappersforetag vars investeringstjanster endast bestar av investeringsradgiv-
ning eller som vidarebefordrar uppdrag och inte innehar kundmedel skall ha
1) ett aktiekapital pa minst 50 000 euro,

2) en ansvarsforsikring som giller inom hela Europeiska ekonomiska samarbetsomra-
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det och ersitter skador som virdepappersforetaget ansvarar for enligt denna lag upp

till 1 000 000 euro per skada och upp till sammanlagt 1 500 000 euro for alla skador

per ar, eller

3) en saddan kombination av aktiekapital enligt 1 punkten och ansvarsforsikring enligt 2
punkten som ticker det ovan angivna ansvaret.

Om ett viardepappersforetag som tillhandahéller tjédnster som avses i 5 mom. verkar
som forsidkringsméklare enligt lagen om forsidkringsméklare (570/2005) skall foretaget
utdver vad som foreskrivs i den nimnda lagen
1) ha ett aktiekapital pd minst 25 000 euro,

2) haen ansvarsforsakring som giller inom hela Europeiska ekonomiska unionen och er-
sétter skador som virdepappersforetaget ansvarar for enligt denna lag upp till 500 000
euro per skada och upp till sammanlagt 750 000 euro for alla skador per ar, eller

3) en sadan kombination av aktiekapital enligt 1 punkten och ansvarsforsikring enligt 2
punkten som técker det ovan angivna ansvaret.

Aktiekapitalet skall vara tecknat i sin helhet nir auktorisationen beviljas.

46 §
Tillsyn over finansiell stdillning

Pa ett virdepappersforetag skall tillampas 5 och 6 kap. i kreditinstitutslagen, med un-
dantag for 44, 53, 66, 71, 80, och 81 §. Vid tillimpning av 55 § i den ndmnda lagen skall
i stéllet for ddri ndimnda 44 § tillimpas denna lags 45 §.

Vad som foreskrivs i 1 mom. tillimpas inte pa virdepappersforetag som avses i 45 §
5 och 6 mom.

Vad som i 72 § i kreditinstitutslagen foreskrivs om gruppbaserad tillsyn tillimpas in-
te pa virdepappersforetag vars moderforetag dr ett kreditinstitut som auktoriserats i na-
gon av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater eller pa ett i en sidan
stat etablerat holdingforetag som samtidigt &r ett kreditinstitut som auktoriserats i nigon
av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater, under forutséttning att kre-
ditinstitutet dr foremal for gruppbaserad tillsyn.

6 kap.
Ersittningsfonden for investerarskydd
47 §
Medlemskap i ersdttningsfonden
For att skydda investerarnas likvida medel och finansiella instrument (fordringar) skall
vardepappersforetag hora till ersittningsfonden.
Ett virdepappersforetag blir medlem i ersittningsfonden den dag da det beviljas auk-
torisation att verka som virdepappersforetag. Ersittningsfonden har ritt att utesluta vir-
depappersforetaget ur fonden.
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Vad som i detta kapitel samt i 68 § 3 mom., 73 § och 79 § foreskrivs om vérdepap-
persforetag, om dem som skéter forvaltningen samt om foretagens ovriga anstillda gél-
ler ocksa sddana finldndska kreditinstitut och fondbolag som avses i 14 § samt dem som
skoter deras forvaltning och foretagens ovriga anstéllda.

48 §
Ersdttningsfondens stadgar
Ersittningsfonden skall ha stadgar som tryggar fondens verksamhet och skotseln av
dess lagstadgade uppgifter. Ersittningsfondens stadgar och dndringar i dem faststills av
finansministeriet, som fore faststillelsen skall be Finansinspektionen och Finlands Bank
ge ett yttrande om ansokan. Stadgarna skall innehalla foreskrifter som kompletterar den-
na lag och bestimmelserna i annan lagstiftning, a&tminstone om

1) forfarandet vid antagande av ett virdepappersforetag som medlem i ersittningsfonden
samt forfarandet nir en medlem utesluts eller uttrader ur fonden,

2) hur och pa vilka grunder ersittningsfondens garantiavgifter och forvaltningskostna-
der faststills och fordelas mellan fondmedlemmarna, hur fore detta fondmedlemmar
svarar for kostnader som fonden orsakats av ersittningsfall som intrédffat innan med-
lemskapet upphorde samt hur ersittningsfondens minimikapital skall avsittas under
overgangsperioden och efter intriffade erséttningsfall,

3) nir och hur garantiavgifterna och forvaltningskostnaderna skall betalas in,

4) ndr, pa vilka villkor och hur ersittningsfonden kan uppta kredit for sin verksamhet,
hur garantiavgifterna i en sadan situation skall hojas samt hur ansvaret for kreditens
aterbetalning skall fordelas mellan ersittningsfondens medlemmar,

5) forutsittningarna for att eventuellt ticka en viss del av ersittningsfondens kapital ge-
nom forsékring eller bindande kreditlofte av ett kreditinstitut som inte hor till fonden
eller till samma koncern eller konsolideringsgrupp som en fondmedlem,

6) antalet styrelsemedlemmar och sittet for val av dessa, styrelsens mandatperiod, be-
slutforhet, beslutsforfarande och uppgifter samt hur styrelsen skall sammankallas,

7) sittet for val av ersittningsfondens delegation samt delegationens beslutférhet, be-
slutsforfarande och uppgifter samt hur och nér delegationen skall sammankallas,

8) de forutsittningar under vilka ersittningsfondens styrelse kan delegera beslutande-
ritt till verksamhetsledaren eller ombudsmannen samt behorighetsférdelningen mel-
lan styrelsen och verksamhetsledaren eller ombudsmannen,

9) ersittningsfondens rikenskapsperiod och bokslutstidpunkt samt nédr och hur ersitt-
ningsfondens konton och forvaltning skall underga revision,

10) hur manga godkinda revisorer eller revisionssammanslutningar som skall viljas for
ersittningsfonden och enligt vilket forfarande samt revisorernas mandatperiod,

11) alternativa sitt att placera erséttningsfondens tillgdngar, samt om

12) @ndring av fondens stadgar.

218



LAGFORSLAG

Utover vad som foreskrivs i 1 mom. skall i stadgarna anges under vilka forutséittning-
ar utlindska vérdepappersforetags och fondbolags filialer i Finland kan bli medlemmar
i, uteslutas eller uttrdda ur ersittningsfonden, samt grunderna for fondens anslutningsav-
gift och erséttningsskyldighet.

49 §
Ersdttningsfondens forvaltning

Ersittningsfonden forvaltas av en delegation som utses av de virdepappersforetag

som hor till fonden samt av en styrelse som delegationen utser. Ersittningsfondens styrel-

se skall, utover vad som ndgon annanstans i lag foreskrivs och i Gvrigt bestims om dess

uppgifter

1) ge Finansinspektionen yttranden om virdepappersforetags ansokningar om auktorisa-
tion,

2) besluta om att tilldela virdepappersforetag varning och utesluta virdepappersforetag
ur erséttningsfonden,

3) faststilla och ordna uppborden av virdepappersforetagens garantiavgifter,

4) besluta om betalning av ersittning till investerare da ett vardepappersforetag konsta-
terats vara insolvent,

5) forvalta ersittningsfondens tillgdngar och placera dem enligt vad som foreskrivs i den-
na lag och i erséttningsfondens stadgar,

6) Overvaka att vardepappersforetagen uppfyller de skyldigheter som medlemskapet i er-
sdttningsfonden innebir,

7) hos virdepappersforetagen uppbira kostnaderna for forvaltningen av erséttningsfon-
den,

8) ombesorja ersittningsfondens informationsskyldighet,

9) underritta Finansinspektionen om beslut som avser garantiavgifternas storlek,

10) omedelbart underritta Finansinspektionen om forfaranden som strider mot bestim-
melserna och foreskrifterna om ersittningsfondens verksamhet, samt

11) fatta alla andra beslut om forvaltningen av ersittningsfonden, ifall det inte har be-
stamts eller med stod av denna lag foreskrivits att besluten skall fattas pa nagot an-
nat satt.
Pa ersittningsfondens bokforing och bokslut tillimpas bokforingslagen.
Utdver vad som i detta kapitel foreskrivs om erséttningsfondens forvaltning skall pa

denna tillampas foreningslagen (503/1989).

50§
Garantiavgift
Minimibeloppet av de sammanlagda garantiavgifter som arligen skall inbetalas till er-
sittningsfonden faststills pa fondens framstéllning av finansministeriet, som innan det
fattar beslutet skall be Finansinspektionen och Finlands Bank om yttrande. Ersittnings-
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fonden skall arligen till finansministeriet rapportera hur manga av fondmedlemmarnas in-
vesterare som omfattas av investerarskyddet.

Ett virdepappersforetag skall arligen betala en av ersittningsfondens styrelse faststilld
garantiavgift som réicker for att trygga investerarnas fordringar. Garantiavgiften skall be-
stimmas med hinsyn till de av virdepappersforetaget tillhandahallna och av fondens in-
vesterarskydd omfattade investeringstjansternas karaktér, antalet kunder som omfattas av
investerarskyddet samt med hénsyn till vardepappersforetagets konsoliderade kapitalbas.
Enligt ersittningsfondens stadgar skall garantiavgiften faststillas pa enahanda grunder for
virdepappersforetag som tillhandahaller samma typ av investeringstjénster. Virdepappers-
foretagen skall pa begéran ge ersittningsfonden de detaljerade uppgifter som fonden be-
hover for att faststélla garantiavgiften.

De kreditinstitut som hor till sammanslutningen av andelsbanker skall betraktas som
ett enda kreditinstitut ndr garantiavgiften beriknas. Garantiavgiften for sammanslutning-
en av andelsbanker skall betalas till ersattningsfonden av sammanslutningens centralin-
stitut. Den av centralinstitutet inbetalda garantiavgiften fordelas mellan medlemskredit-
instituten i enlighet med 2 mom. Med Finansinspektionens tillstand kan garantiavgiften
fordelas ocksa pa nagot annat sitt.

Finansinspektionen skall underrittas om de enligt 2 och 3 mom. faststéllda garantiav-
gifterna senast en manad innan de enligt erséttningsfondens stadgar skall betalas till erstt-
ningsfonden. Finansinspektionen kan aldgga ersittningsfonden att hoja ett virdepappers-
foretags garantiavgift om Finansinspektionen anser att den av erséttningsfondens styrelse
faststillda garantiavgiften inte ridcker for att trygga investerarnas fordringar.

Skillnaden mellan ersittningsfondens kapital och den kapitalandel som skall betalas
i pengar kan téckas genom forsikring eller bindande kreditlofte av ett kreditinstitut som
inte hor till fonden eller till samma koncern eller konsolideringsgrupp som en fondmed-
lem. Finansinspektionen skall varje ar kontrollera att den del av ersdttningsfondens ka-
pital som skall betalas i pengar har dkats genom regelbundna inbetalningar. Forsédkring
skall tecknas eller bindande kreditlofte utverkas i ersittningsfondens namn och kostna-
derna for forsékringen eller kreditloftet skall betalas av de till erséttningsfonden horande
virdepappersforetagen gemensamt.

Ett virdepappersforetag har inte ritt att kriva att dess andel i ersdttningsfonden skall
avskiljas for foretaget eller att Gverlata andelen till ndgon annan och andelen far inte rik-
nas in i virdepappersforetagets tillgangar.

518§
Garantiavgifter for utlindska virdepappersforetags, fondbolags och
kreditinstituts filialer
Garantiavgifterna for till ersdttningsfonden horande utléindska virdepappersforetags,
fondbolags och kreditinstituts filialer i Finland skall i tillampliga delar faststillas enligt
46 §.
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52§
Investerarskyddets omfattning

Investerarskyddet omfattar investerare som har tillhandahallits investeringstjanster el-
ler sddana forvarings- och forvaltningstjanster som avses i 15 § 1 mom. 1 punkten.

Oavsett 1 mom. ersitter ersdttningsfonden emellertid inte i 1 kap. 4 § 4 mom. i vérde-
pappersmarknadslagen angivna professionella kunders fordringar och inte heller sddana
investerares fordringar som har orsakat, dragit nytta av eller forvirrat virdepappersfore-
tagets ekonomiska svarigheter.

53§
Ersdttningsskyldighetens intrdde

Om ett viardepappersforetag i samband med tillhandahallande av investeringstjanster
eller sddana forvarings- och forvaltningstjanster som avses i 15 § 1 mom. 1 punkten inte
enligt lag eller avtal har betalt en investerares klara och ostridiga fordringar som omfat-
tas av skyddet och virdepappersforetaget innehar eller forvaltar, kan investeraren anmé-
la detta till Finansinspektionen.

Finansinspektionen skall inom 21 dagar efter en anmilan som avses i 1 mom. eller ef-
ter att pa nagot annat sétt ha fatt vetskap om saken besluta om erséttningsfonden skall be-
tala investerarens fordringar. En forutséttning for betalningsskyldigheten &r att orsaken
till den uteblivna betalningen av en i 1 mom. angiven fordran &r att virdepappersforeta-
get har forsatts i konkurs, undergér foretagssanering eller annars enligt Finansinspektio-
nens bedomning inte endast tillfdlligt dr insolvent samt att det finns tillrdcklig utredning
om saken.

Finansinspektionen skall underritta erséttningsfonden och virdepappersforetaget om
sitt beslut enligt 2 mom. samt, om virdepappersforetaget har en filial utanfoér Finland, den
tillsynsmyndighet i filialens vidrdland som motsvarar Finansinspektionen och det investe-
rarskydd som motsvarar erséttningsfonden.

For att Finansinspektionens beslut enligt 2 mom. skall kunna verkstillas och for att
beslut om erséttningar till enskilda investerare skall kunna fattas skall virdepappersfore-
taget ge ersittningsfonden och Finansinspektionen upplysningar om samtliga investerare
och fordringar som avses i 1 mom.

54§
Fordringar som ersditts
Av ersittningsfondens medel betalas investerares fordringar som innehas eller forval-
tas av ett virdepappersforetag och dess investeringsombud i samband med att detta tillhan-
dahaller investeringstjinster eller sadana forvarings- och forvaltningstjénster som avses i
15 § 1 mom. 1 punkten. Till en och samma investerare kan i erséttning betalas nio tionde-
delar av investerarens fordran pa ett virdepappersforetag, dock hogst 20 000 euro.
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Den ersittning som betalas till en investerare skall riknas enligt marknadsvirdet den
dag da Finansinspektionen fattade sitt beslut enligt 49 § 2 mom. eller den dag da virde-
pappersforetagets insolvens konstaterades, beroende pa vilket datum som infaller tidigare.
En forutsattning for betalning av erséttning till en investerare &r att dennes rétt till de ford-
ringar som virdepappersforetaget innehar &r ostridig. Om flera har samfalld rétt till ersétt-
ningen skall varje samégares andel beaktas nér investerarens ersittning riknas ut.

Tillgangar som har forvirvats genom ett brott for vilket en fillande dom har meddelats
enligt 32 kap. 6 § eller 7 — 10 § i strafflagen kan inte betalas ur erséttningsfonden.

Om ett virdepappersforetags auktorisation aterkallas skall investerares fordringar som
virdepappersforetaget innehar och forvaltar omfattas av investerarskyddet till dess att de
forfaller till betalning. Ett virdepappersforetag vars auktorisation har aterkallats dr fort-
sédttningsvis solidariskt ansvarigt for betalningen av investerares fordringar som det inne-
har, till dess att de till investeringstjdnsterna anslutna fordringarna har forfallit till betal-
ning och ostridigt blivit betalda.

Investerare som &r kunder hos filialer till virdepappersforetag, fondbolag och kredit-
institut inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet far ersittning for sina fordringar
ur erséttningsfonden hogst till det belopp som anges i 1 mom.

Vid tillimpningen av denna paragraf betraktas kreditinstitut som hor till sammanslut-
ningen av andelsbanker som ett enda kreditinstitut.

55§
Ersdttning ur andra fonder

Sadana i 105 § i kreditinstitutslagen avsedda medel som &r insatta pa en investerares
konto eller som &r foremal for betalningsféormedling och inte annu har bokforts pa kontot
skall ersittas ur inséttningsgarantifonden enligt vad som foreskrivs i kreditinstitutslagen.

Om ett konto enligt vad ett kreditinstitut eller viardepappersforetag har avtalat med en
investerare kan anvindas endast for investeringstjénster eller for sddana forvarings- och
forvaltningstjénster som avses i 25 § 1 mom. 1 punkten, skall de medel som ir insatta pa
kontot eller som &r féremal for betalningsformedling och dnnu inte har registrerats pa kon-
tot, med avvikelse fran 1 mom. ersittas ur ersittningsfonden enligt vad som foreskrivs i
detta kapitel. Ocksa kundmedel som en i virdepappersmarknadslagen avsedd virdepap-
persformedlare har satt in pa ett i sitt namn 6ppnat konto som avses i 4 kap. 5a § 1 mom.
i virdepappersmarknadslagen skall ersittas enligt vad som foreskrivs i detta kapitel.

Angéende kontoforande instituts ansvar samt angaende skyldigheten att enligt lagen
om virdeandelssystemet gora inbetalningar till registreringsfonden géller vad som sér-
skilt foreskrivs om saken. Om ersittning kan betalas ur ersittningsfonden, den clearing-
fond som avses i viardepappersmarknadslagen och ur registreringsfonden, skall ersittning-
en enligt detta kapitel i forsta hand betalas ur ersittningsfonden.
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56§
Betalning av investerares fordringar

Investerares fordringar betalas ur erséttningsfonden i euro. Om erséttningsfondens till-
gangar inte récker till betalning av fordringarna kan fonden i enlighet med sina stadgar
uppta kredit for sin verksamhet. Krediten aterbetalas genom att férhojda garantiavgifter
uppbirs hos de virdepappersforetag som hor till ersittningsfonden. En fore detta fond-
medlem ir, trots att medlemskapet upphort, skyldig att betala garantiavgift och forvalt-
ningsavgift som uppbirs for att ticka kostnader som fonden orsakats av ersittningsfall
som intréffat innan medlemskapet upphorde.

Ersittningsfonden skall betala investerarnas fordringar utan obefogat drojsmal, likvil
inom tre méanader efter Finansinspektionens beslut enligt 49 § 2 mom. eller 59 §. Om vir-
depappersforetaget fore det i 49 § 2 mom. angivna beslutet trader i likvidation, undergar
foretagssanering eller forsitts i konkurs, skall tiden réknas fran likvidations-, sanerings-
eller konkursbeslutet. Pa ersittningsskulden skall betalas drojsmélsrinta enligt rintelagen
(633/1982) riknat fran Finansinspektionens beslut enligt 49 § 2 mom. eller 59 §.

Finansinspektionen kan av sdrskilda skil med hogst tre manader forldnga den tid inom
vilken ersittningsfonden skall betala investerarnas fordringar. Oavsett en eventuell for-
langning skall ersittningsfonden emellertid betala ersittningen utan drojsmal i det fall att
en senare betalning av ersittningen vore oskilig fran ersittningstagarens synpunkt.

Om ersittningsfonden inte har ersatt en investerares fordran inom den i 2 och 3 mom.
angivna tiden, har investeraren fatt en indrivningsbar fordran pa ersittningsfonden.

Om en investerare eller dennes foretradare &r atalad for ett hileribrott enligt 32 kap.
6 § eller 7 — 10 § i strafflagen, kan ersittningsfonden utan hinder av 2 och 3 mom. skjuta
upp betalningen till dess att en domstol har avgjort drendet.

57§
Ersdittningsfondens regressriitt
Erséttningsfonden far regressritt mot ett virdepappersforetag for de fordringar som
den har ersatt i enlighet med 54 § 1 mom. Pa fordringarna skall betalas rinta enligt vad
som foreskrivs i ersittningsfondens stadgar. De belopp som ersittningsfonden med stod
av sin regressritt uppbéar hos viardepappersforetag skall overforas till fondens kapital.

58§
Information om betalningsskyldigheten
Ersittningsfonden skall skriftligen informera alla kunder hos vederborande vérdepap-
persforetag om Finansinspektionens beslut enligt 49 § 2 mom. Dessutom skall erséttnings-
fonden genom en offentlig kungorelse meddela vilka atgérder investerarna skall vidta for
att trygga sina fordringar. Kungorelsen skall ocksa publiceras i de storsta dagstidningarna
pé de officiella spriken inom virdepappersforetagets verksamhetsomrade.
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Ersittningsfonden kan bestimma en tid pa minst sex manader inom vilken investerar-
na skall vidta atgérder for att trygga sina fordringar. Fonden far emellertid inte vigra be-
tala ersittningen i det fall att investeraren av ndgot tvingande skil inte har kunnat bevaka
sin fordringsritt inom den utsatta tiden.

59§
Viardepappersforetags informationsskyldighet

Ett viardepappersforetag skall pa finska och svenska ge alla investerare littfattlig och
tydlig information om det investerarskydd som géiller f6r fordringarna och om eventuella
brister eller begransningar i skyddet samt om vésentliga fordndringar i dessa uppgifter. De
till ersittningsfonden horande kreditinstituten skall dessutom upplysa investerarna om hu-
ruvida dessas tillgangar skyddas av erséttningsfonden eller av insittningsgarantifonden.

Utover vad som i 58 § foreskrivs om ersittningsfondens informationsskyldighet skall
ett viardepappersforetag pa begéran upplysa investerarna om de forutséttningar under vil-
ka ersittning betalas samt om de atgérder som investerarna skall vidta for att trygga si-
na fordringar.

Ett vardepappersforetag som har etablerat en filial i ndgon annan av Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradets medlemsstater, skall Iimna de i denna paragraf angivna upp-
gifterna pa de officiella spraken i den medlemsstat dér filialen finns.

60 §
Fondmedlemmarnas solidariska ansvar
Ersittningsfondens medlemmar &r solidariskt ansvariga for fondens skyldigheter och
ataganden.

61§
Ersdittningsfondens kapital

Ersittningsfondens kapital skall uppga till minst 12 miljoner euro, varav minst 4,2 mil-
joner euro skall vara inbetalt i pengar. Den del av ersittningsfondens kapital som é&r inbe-
tald i pengar skall 6kas genom regelbundna inbetalningar. Om ersittningsfondens kapital
underskrider ovan nimnda belopp till f6ljd av att fonden betalt ut erséttningar till inves-
terare, skall kapitalet ater tickas s& som foreskrivs ovan i detta moment inom den i fon-
dens stadgar angivna tiden.

62§
Ersdttningsfondens placeringar och likviditet
Ersittningsfondens medel skall investeras pa ett sikert och effektivt sétt som tryggar
fondens likviditet samt med beaktande av riskspridningsprincipen. Avkastningen pa in-
vesteringarna skall ldggas till erséttningsfondens kapital.
Ersittningsfondens medel far inte investeras i aktier eller andelar i virdepappersfore-
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tag eller kreditinstitut som hor till fonden eller i foretag som hor till samma konsolide-
ringsgrupp som dessa eller i aktier eller andelar i fondbolag och inte heller i andra virde-
papper som har emitterats av virdepappersforetag eller kreditinstitut som hor till fonden
eller foretag som hor till samma konsolideringsgrupp som dessa eller i virdepapper som
har emitterats av en sddan sikerhetsfond eller ett sadant fondbolag som avses i 6 kap. kre-
ditinstitutslagen. Vad som i detta moment foreskrivs om virdepappersforetag, fondbolag
eller kreditinstitut géller ocksa utlindska virdepappersforetag eller kreditinstitut som dr
medlemmar i ersittningsfonden och foretag eller utlindska fondbolag som hor till samma
konsolideringsgrupp som dessa. Erséttningsfondens tillgdngar kan emellertid investeras i
en placeringsfond som forvaltas av ett fondbolag som hor till erséttningsfonden eller i ett
fondforetag som forvaltas av ett utlindskt fondbolag, om for fondforetaget enligt lagstift-
ningen i dess hemstat géller motsvarande krav som enligt 25 § 2 mom. i lagen om place-
ringsfonder om att fondforetagets tillgangar skall hallas atskilda fran fondbolagets.

Ersittningsfondens likviditet skall vara tillridckligt tryggad med hénsyn till fondens
verksambhet.

63§
Aterkallande av auktorisation samt investerarnas fordringar
Samtidigt som Finansinspektionen beslutar aterkalla ett virdepappersforetags aukto-
risation kan den bestdmma att investerarnas fordringar i enlighet med 6 kap. skall betalas
ur ersittningsfonden for investerarskydd.

64§
Uteslutning ur ersdttningsfonden

Om ett viardepappersforetag inte har iakttagit vad som i lag foreskrivs om ersittnings-
fonden eller de med stdd av denna lag utfirdade bestimmelserna och foreskrifterna eller
ersittningsfondens stadgar, skall erséttningsfonden i enlighet med 49 § gora en anmilan
om saken till Finansinspektionen. Efter att ha fatt anmilan skall Finansinspektionen till-
sammans med ersittningsfonden vidta de atgiarder som den anser vara nodvindiga for att
ritta till saken.

Om det genom de atgédrder som ndmns i 1 mom. inte kan sékerstillas att ett virdepap-
persforetag uppfyller sina skyldigheter och om é&sidosittandet av skyldigheterna maste
anses vara en visentlig forseelse, kan ersittningsfonden underritta virdepappersforeta-
get om sin avsikt att utesluta det ur erséttningsfonden. Virdepappersforetaget kan uteslu-
tas ur erséttningsfonden tidigast 12 manader efter att ersittningsfonden har tilldelat vér-
depappersforetaget en varning. Erséttningsfonden skall hora viardepappersforetaget fore
varningen och uteslutningsbeslutet. Erséttningsfonden skall utverka Finansinspektionens
samtycke till varningen och uteslutningsbeslutet. Erséttningsfonden skall publicera ute-
slutningsbeslutet s som nimns i 58 § 1 mom.
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De investerare tillhoriga fordringar som ett ur ersittningsfonden uteslutet vardepap-
persforetag innehar och forvaltar omfattas av investerarskyddet till dess att de forfaller
till betalning. Ett virdepappersforetag som har uteslutits ur ersittningsfonden ar fortsitt-
ningsvis solidariskt ansvarigt for betalningen av de investerarfordringar om det innehar
och forvaltar, till dess att de till investeringstjdnsterna anslutna fordringarna har forfallit
till betalning och ostridigt blivit betalda.

65 §
Ratt att dverklaga
Ett virdepappersforetag har ritt att inom 30 dagar hos Finansinspektionen 6verklaga
beslut som ersittningsfonden har fattat med stdd av denna lag.

66 §
Marknadsforingsbegrinsning
Ett virdepappersforetag far inte i sin marknadsforing anviinda osanna eller vilseledan-
de uppgifter om investerarskyddet. Det far i sin marknadsforing anvinda endast uppgifter
som giller det egna investerarskyddet.

7 kap.
Sekretess och identifiering av kunder
67§
Tystnadsplikt

Den som i egenskap av medlem eller suppleant i ett organ inom ett virdepappersfo-
retag eller inom ett till samma konsolideringsgrupp som detta horande féretag, inom en
sammanslutning av viardepappersforetag eller inom virdepappersforetagets ombud eller
inom ndgot annat foretag som agerar for virdepappersforetagets riakning eller i egenskap
av anstilld hos dessa eller vid utforande av ndgon uppgift pa uppdrag av dem har fatt kéin-
nedom om den ekonomiska situationen hos nagon av viardepappersforetagets kunder eller
hos kunder till foretag som tillhér samma konsolideringsgrupp eller samma konglomerat
enligt lagen om tillsyn 6ver finans- och forsdkringskonglomerat som virdepappersforeta-
get eller hos ndgon annan person med anknytning till vardepappersforetagets verksamhet
eller om nagons personliga férhallanden eller om en affirs- eller yrkeshemlighet, dr skyl-
dig att hemlighéalla saken, om inte den till vars forman tystnadsplikten har bestdmts ger
sitt samtycke till att saken rojs. Sekretessbelagda uppgifter far inte heller 1dmnas till vér-
depappersforetagets bolagsstamma eller till aktiefigare som deltar i stimman.

Vad som i denna paragraf foreskrivs om tystnadsplikt giller ocksé den som vid utfo-
randet av uppgifter som avses i 6 kap. har fatt veta en omstindighet som inte 4r offentlig-
gjord eller en affirs- eller yrkeshemlighet om ett virdepappersforetags eller dess kunders
ekonomiska stéllning eller enskilda forhallanden.
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68 §
Utlimnande av sekretessbelagd information

Virdepappersforetag, dessas holdingforetag och finansiella institut som hor till ett vér-
depappersforetags konsolideringsgrupp samt sammanslutningar av véirdepappersforetag
ar skyldiga att 1amna upplysningar som avses i 67 § 1 mom. till aklagar- och férundersok-
ningsmyndigheterna for utredning av brott samt till andra myndigheter som enligt lag har
ritt att fa sadana upplysningar.

Virdepappersforetag och foretag som hor till ett virdepappersforetags konsoliderings-
grupp har ritt att lamna upplysningar som avses i 67 § 1 mom. till féretag som hor till
samma koncern, samma konsolideringsgrupp eller samma i lagen om tillsyn 6ver finans-
och forsdkringskonglomerat avsedda finans- och forsidkringskonglomerat for kundbetji-
ning och annan skotsel av kundforhallanden, marknadsforing samt koncernens, konsoli-
deringsgruppens eller finans- och forsikringskonglomeratets riskkontroll, om mottagaren
omfattas av tystnadsplikten enligt denna lag eller motsvarande tystnadsplikt. Vad som
ovan i detta moment foreskrivs om lamnande av uppgifter giller inte utlimnande av kéns-
liga uppgifter enligt 11 § i personuppgiftslagen (523/1999) och inte heller uppgifter som
baserar sig pé registrering av betalningsuppgifter mellan en kund och ett foretag som in-
te hor till konglomeratet.

Dirutover far virdepappersforetag och foretag som hor till ett viardepappersforetags
konsolideringsgrupp ldmna ut sddana uppgifter ur sitt kundregister som &r nodvandiga
for marknadsforing samt kundbetjidning och annan skétsel av kundférhallanden till fore-
tag som hor till samma ekonomiska sammanslutning som vérdepappersforetaget, om den
som tar emot uppgifterna har tystnadsplikt enligt denna lag eller motsvarande tystnads-
plikt. Vad som foreskrivs i detta moment géller inte utlimnande av kénsliga uppgifter en-
ligt 11 § i personuppgiftslagen.

Virdepappersforetag har ritt att limna upplysningar som avses i 1 mom. till sidana
arrangérer av offentlig handel som avses i viardepappersmarknadslagen och till sddana
optionsforetag som avses i lagen om handel med standardiserade optioner och terminer,
om upplysningarna idr nodvéandiga for att trygga den tillsynsuppgift som édlagts dem. Ett
virdepappersforetag har samma ratt att limna upplysningar till saidana foretag med verk-
sambhet i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet som ordnar handel som
motsvarar offentlig handel och till sidana sammanslutningar i en stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet som motsvarar optionsforetag.

69 §
Identifiering av kunder
Virdepappersforetag samt finansiella institut som hor till ett virdepappersforetags
konsolideringsgrupp skall konstatera sina regelbundna kunders identitet och kénna ar-
ten av kundens affirsverksamhet samt grunderna for att denne anvénder institutets tjians-
ter. Om det &r sannolikt att kunden handlar fér ndgon annans rikning, skall identifiering-
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en med tillbudsstaende medel utstrackas ocksa till denne.

Om identifiering av kunder giéller dessutom vad som foreskrivs i lagen om foérhindran-
de och utredning av penningtvitt (68/1998).

Finansinspektionen kan meddela ndrmare foreskrifter om de tillvigagangssitt som
skall iakttas vid identifiering av kunder enligt 1 mom.

8 kap.
Bokslut och revision
70 §
Bokslut, verksamhetsberdittelse och deldrsrapport
Pa virdepappersforetags bokslut, verksamhetsberittelse, delarsrapport och arsrapport
tillimpas 146 — 157 § i kreditinstitutslagen.

71§
Revision samt sdrskild granskning och granskare

I fraga om virdepappersforetags revision och revisorer samt férordnande av sérskild
granskning och granskare giller revisionslagen (936/1994) och 158 — 160 § i kreditinsti-
tutslagen.

Ett virdepappersforetags revisor skall ge och till Finansinspektionen Gverldmna ett ytt-
rande om huruvida virdepappersforetagets atgérder vid forvaringen av kundmedlen upp-
fyller de krav som denna lag och 4 kap. 16 och 17 § i virdepappersmarknadslagen stél-
ler.

9 kap.
Etablering av filialer och tillhandahallande av tjinster utomlands
72§
Etablering av filialer inom Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet

Ett viardepappersforetag som har for avsikt att etablera en filial i ndgon annan av Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater eller att anlita ett ombud som &r
etablerat i nagon annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet skall i god
tid pa forhand gora en anmélan till Finansinspektionen. Till anmélan skall enligt vad Fi-
nansinspektionen foreskriver fogas tillrdckliga uppgifter om den tilltdnkta verksamheten
samt om filialens forvaltning och ledning.

Finansinspektionen skall inom tre manader efter att ha fatt underrittelsen antingen vi-
darebefordra anmiilan till den tillsynsmyndighet som i virdstaten motsvarar Finansinspek-
tionen om etableringen samt underritta virdepappersforetaget och till anmélan foga de
upplysningar som avses i 1 mom. och upplysningar om filialens investerarskyddssystem
eller ett omnimnande om att ett sddant saknas, eller besluta att inte vidarebefordra anmi-
lan om den konstaterar att det med hénsyn till virdepappersforetagets finansiella stillning
och forvaltning inte dr motiverat att etablera nagon filial. En filial far inte etableras om Fi-
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nansinspektionen har vigrat vidarebefordra anmilan.

Om det sker fordndringar i de uppgifter som avses ovan i 1 mom., skall virdepap-
persforetaget underritta Finansinspektionen om dem minst en ménad innan dndringar-
na r avsedda att genomforas. Finansinspektionen kan hirvid vidta de atgédrder som av-
ses 1 3 mom.

73§

Etablering av filialer i stater utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet

Ett virdepappersforetag som har for avsikt att etablera en filial i en stat utanfér Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet skall hos Finansinspektionen anséka om etablerings-
tillstand for filialen. Tillstand skall beviljas om tillrdcklig tillsyn 6ver filialen kan ordnas
och om etableringen inte med hinsyn till virdepappersforetagets forvaltning och finan-
siella situation &r dgnad att dventyra virdepappersforetagets verksamhet. Efter att ha hort
sokanden kan Finansinspektionen forena tillstindet med sddana begriansningar och vill-
kor rorande filialens verksamhet som dr nddvindiga for tillsynen.

Genom forordning av finansministeriet foreskrivs om de utredningar som skall fogas
till tillstandsansokan.

74 §
Tryggande av filialkunders fordringar
Ett virdepappersforetag skall uppge for Finansinspektionen hur de utanfér Finland eta-
blerade filialernas investerarskydd &r ordnat.

75§
Indragning av filialer
Om ett virdepappersforetag inte uppfyller de forutséttningar som anges i 72 och 73 §
kan Finansinspektionen sitta ut en tid for korrigering av situationen och, om kravet in-
te uppfylls inom den utsatta tiden, i tillimpliga delar iaktta vad som foreskrivs i 24 och
258.

76 §
Tillhandahdllande av tjdnster till utlandet

Ett virdepappersforetag som utan att etablera en filial har for avsikt att borja tillhanda-
hélla investeringstjdnster som avses i 15 § eller sidotjdnster inom en annan stats territori-
um, skall i god tid pa férhand anmila till Finansinspektionen vilka tjdnster virdepappers-
foretaget avser att tillhandahélla samt var och hur detta skall ske. Vardepappersforetaget
skall ocksa underritta Finansinspektionen om foréndringar i dessa uppgifter.

Om avsikten dr att tillhandahélla investeringstjdnster och sidotjdnster som avses i
15 § 1 mom. 1 — 7 punkten i en annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomra-
det, skall Finansinspektionen inom en ménad efter att ha mottagit anmélan vidarebeford-
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ra uppgifterna till den tillsynsmyndighet som motsvarar Finansinspektionen i det till Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet horande virdlandet samt bifoga sitt eget besked
om huruvida virdepappersforetaget enligt sin auktorisation har ritt att tillhandahalla des-
sa tjanster i Finland.

77 §
Flyttning av hemorten till ndagon annan stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet

Om ett viardepappersforetag har for avsikt att flytta sin hemort till ndgon annan stat in-
om Europeiska ekonomiska samarbetsomréadet i enlighet med artikel 8 i europabolags-
forordningen skall virdepappersforetaget utan drojsmal efter att ha anmilt forslaget for
registrering tillsénda Finansinspektionen en kopia av det forslag om flyttning och den re-
dogorelse som avses i artikel 8.2 och 8.3 i europabolagsférordningen.

Om virdepappersforetaget har for avsikt att efter flyttningen av hemorten fortsitta att
tillhandahalla investeringstjanster i Finland, tillimpas pa foretaget vad som foreskrivs om
utlindska virdepappersforetags ritt att utdva sddan verksamhet i Finland.

Registermyndigheten fér inte ge ett sadant intyg som avses i 9 § 5 mom. i lagen om
europabolag, om Finansinspektionen innan ett sadant tillstind som avses i 2 mom. i sam-
ma paragraf beviljats har meddelat registermyndigheten att virdepappersforetaget inte har
iakttagit bestimmelserna om flyttning av hemort eller bestimmelserna om fortséttande av
verksamheten i Finland eller avslutande av verksamheten. Tillstand far beviljas innan en
manad har forflutit fran den dag som avses i 16 kap. 6 § 2 mom. i aktiebolagslagen endast
om Finansinspektionen har meddelat att den inte motsitter sig en flyttning av hemorten.

78 §
Deltagande i bildandet av ett utldndskt europabolag genom fusion

Om ett virdepappersforetag deltar i en fusion som avses i artikel 2.1 i europabolagsfor-
ordningen, far registermyndigheten inte for fusionen ge ett intyg som avsesi4 § 3 mom. i
lagen om europabolag, om Finansinspektionen innan ett sadant tillstand som avsesi4 § 2
mom. i nimnda lag beviljats har meddelat registermyndigheten att virdepappersforetaget
inte har iakttagit bestimmelserna om fusion eller om fortséttande av verksamheten i Fin-
land eller avslutande av verksamheten. Tillstand far beviljas innan en méanad har forflutit
fran den dag som avses i 16 kap. 6 § 2 mom. i aktiebolagslagen endast om Finansinspek-
tionen har meddelat att den inte motsétter sig en flyttning av hemorten.

Om det 6vertagande bolaget som registreras i nagon annan stat #n Finland har f6r av-
sikt att efter fusionen fortsitta att tillhandahélla investeringstjanster i Finland, tillimpas
pa bolaget vad som foreskrivs om utldndska virdepappersforetags ritt att tillhandahalla
investeringstjinster i Finland.
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79§
Ersdttningsfondutredning

Om ett viardepappersforetags hemort flyttas till nAgon annan stat eller det Gvertagande
bolaget vid en fusion registreras i ndgon annan stat, skall virdepappersforetaget samman-
stdlla en utredning &ver ersittningssystemet for investerare (ersdttningsfondutredning),
med en redogorelse for arrangemangen i anslutning till ersittningssystemet fore respekti-
ve efter atgdrden samt for eventuella skillnader i fraga om vad skyddet tacker. Viardepap-
persforetaget skall be Finansinspektionen ge ett yttrande om erséttningsfondutredningen.
Till begéran skall fogas de tilliggsutredningar som Finansinspektionen bestammer.

Om fordringar som omfattas av det investerarskydd som avses i 48 § efter atgérden
helt eller delvis faller utanfor det skydd som erséttningssystemet ger, skall virdepappers-
foretaget informera investerarna om atgérden senast tre manader fore den dag som regis-
termyndigheten har satt ut fér borgenédrerna med stod av 16 kap. 6 § i aktiebolagslagen.
Till meddelandet skall fogas ersittningsfondutredningen samt en kopia av Finansinspek-
tionens yttrande. I meddelandet skall nimnas att investeraren har uppségningsritt enligt
vad som foreskrivs i 3 mom. i denna paragraf.

Investerare som avses i 2 mom. har rétt att inom tre manader efter mottagandet av med-
delandet utan hinder av de ursprungliga avtalsvillkoren sidga upp avtal som de ingatt med
viardepappersforetaget om tjanster som avses i 48 § 1 mom.

I frdga om virdepappersforetagets informationsskyldighet i samband med en atgird
som avses i 1 mom. giller i 6vrigt vad som foreskrivs i 55 och 62 §.

10 kap.
Skadestands- och straffbestimmelser
80 §
Skadestandsskyldighet

Den orsakar skada genom att bryta mot denna lag eller mot bestimmelser som har ut-
fardats med stod av den eller mot ersittningsfondens stadgar dr skyldig att betala ersétt-
ning till den skadelidande.

Jamkning av skadestand samt fordelning av skadestdndsansvaret mellan tva eller flera
skadestandsskyldiga skall goras enligt 2 och 6 kap. i skadestandslagen

81§
Viirdepappersbrott
Den som uppsatligen eller av grov vardsloshet tillhandahaller investeringstjdnster i
strid med 5, 13, 14, 23 eller 24 § eller som i strid med 16 § i sin firma eller annars for att
ange arten av sin verksamhet anvinder ordet bankir eller bankirfirma, skall for virdepap-
persbrott domas till boter eller fingelse i hogst ett ar, om girningen inte &r ringa eller om
strangare straff for den inte foreskrivs ndgon annanstans i lag.
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82§
Viirdepappersforseelse
Den som pa nagot annat sitt dn vad som anges i 81 § bryter mot 13, 14, 23 eller 24 §
skall f6r virdepappersforseelse domas till boter, om girningen inte dr ringa eller om
strangare straff for den inte féreskrivs ndgon annanstans i lag

83§
Brott mot tystnadsplikt
Till straff for brott mot tystnadsplikt som ndmns i 67 § doms enligt 38 kap. 1 eller 2 §
i strafflagen, om stréingare straff for gérningen inte foreskrivs nigon annanstans i lag.

84 §
Brott mot bestimmelserna om finansiering av forvirv av
virdepappersforetags egna aktier

Den som uppsatligen bryter mot vad som i 26 § foreskrivs om 1an och sdkerheter el-
ler om emottagande av moderforetagets aktier, andelar, kapitallan, debenturer eller dér-
med jamforbara finansiella instrument som pant skall, om gérningen inte &r ringa eller
om stringare straff for den inte foreskrivs ndgon annanstans i lag, for brott mot bestdm-
melserna om finansiering av forvdrv av virdepappersforetags egna aktier, domas till bo-
ter eller fiangelse i hogst ett ar.

85§
Brott mot bestimmelserna om forvirv av virdepappersforetags
aktier eller andelar
Den som uppsatligen i strid med forbudet i 41 § 1 mom. eller utan Finansinspektionens
samtycke enligt 39 § forvirvar aktier eller andelar skall, om gidrningen inte &r ringa eller
om striangare straff for den inte foreskrivs ndgon annanstans i lag, fér brott mot bestam-
melserna om forvirv av virdepappersforetags aktier eller andelar domas till boter.

86 §
Virdepappersforetags bokforingsforseelse

Den som uppsatligen eller av grov vardsloshet upprittar bokslut eller koncernbokslut
i strid med 9 kap., i strid med beslut som finansministeriet har utfirdat med stod dérav el-
ler i strid med Finansinspektionens foreskrifter skall, om gérningen inte ir straffbar som
ett bokforingsbrott eller som ett bokforingsbrott av oaktsamhet enligt 30 kap. 9 eller 10 §
i strafflagen och om striangare straff for gidrningen inte foreskrivs nagon annanstans i lag,
domas till boter for virdepappersforetags bokforingsforseelse.
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11 kap.
Ikrafttriadande och 6vergangsbestimmelser
87§
Ikrafttrddande

Denna lag trader i kraft den x xxx 2007 och upphéver lagen av den 26 juli 1996 om
virdepappersforetag (579/1996) jamte dndringar.

Pa virdepappersforetag tillimpas 177 — 184 § i kreditinstitutslagen. Pa virdepappers-
foretag tillimpas inte artiklarna 45 a och 45 b i Europaparlamentets och radets direktiv /
/EG om omarbetning av Europaparlamentets och radets direktiv 93/6/EG om kapitalkrav
for virdepappersforetag och kreditinstitut.

Denna lags 46 § tillimpas inte fére den 1 januari 2011 pa virdepappersforetag som
enligt auktorisationsvillkoren far tillhandahalla investeringstjinster endast med ravarure-
laterade derivatkontrakt.

Atgirder som verkstilligheten av lagen forutsitter far vidtas innan lagen trider i kraft.
Pa behandlingen av ansdkningar som inte dr avgjorda ndr denna lag triader i kraft skall
denna lag tillampas.

88 §
Virdepappersforetags auktorisation

Ett viardepappersforetag som innan denna lag trider i kraft i enlighet med lagen om
virdepappersforetag har beviljats auktorisation for att tillhandahélla investeringstjéns-
ter som avses i 5 § skall inom sex ménader efter att lagen tritt i kraft hos Finansinspek-
tionen ansoka om faststéllelse av auktorisationen. I ansokan skall anges de investerings-
tjinster enligt 5 § och de sidotjdnster enligt 15 § for vilka virdepappersforetaget ansoker
om faststillelse av auktorisationen. Om faststillelse av auktorisationen har sokts inom
den n@mnda tiden far investeringstjénster tillhandahallas till dess att beslutet om faststél-
lelse av auktorisationen har fattats. Om anstkan om faststillelse dr bristfillig kan sokan-
den ges ytterligare tid att lagga fram den utredning som behdvs for avgorande av drendet.
Beslutet om faststillelse av auktorisationen skall emellertid fattas inom 12 manader efter
mottagandet av ansokan.

Andra &n foretag som avses i 1 mom. och som nér denna lag triader i kraft tillhanda-
héller investeringstjédnster enligt 5 §, skall inom tre méanader efter att lagen tritt i kraft an-
soka om auktorisation eller inom sex manader efter att lagen tritt i kraft avsluta verksam-
het som strider mot denna lag.

Finansinspektionen kan redan innan lagen tritt i kraft ta upp en ansokan om auktori-
sation till behandling enligt denna lag.
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89 §
Kundkonton
Ett virdepappersforetag som nér lagen triader i kraft har aterbetalbara kundmedel som
tagits emot pa konton, skall sluta ta emot medel och inom sex méanader efter att lagen triitt
i kraft aterbetala medlen till kunderna eller placera dem sa som kunden bestimmer.

90 §
Viirdepappersforetags minimikapital
Ett virdepappersforetags aktiekapital skall inom sex manader efter att denna lag tritt
i kraft uppfylla de krav som foreskrivs i 45 §.

91§
Ersdttningsfondens stadgar
Ersittningsfonden for investerarskydd skall dndra sina stadgar i Overensstimmelse
med denna lag och hos finansministeriet ansoka om faststillelse av stadgarna inom en ma-
nad efter att denna lag tritt i kraft. Stadgarna kan redan innan denna lag tritt i kraft dnd-
ras och faststéllas att trdda i kraft samtidigt som denna lag.
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7.2. Lag om andring av vardepappersmarknadslagen

1 kap.
Allménna stadganden
Tilldmpningsomrade
1§
Denna lag giller sittande av viardepapper i omlopp bland allménheten, omsittning av
véirdepapper som har satts i omlopp och clearingverksamhet samt organisering handel
med virdepapper.

Offentlig handel
38
Med offentlig handel avses virdepappershandel pa en reglerad marknad som uppritt-
hélls av en fondbdrs och dér kop- och siljanbuden eller anbudsuppmaningarna samman-
fors till bindande kop enligt regler som faststéllts enligt denna lag.

Multilateral handel
3a$
Med multilateral handel avses annan virdepappershandel 4n enligt 3 §, pa en multilate-
ral handelsplattform dér kopares och siljares kop- och siljanbud eller anbudsuppmaning-
ar sammanfors till bindande kop enligt regler som faststillts enligt denna lag.

48
I denna lag avses med

1) fondbors ett foretag som ordnar offentlig handel (fondborsverksamhet),

2) investeringstjdnster tjinster som enligt 5 § i lagen om vérdepappersforetag (xx/2007)
tillhandahalls av virdepappersformedlare,

3) sidotjcinster tjanster som enligt 15 § i lagen om virdepappersforetag tillhandahélls av
virdepappersformedlare,

4) vdrdepappersformedlare sadana virdepappersforetag som avses i 3 § i lagen om vir-
depappersforetag (579/1996), sadana filialer till utlindska virdepappersforetag som
avses i 2 § i lagen om utldndska virdepappersforetags ritt att tillhandahalla investe-
ringstjanster i Finland (580/1996), sddana kreditinstitut som avses i 8 § i kreditinsti-
tutslagen ( / ) och som enligt sin bolagsordning eller sina stadgar tillhandahéller in-
vesteringstjanster, sadana filialer till kredit- och finansinstitut som avses i 2 § lagen om
utldndska kreditinstituts och finansiella instituts verksamhet i Finland (1608/1993) och
som enligt sin koncession tillhandahaller investeringstjinster samt sddana fondbolag
som avses i 2 § lagen om placeringsfonder och sadana filialer till utlindska fondbo-
lag som avses i 2 § lagen om utlidndska fondbolags verksamhet i Finland (225/2004)
och som enligt sin koncession bedriver verksamhet enligt 5 § 2 mom. i lagen om pla-
ceringsfonder,
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5) borsformediare en vardepappersformedlare som har fatt ritt att bedriva offentlig han-
del,

6) mudklare en fysisk person vars huvuduppgift som representant fér en viardepappersfor-
medlare bestar i att tillhandahalla investeringstjinster, samt med

7) handelslista en sdrskild handelslista som den som ordnar multilateral handel uppritt-
haller 6ver virdepapper som &r foremal for multilateral handel.

Inga dndringar i 2 mom.

I denna lag avses med

Systematisk internhandlare en virdepappersformedlare som i enlighet med artikel 4 i

Europaparlamentets och radets direktiv (2004/39/EG) s& som nidrmare foreskrivs i Euro-
peiska gemenskapernas kommissions férordning (2006/.../EG) pa ett organiserat, frekvent
och systematiskt sitt handlar for egen rdkning genom att utféra kunduppdrag utanfor of-
fentlig eller multilateral handel eller utanfér motsvarande handel i ndgon annan av Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomriadets medlemsstater.

I denna lag avses med professionell kund

1) foljande enheter som dr underkastade auktorisation och reglering for att fa arbeta pa
de finansiella marknaderna samt med dem jimforbara enheter som stér under utlindsk
myndighetstillsyn:

a) ett virdepappersforetag som avses i 5 § 1 lagen om virdepappersforetag,

b) ett kreditinstitut som avses i 8 § i kreditinstitutslagen,

c) ett fondbolag som avses i lagen om fondbolag,

d) en fondbors och ett optionsforetag som avses i lagen om handel med standardise-
rade optioner och terminer,

e) en clearingorganisation och en virdepapperscentral som avses i lagen om virdean-
delssystemet,

f) ett forsidkringsbolag som avses i lagen om forsikringsbolag (1062/1979),

g) ett omsesidigt forsidkringsbolag och ett forsidkringsaktiebolag som avses i lagen om
arbetspensionsforsikringsbolag (354/1997), en pensionsstiftelse som avses i lagen
om pensionsstiftelser (1774/1995) och en pensionskassa som avses i lagen om for-
sdkringskassor (1164/1992),

h) ett féretag som avses i 1 § 3 mom. 6 och 7 punkten i lagen om virdepappersforetag,

i) ett foretag som for egen rikning kdper och siljer ravaror och ravaruderivat,

j) andra institutionella placerare,

2) foretag som enligt bokslutet for de tva senast avslutade fulla rikenskapsperioderna
uppfyller tva av foljande tre kriterier:

a) balansomslutning 20 000 000 euro,

b) omsittning 40 000 000 euro,

c) tillgangar 2 000 000 euro,

3) finska staten, statskontoret och affirsverk som avses i lagen om statliga affdrsverk

(1185/2002), finldndska kommuner och samkommuner samt jimforbara utldndska
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stater, offentliga organ for skotsel av statsskulden och utldndska staters regionala for-

valtningsenheter,

Europeiska centralbanken, Finlands Bank och med den jamforbara utldndska central-

banker, Internationella valutafonden, Virldsbanken samt andra med dem jamforbara

internationella institutioner och organisationer.

institutionella investerare som huvudsakligen investerar i finansiella instrument,

andra kunder som en virdepappersformedlare pa kundernas egen begiran kan behand-

la som professionella, forutsatt att det forfarande som foreskrivs i detta kapitels 4 a

§ f6ljs och virdepappersformedlaren har gjort bedomningen att dessa kunder har be-

redskap att fatta sjdlvstandiga investeringsbeslut och forsta vilka risker dessa innebir,

samt att de uppfyller minst tva av foljande kriterier:

a) kunden har pa marknaden i fraga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av be-
tydande storlek per kvartal under de foregaende fyra kvartalen,

b) virdet av kundens portfolj dverstiger 500 000 euro,

¢) kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett &r inom finanssektorn i en befattning som
kréver kunskap om transaktionerna eller tjansterna i fraga.

I denna lag avses med godtagbar motpart

en professionell kund som avses i 4 mom. 1, 3 och 4 punkten,

ett foretag som avses i 1 § 3 mom. 5-7 punkten i lagen om virdepappersforetag,

ett foretag som avses i 4 mom. 2 punkten och som uttryckligen har samtyckt till att bli

behandlat som godtagbar motpart,

4) ett foretag som enligt 4 mom. 6 punkten betraktas som professionell kund och har bett

)
2)

3)

4)

5)

6)

om att bli behandlat som godtagbar motpart.

I denna lag avses med kvalificerad investerare

en professionell kund som avses i 4 mom. 1 punkten underpunkterna a — g,

finska staten, finlindska kommuner och samkommuner samt jamférbara utléindska sta-
ter och deras regionala forvaltningsenheter,

Europeiska centralbanken, Finlands Bank, Internationella valutafonden, Europeiska
investeringsbanken och andra motsvarande internationella juridiska personer,
juridiska personer som enligt bokslutet eller koncernbokslutet for den senast avslutan-
de fulla rakenskapsperioden uppfyller hogst ett av foljande kriterier:

a) 1 medeltal farre dn 250 anstillda,

b) balansomslutning hégst 43 000 000 euro,

¢) omsittning hogst 50 000 000 euro,

en juridisk person som har sin bolagsrittsliga hemort i Finland och som enligt boks-
lutet eller koncernbokslutet f6r den senast avslutade fulla rikenskapsperioden uppfyl-
ler minst tva av kriterierna i 4 punkten och som pa egen begéran har antecknats i det
register som avsesi4 a §.

en fysisk person som har hemort i Finland och péa egen begiran har antecknats i det
register som avses i 4 a § samt uppfyller minst tva av foljande kriterier:
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a) personen har under de senaste fyra kvartalen fore ansokan utfort i medeltal minst
tio vardepapperstransaktioner per kvartal,

b) virdet av personens virdepappersinnehav som hor till lagens tillimpningsomrade
overstiger 500 000 euro,

¢) personen arbetar eller har arbetat minst ett ar inom finanssektorn i uppgifter som
kriver kunskap om virdepappersinvesteringar,

7) andra én sddana inhemska eller utlindska juridiska personer som bedriver verksamhet
av motsvarande slag som de investerare som ndmns i 1 — 3 punkten eller som &r sa-
dana kvalificerade investerare som definieras i artikel 2.1 e i Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/71/EG om de prospekt som skall offentliggéras nir virdepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om 4ndring av direktiv 2001/34/
EG (nedan prospektdirektivet).

Inga éndringar i 6 — 9 mom., som blir 7 — 10 mom.

Avtal om kunders stéllning samt avtalsforfarandet
4a$

En virdepappersformedlare kan pa begiran av en professionell kund som avses i 1
kap. 4 § 4 mom. 1-5 punkten behandla denne som en icke-professionell kund. Ett skrift-
ligt avtal skall ingas om behandling av en kund som en icke-professionell kund och av av-
talet skall framga om det skall tillimpas pa en eller flera tjdnster eller transaktioner eller
pé vdrdepapper eller transaktioner av ett eller flera slag.

Virdepappersformedlaren skall innan en investeringstjinst tillhandahélls meddela en
kund som avses i 1 kap. 4 § 4 mom. 6 punkten att denne pa basis av tillgingliga uppgifter
behandlas som en professionell kund, om inte nagot annat avtalas med kunden.

En kund som 6ver huvud taget eller i samband med en viss investeringstjinst eller
transaktion eller en viss typ av transaktioner eller virdepapper vill bli behandlad som en
professionell kund enligt 1 kap. 4 § 4 mom. 6 punkten skall skriftligen be virdepappers-
formedlaren att bli behandlad som en professionell kund. Viardepappersformedlaren skall
skriftligen meddela kunden att denne som professionell kund inte omfattas av det skydd
som avses 1 procedurbestimmelserna i 4 kap. och inte heller av det investerarskydd som
avses 1 lagen om virdepappersforetag. Kunden skall skriftligen meddela vardepappers-
formedlaren att den dr medveten om att det skydd som procedurbestimmelserna och er-
séttningsfonden ger har upphort att gélla.

Gdllande 4 a § blir4 b §.
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2 kap.

Marknadsforing av viardepapper, emission och informationsskyldighet
Informationsskyldighet vid erbjudande av viirdepapper och vid ansokan
om upptagande av vardepapper till offentlig handel
2§

Den som erbjuder virdepapper, ansoker om att virdepapper skall tas upp till offentlig
handel eller pa en handelslista for multilateral handel eller som pa uppdrag skoter erbju-
dandet eller ansokandet &r skyldig att opartiskt tillhandahalla investerarna tillrdcklig in-
formation om omstindigheter som visentligt paverkar vardepapperens virde.

78

Emittenter av viardepapper som #r foremal for offentlig handel eller har tagits upp pa
en handelslista for multilateral handel skall utan obefogat drojsmal offentliggéra och un-
derritta den som ordnar offentlig handel eller multilateral handel om alla sddana beslut
samt omstindigheter rérande emittenten och dess verksamhet, som &r dgnade att visent-
ligt paverka virdepapperens virde. Emittenterna skall halla den information de offentlig-
gjort tillgénglig for allménheten.

En emittent kan av godtagbara orsaker skjuta upp offentliggdrandet av information och
overlimnandet av informationen till den som ordnar offentlig eller multilateral handel, om
den uteblivna informationen inte dventyrar investerarnas stillning och emittenten kan si-
kerstilla att informationen forblir konfidentiell. Emittenten skall utan drdjsmal underritta
Finansinspektionen och den som ordnar offentlig eller multilateral handel om beslutet att
uppskjuta offentliggérandet av informationen och orsakerna till detta.

Om en emittent eller ndgon som handlar for emittentens rikning eller pa emittentens
végnar for nagon annan rojer icke-offentliggjord information som dr dgnad att visentligt
paverka virdepapperens virde, skall informationen omedelbart offentliggoras och Gver-
lamnas till den som ordnar offentlig eller multilateral handel. Om informationen r6js oav-
siktligt, skall informationen utan obefogat dr6jsmal offentliggoras och delges den som
ordnar offentlig eller multilateral handel. Vad som foreskrivs i detta moment tillimpas in-
te om den som mottagit informationen #r skyldig att hemlighalla den.

Vad som foreskrivs i 1 mom. tillimpas inte om emittenten 4r en stat, dess centralbank,
en kommun, en samkommun eller Europeiska centralbanken eller ett internationellt of-
fentligt organ vilket sdsom medlemmar har minst tva stater inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, utom i det fall dessa annorstides inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet offentliggor information som avses i 1 mom.

Den som ordnar offentlig eller multilateral handel skall utan obefogat drojsmal offent-
liggora sddana i 1 och 3 mom. nimnda beslut och omstidndigheter som har kommit till
dennes kidnnedom och som emittenten inte har offentliggjort.

Finansinspektionen kan utfirda ndrmare foreskrifter som behdvs for att genomfora de
rittsakter som Europeiska gemenskapernas kommission har utfardat med stéd av Europa-
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parlamentets och radets direktiv 2003/6/EG om insiderhandel och otillborlig marknads-
péverkan (marknadsmissbruk) (direktivet om marknadsmissbruk).

Flaggningsskyldighet
9%

En aktiedgare skall underritta bolaget och Finansinspektionen om storleken av sin an-
del (flaggningsanmilan om #garandel) nidr denna uppnar, 6verskrider eller underskrider
en tjugondel, en tiondedel, tre tjugondelar, en femtedel, en fjdrdedel, tre tiondedelar, hilf-
ten eller tva tredjedelar (grins) av rostetalet eller aktiekapitalet i ett finldindskt bolag vars
aktier har upptagits till offentlig handel eller motsvarande handel i en stat som hor till Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Om bolagets aktier har tagits upp pa en handelslista for multilateral handel och inte
ar foremal for offentlig handel eller motsvarande handel i en stat som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, har bolagets aktiedgare flaggningsskyldighet da dgaran-
delen uppnaér, 6verskrider eller underskrider en tiondedel, tre tjugondelar, hilften eller tva
tredjedelar av bolagets rostetal eller aktiekapital.

Med aktiedgare som avses i denna paragraf jamstélls ocksa andra vars dgarandel be-
riknad pa det sétt som ndmns ovan och avses i 4 mom. uppnar, 6verskrider eller under-
skrider de angivna grinserna. Flaggningsanmélan skall goras ocksa da en aktiedgare eller
en jamforbar person &r part i ett avtal eller nigot annat arrangemang som nir det forverk-
ligas leder till att de angivna grianserna uppnds, dverskrids eller underskrids. En aktied-
gare behdver inte gora ndgon flaggningsanmélan om en sddan gors av ett foretag eller en
stiftelse under vars bestimmande inflytande aktiedigaren stér.

Vid berikningen av dgarandelen skall till aktieigarens dgarandel hénforas dgarande-
len for foretag och stiftelser i vilka aktiedgaren har bestimmande inflytande, dgarandelen
for pensionsstiftelser och pensionskassor som tillhor aktiedgaren och foretag i vilka den-
ne har bestimmande inflytande samt andra dgarandelar som aktiesigaren enligt avtal eller
annars forfogar 6ver ensam eller tillsammans med en tredje part.

Flaggningsanmalan skall goras utan obefogat drojsmal efter att aktiedigaren har fétt el-
ler borde ha fatt kinnedom om en rittshandling pa grund av vilken dgarandelen uppnar,
overskrider eller underskrider de angivna grianserna. Om anmélningsskyldighet uppkom-
mer med anledning av att aktiedgaren &r part i ett avtal vars forverkligande leder till att de
angivna grinserna uppnas, overskrids eller underskrids, skall anmilan dock goras senast
samma dag som avtalet ingas.

Genom forordning av finansministeriet foreskrivs ndrmare om de uppgifter som skall
ldmnas i flaggningsanmélan samt om anméilningsférfarandet. Genom férordning kan dess-
utom foreskrivas om undantag i fraga om anmdilans innehall samt utfirdas ndrmare be-
stimmelser om anmilningsskyldighetens uppkomst och om hur dgarandelen skall berik-
nas.
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3 kap.
Offentlig handel
Koncession for fondbdorsverksamhet
1§

Fondborsverksamhet féar inte bedrivas utan koncession.

Firma
2§
Andra foretag dn sddana som har fatt tillstand att bedriva fondborsverksamhet fér in-
te 1 sin firma eller annars for att beskriva sin verksamhet anvénda ordet eller sammansétt-
ningsleden fondbdérs.

Beviljande av koncession
38

Finansministeriet kan pa ansokan bevilja ett finldndskt aktiebolag med huvudkontor i
Finland koncession for fondborsverksamhet. Koncession kan sokas ocksa for ett nybildat
bolags rikning. Genom foérordning av finansministeriet foreskrivs om de utredningar som
skall fogas till koncessionsansokan.

Koncession skall beviljas om det enligt vad som utretts &dr sannolikt att sokanden upp-
fyller de krav for bedrivande av fondborsverksamhet som anges i denna lag samt i bestdm-
melser och foreskrifter som har utfardats med stdd av den.

En koncessionsansokan skall avgoras inom sex manader efter att den tagits emot el-
ler, om ansokan &r bristfillig, efter att sokanden har ldmnat in de handlingar och utred-
ningar som behovs for avgdrandet. Beslut om koncessionen skall dock alltid fattas inom
12 manader efter att ansokan mottagits. Om beslut inte har meddelats inom den angivna
tiden kan sokanden anfora besvir. Besviren anses i sa fall avse ett negativt beslut. Sada-
na besvir kan anforas till dess att beslut har meddelats. Finansministeriet skall underrétta
besvirsmyndigheten om att beslut meddelats, om detta har skett efter att besvir anforts.
I frédga om anforande och behandling av besvér som avses i detta moment giller i ovrigt i
tillimpliga delar vad som foreskrivs i1 forvaltningsprocesslagen (586/1996).

Finansministeriet skall innan drendet avgors begéra Finansinspektionens yttrande om
ansokan.

Finansministeriet har efter att ha hort sokanden ritt att forena koncessionen med sada-
na begriansningar och villkor rorande fondborsverksamheten som dr nodvindiga for till-
synen.

Fondborsen kan, om inte annat foljer av koncessionsvillkoren, inleda sin verksamhet
omedelbart efter att koncession har beviljats och, om koncession har beviljats for ett ny-
bildat foretag, efter att fondborsen har registrerats.
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Koncession for europabolag
48

Koncession beviljas dven ett europabolag som avses i radets forordning (EG) nr
2157/2001 om stadga for europabolag, nedan europabolagsférordningen, om bolaget har
beviljats motsvarande koncession i ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet och har for avsikt att flytta sin hemort till Finland s& som foreskrivs i artikel 8
i forordningen. Finansministeriet skall dessutom begira ett yttrande om koncessionsanso-
kan av den tillsynsmyndighet som Overvakar virdepappersmarknaden i denna stat. Flytt-
ningen av hemorten far inte registreras forrin koncession har beviljats. Detsamma giller
nér ett europabolag grundas genom fusion sa att det 6vertagande bolaget som har sin he-
mort i ndgon annan stat dn Finland registreras som europabolag i Finland.

Registeranmdlan om koncessioner
5§
Finansministeriet skall gora registeranmilan om en koncession. En koncession som
har beviljats for en nybildad fondbors och for ett europabolag som flyttar sin hemort till
Finland skall registreras samtidigt som foretaget registreras.

Meddelande om aktieforviirv
6§

Om négon har for avsikt att ensam eller tillsammans med en aktiedgare som avses i 2
kap. 9 § eller med en person som kan jamstéllas med en aktiedgare, i en fondbors forvir-
va en andel som utgor minst en tiondel av fondborsens aktiekapital eller rostetal, skall Fi-
nansinspektionen i god tid pa forhand underrittas om forvirvet.

Om avsikten r att utdka den andel som avses i 1 mom. sa att den uppnar eller Gver-
skrider en femtedel, en tredjedel eller hilften av fondborsens aktiekapital eller rostetal,
skall Finansinspektionen pa forhand underrittas ocksa om detta forvirv. Motsvarande an-
maélningsskyldighet géller nér den andel som avses i 1 mom. underskrider de grinser som
foreskrivs hir och i 1 mom.

Vid berdkning av det innehav och rostetal som avses i 1 och 2 mom. tillimpas 1 kap.
5 § och 2 kap. 9 § 1 och 4 mom.

Fondborsen skall minst en gdng om &ret underritta Finansinspektionen om de i 1 och
2 mom. angivna andelarnas dgare, om personer som enligt 1 mom. kan jimstillas med
andelsidgare samt om dessas andel av fondborsens aktiekapital och rostetal, ifall fondbor-
sen kénner till vilka de dr. Fondborsen skall omedelbart underrétta Finansinspektionen
om sadana foréndringar i innehavet av andelar som har kommit till dess kéinnedom. I an-
milningarna skall ldmnas tillrdckliga uppgifter om storleken av innehaven och om dgar-
na samt dvriga av Finansinspektionen foreskrivna uppgifter.

Det som i denna paragraf foreskrivs om fondbors och om anméilningar om forvérv av
andelar giller ocksa foretag som har sadant bestimmande inflytande i fondborsen som
avses i1 kap. 5 §.

242



LAGFORSLAG

Finansinspektionens rdtt att motsdtta sig forvdrv
7§

Finansinspektionen har inom tre manader efter att ha mottagit en anmélan enligt 6 §
rétt att motsitta sig forvirvet av en andel, om det med hénsyn till erhéllen utredning om
dgarnas tillforlitlighet, vandel, erfarenhet och 6vriga lamplighet eller annars dr sannolikt
att innehavet av andelen skulle dventyra fondborsens mojligheter att verka enligt fornuf-
tiga och trygga affdrsprinciper.

Om forvirv av en andel inte anméls eller om en andel har forvirvats trots att Finans-
inspektionen har motsatt sig forvirvet, kan Finansinspektionen férbjuda andelsdgaren att
utdva sin rostritt i fondborsen eller i ett foretag som har ett sddant bestimmande inflytan-
de i fondbérsen som avses i 1 kap. 5 §.

Fondbdrsens bindningar
8§

En fondbors far inte ha betydande bindningar till fysiska eller juridiska personer pa
vilka tillimpas sédana i en stat utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomradet géillan-
de lagar, forordningar eller administrativa bestimmelser som hindrar tillsyn 6ver fondbor-
sen, och inte heller till andra operatorer, om de betydande bindningarna annars &r dgnade
att hindra en effektiv tillsyn 6ver fondborsen.

Fondborsen skall omedelbart underritta Finansinspektionen om det skett fordndring-
ar i dess betydande bindningar.

Med betydande bindningar avses i denna paragraf detsamma som i 37 § 2 — 4 mom. i
kreditinstitutslagen.

Flyttning av hemort samt fusion inom Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet
9§

Om en fondbors har for avsikt att flytta sin hemort till ndgon annan stat inom Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet i enlighet med artikel 8 i europabolagsférordningen,
skall den till Finansinspektionen sinda en kopia av det férslag om flyttning och den redo-
gorelse som avses i artikel 8.2 och 8.3 i ndmnda forordning utan drojsmal efter att fond-
borsen har anmilt forslaget for registrering.

Registermyndigheten far inte ge ett intyg som avses i 9 § 5 mom. i lagen om europa-
bolag, om Finansinspektionen innan ett tillstdnd som avses i 2 mom. i samma paragraf be-
viljats har meddelat registermyndigheten att fondborsen inte har iakttagit bestimmelserna
om flyttning av hemort eller bestimmelserna om avslutande av verksamheten i Finland.
Tillstand far beviljas innan en manad har forflutit frain den dag som avses i 16 kap. 6 § 2
mom. i aktiebolagslagen endast om Finansinspektionen har meddelat att den inte motsét-
ter sig en flyttning av hemorten.
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10§

Om en fondbors deltar i en fusion som avses i artikel 2.1 i europabolagsftrordning-
en, far registermyndigheten inte for denna fusion ge ett intyg som avses i 4 § 3 mom. i la-
gen om europabolag, om Finansinspektionen innan ett tillstand som avses i 4 § 2 mom. i
nimnda lag beviljats har meddelat registermyndigheten att fondborsen inte har iakttagit
bestimmelserna om fusion eller om avslutande av verksamheten i Finland. Tillstand far
beviljas innan en manad har forflutit fran den dag som avses i 16 kap. 6 § 2 mom. i ak-
tiebolagslagen endast om Finansinspektionen har meddelat att den inte motsitter sig en
flyttning av hemorten.

Aterkallande av koncession
11§

Finansministeriet kan helt eller delvis aterkalla en fondbors koncession, om
1) fondbdrsen i sin verksamhet visentligt har brutit mot lagar eller férordningar eller f6-

reskrifter som myndigheterna har meddelat med stdd av dessa eller mot koncessions-

villkoren eller fondborsens regler,

2) fondborsen inte har haft verksamhet pa sex méanader,

3) de villkor som stillts for koncessionen inte ldngre foreligger,

4) verksamheten eller en del av den inte har inletts inom 12 manader efter att koncessio-
nen beviljades, eller om

5) 1 koncessionsansokan har lamnats vésentligen vilseledande uppgifter om omstén-
digheter som é&r relevanta for regleringen eller tillsynen.

Finansministeriet skall innan det fattar ett beslut som avses i 1 mom. hora fondbor-
sen och begira Finansinspektionens yttrande, om inte ndgot annat foljer av drendets brad-
skande natur.

Finansministeriet kan ocksa pa ansokan av fondbdrsen aterkalla koncessionen om
fondborsen har beslutat upphora med den koncessionspliktiga verksamheten. Finansmi-
nisteriet skall innan det fattar beslut om saken be Finansinspektionen om ett yttrande.

Om finansministeriet med stod av 1 — 2 mom. aterkallar en fondbors koncession, kan
det samtidigt meddela foreskrifter om hur verksamheten skall avslutas.

Finansministeriet skall underritta registermyndigheten om aterkallandet av konces-
sionen.

Avbrytande av fondbdorsens verksamhet
12§

Finansministeriet kan forordna att verksamheten vid en fondbors skall avbrytas for
viss tid eller tills vidare, om fondborsen har handlat i strid med lagar, férordningar, myn-
digheternas med stod av dem meddelade foreskrifter eller fondborsens regler, eller om en
sddan storning har intrdffat i omsittningen av de viardepapper som ér foremal for handel
pé fondbdrsen att en fortsatt verksamhet pa borsen utgor ett allvarligt hot for investerarna
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eller for verksamheten pa viardepappersmarknaden.

Fondborsen kan av sirskilda skil avbryta verksamheten pa borsen for hogst en vecka,
om det vore oforenligt med investerarnas fordel att verksamheten fortsitts. Finansinspek-
tionen skall utan drojsmal underrittas om att verksamheten har avbrutits och om att den
aterupptas.

Fondborsens verksamhet
13§

En fondbors far utdver offentlig handel ordna multilateral handel och tillhandahalla da-
tabehandlingstjinster i anslutning till omsittningen och forvaringen av virdepapper samt
utbildnings- och informationstjénster for utveckling av vardepappers- och finansmarkna-
den och bedriva annan verksamhet som har ndra samband med dessa.

Fondborsen far verka som clearingmedlem och bedriva clearingorganisationsverksam-
het i enlighet med 4 a kap. samt verka som kontoférande institut eller som ett kontoféran-
de instituts underinstitut i enlighet med lagen om virdeandelssystemet.

Fondborsen far dessutom i enlighet med lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer bedriva optionsforetagsverksamhet

Fondborsen far inte bedriva annan @n i 1 — 3 mom. ndmnd verksamhet.

Fondborsens regler
14§
En fondbors skall uppritta och for den offentliga handeln ge allménheten tillgang till
regler med ndrmare foreskrifter &tminstone om

1) hur den offentliga handeln péa fondborsen sker,

2) hur och pa vilka grunder virdepapper tas upp till offentlig handel samt hur och pa vil-
ka grunder handeln med vérdepapper kan avbrytas eller avslutas,

3) vilkakrav, rittigheter och skyldigheter som enligt denna lag och med stod av den utfir-
dade foreskrifter och bestimmelser samt enligt fondborsens regler eller annars géller
virdepappersemittenter och deras forvaltning,

4) hur och pa vilka grunder rittigheter att verka som borsformedlare eller i ndgon annan
egenskap pa fondborsen beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, rittigheter och skyldigheter som enligt denna lag och med stod av den
utfardade foreskrifter och bestimmelser samt pa fondborsens regler eller annars gél-
ler borsformedlare och andra borsaktorer,

6) hur likstédlldheten mellan aktiedgarna tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna far
bedriva handel med sina egna aktier pa fondborsen,

7) hur och vilka pafoljder for 6vertradelse av borsreglerna kan paforas virdepappersemit-
tenter, borsformedlare och andra borsaktorer
Finansministeriet faststéller pa ansokan fondborsens regler och dndringar i dem. Reg-

lerna skall faststdllas om de stimmer 6verens med denna lag och med bestimmelser som
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har utfirdats med stod av den och om det enligt vad som utretts kan anses sannolikt att de
tryggar en tillforlitlig och opartisk offentlig handel.

Ansokan skall avgoras inom tre manader efter att den mottagits eller, om den &r brist-
fallig, efter att sokanden har limnat in de handlingar och utredningar som behovs for av-
gorandet. Beslut skall emellertid alltid fattas inom sex manader frdn mottagandet av an-
sokan. Finansministeriet skall be Finansinspektionen om ett yttrande innan det faststéller
reglerna.

Finansministeriet kan for att trygga den offentliga handelns tillforlitlighet och opartisk-
het forordna om 4ndringar eller kompletteringar av de faststéllda reglerna. Innan finansmi-
nisteriet ger ett sddant forordnande skall det be Finansinspektionen om ett yttrande.

Finansiella verksamhetsforutsdttningar
15§
En fondbérs skall ha i forhallande till fondborsverksamhetens omfattning och art till-
rickliga finansiella verksamhetsforutséttningar.
Fondborsen skall ha ett aktiekapital pa minst 730 000 euro. Nir koncessionen beviljas
skall hela aktiekapitalet vara tecknat.

Fondbdorsens ledning
16 §

En fondbors styrelse, verkstillande direktor och 6vriga hogsta ledning skall leda fond-
borsen med yrkesskicklighet samt enligt sunda och forsiktiga affarsprinciper. Styrelse-
medlemmarna och suppleanterna, verkstéllande direktdren och verkstéllande direktorens
stéllforetrddare samt de som hor till den 6vriga hogsta ledningen skall vara tillforlitliga
personer som inte dr forsatta i konkurs och vars handlingsbehorighet inte har begrénsats.
De skall dessutom ha sadan allmén kéinnedom om fondborsverksamhet som dr nodvéndig
med beaktande av arten och omfattningen av fondborsens verksamhet.

En person som avses i 1 mom. anses inte vara tillforlitlig om han eller hon under de
fem senaste aren genom en dom som vunnit laga kraft har domts till fingelsestraff eller
under de tre senaste &ren till botesstraff for ett brott som kan anses visa att han eller hon
dr uppenbart olimplig som fondborsens styrelsemedlem eller suppleant, verkstéllande di-
rektor, stillforetrddare for verkstéllande direktoren eller som medlem av den 6vriga hog-
sta ledningen.

Finansinspektionen kan for viss tid, hogst fem é&r, férbjuda en person att vara en fond-
bors styrelsemedlem eller suppleant, verkstidllande direktor, stillforetrddare for verkstil-
lande direktoren eller medlem av den 6vriga hogsta ledningen, om
1) personen vid skotseln av sina uppgifter har &dagalagt uppenbar oskicklighet eller ofor-

siktighet och om det dr uppenbart att detta allvarligt kan skada stabiliteten i fondbor-

sens verksambhet, investerarnas stéllning eller borgenirernas fordel, eller om
2) personen inte uppfyller de krav som foreskrivs i 1 mom.
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Fondborsen skall omedelbart underrétta Finansinspektionen om utbyte av de perso-
ner som avses i 1| mom.

Vad som foreskrivs i 1-4 mom. skall pa motsvarande sitt tillimpas pa foretag som har
ett sddant bestimmande inflytande i fondborsen som avses i 1 kap. 5 §.

Organisering av fondborsens verksamhet
17 §

En fondbors verksamhet skall organiseras pa ett tillforlitligt sdtt med beaktande av ar-
ten och omfattningen av dess verksamhet. Fondborsen skall framforallt sékerstilla den
verksamhetsrelaterade riskhanteringen och interna kontrollen, hanteringen av eventuella
intressekonflikter samt verksamhetens kontinuitet i alla situationer.

Vad som foreskrivs i 1 mom. skall pa motsvarande sitt tillimpas pa foretag som har
ett sadant bestimmande inflytande i fondborsen som avses i 1 kap. 5 §.

Finansinspektionen kan meddela ndrmare foreskrifter om organisering av verksamhe-
ten pa ett tillforlitligt sitt.

Privata transaktioner
18 §
En fondbors skall ha interna instruktioner om relevanta personers privata transaktio-
ner och Gvervaka att instruktionerna foljs.
Med relevanta personers privata transaktioner avses i denna paragraf detsamma som i
34 § 2 och 3 mom. i lagen om virdepappersforetag.

Skyldighet att sdnda in kopior av vissa handlingar
19§

En fondbors skall utan obefogat drojsmal till Finansinspektionen sdnda in kopior av
1) sina bokslutshandlingar,
2) sina revisionsberittelser,
3) protokollen fran sina bolagsstimmor.

Vad som foreskrivs i 1 mom. skall pd motsvarande sitt tillimpas pa foretag som har
ett sddant bestimmande inflytande i fondborsen som avses i 1 kap. 5 §.

Handelns offentlighet
20§

En fondbors dr skyldig att offentliggra uppgifter om kop- och séljanbud eller anbuds-
uppmaningar och avslut med viardepapper som ér foremal for den offentliga handel som
fondborsen uppritthéller, i den omfattning som med beaktande av handelns art och volym
ar nodvindig for att trygga en tillforlitlig och opartisk offentlig handel.
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I fraga om fondborsens skyldighet att offentliggora uppgifter om kdp- och siljanbud
eller anbudsuppmaningar och avslut géllande i 1 kap. 2 § 1 mom. 1 punkten avsedda ak-
tier eller depabevis som hanfor sig till dem, giller kommissionens forordning om genom-
forande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG om marknader f6r finan-
siella instrument (EG) nr xxx/2006.

Clearing av handeln
21§

En fondbors skall ha dndamélsenliga arrangemang for clearing av transaktioner som
gjorts inom den offentliga handeln.

Om fondborsen for clearingen av handeln anlitar ett annat clearing- och depositions-
institut &n en sddan clearingorganisation som avses i denna lag eller en virdepapperscen-
tral som avses i lagen om virdeandelssystemet, skall clearingorganisationen, virdepap-
perscentralen samt clearing- och depositionsinstitutet ha samarbetsarrangemang som inte
dventyrar den offentliga handelns tillforlitlighet.

Fondborsen skall pa forhand underritta Finansinspektionen och Finlands Bank om for-
dndringar i arrangemang som avses i 2 mom. Till anmélan skall fogas tillrackliga uppgif-
ter om fordndringarna for en bedomning av om de utgor en fara for den offentliga han-
delns tillforlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda fondborsen att anlita andra clearingorganisationer dn
sddana som avses i denna lag eller virdepapperscentraler som avses i lagen om virdean-
delssystemet, om den offentliga handels tillforlitlighet sannolikt skulle dventyras.

Fondbdorsens tillsynsuppgifter
22§

En fondbors skall se till att tillrdcklig och tillforlitlig tillsyn ordnas i enlighet med den-
na lag samt foreskrifter och bestimmelser som har utfirdats med stdd av lagen samt for
att sikerstilla att fondborsens regler iakttas.

Fondborsen skall underritta Finansinspektionen om forfaranden som uppenbart stri-
der mot denna lag samt mot de bestimmelser och foreskrifter som har utfirdats med stod
av lagen eller mot fondborsens regler, om inte forfarandet omedelbart rittas till eller situ-
ationen reder upp sig pa nagot annat sitt. Finansinspektionen skall dock alltid underrit-
tas om forfaranden som inneburit visentlig eller upprepade Overtradelser av bestimmel-
serna, reglerna eller foreskrifterna.

Avbrytande av handeln
23§
En fondbors skall avbryta den offentliga handeln med vérdepapper, om det dr nodvén-
digt pa grund av ett forfarande som strider mot bestimmelserna eller foreskrifterna om
offentlig handel, mot fondborsens regler eller mot god sed.

248



LAGFORSLAG

Fondborsen skall omedelbart offentliggdra beslut om avbrytande av handeln med vér-
depapper. Dessutom skall fondborsen underritta Finansinspektionen om avbrytandet och
denna dr skyldig att underritta de behoriga myndigheter som motsvarar Finansinspektio-
nen i Europeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater.

17 kap. 1 a § 2 mom. foreskrivs om Finansinspektionens ritt att férordna att en fond-
bors skall avbryta handeln.

Utldggande av fondborsens verksamhet
24§

En fondbors kan ligga ut en del av sin affarsverksamhet eller ndgon annan for dess
verksamhet betydande funktion pé entreprenad, om detta inte medf6r oldgenhet for fond-
borsens riskhantering eller interna kontroll eller for skotseln av ndgon verksamhet som &r
viktig for fondborsens affirsverksamhet eller 6vriga verksamhet.

En funktion &r viktig for verksamheten ifall den, om den &r felaktig eller saknas, kan
dventyra fondborsens mojligheter att folja lag, med stod av lag utfirdade foreskrifter eller
bestdimmelser eller koncessionsvillkor, fondborsens finansiella stillning eller fondbors-
verksamhetens kontinuitet.

Ett skriftligt avtal skall ingas om utldggande av verksamhet pa entreprenad.

En fondbors skall handla med omsorg nér det ldgger ut verksamhet som avses i 1 mom.
pé entreprenad. Om fondborsen ldgger ut koncessionspliktig verksamhet skall den som
overtar skotseln av verksamheten ha nddvéndig koncession.

Fondborsen skall ha ritt att av den som skoter den utlagda verksamheten fortlopan-
de fa uppgifter som behovs for myndighetstillsynen 6ver fondborsen, for riskhantering-
en och for den interna kontrollen samt ritt att vidarebefordra uppgifterna till Finansin-
spektionen.

Finansinspektionen kan utfarda nirmare foreskrifter om utliggande av verksamhet pa
entreprenad.

Borsformedlare och andra borsaktorer
25§

Fondborsen skall auktorisera en finlindsk virdepappersformedlare eller en virdepap-
perstormedlare som har fatt motsvarande auktorisation i en stat inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet rittigheter att verka som borsformedlare, om sokanden uppfyl-
ler de krav som lagen och fondborsens regler stiller.

En annan person som har hemort i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet kan auktoriseras att verka i ndgon annan egenskap pa fondborsen om sékanden
uppfyller de krav som lagen och fondborsens regler stiller och det med hénsyn till erhél-
len utredning om stkandens tillforlitlighet, vandel, erfarenhet och 6vriga ldmplighet el-
ler annars dr sannolikt att sokandens deltagande i handeln inte dventyrar handelns tillfor-
litlighet. Sokanden skall dessutom ha tillrdckliga finansiella och 6vriga forutsittningar att
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uppfylla de forpliktelser som hérror fran vardepappershandeln.

Pa de villkor som finansministeriet bestimmer far fondborsen auktorisera ocksa an-
dra dni 1 och 2 mom. avsedda utldndska viardepappersformedlare eller personer med he-
mort utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet att verka som borsformedlare el-
ler i ndgon annan egenskap pa fondbérsen, om sokanden uppfyller de krav som lagen och
reglerna for offentlig handel stéller.

Fondborsen skall for viss tid eller helt aterkalla réittigheter som har beviljats en bors-
formedlare eller ndgon annan borsaktor, om Finansinspektionen av vigande skil yrkar det
efter att ha hort fondborsen. Finansinspektionen skall omedelbart underritta fondborsen
och vederborande om sitt yrkande och grunderna for det.

Fondborsen skall underritta Finansinspektionen om beviljande och aterkallande av rét-
tigheter att verka som borsformedlare och i ndgon annan egenskap pa fondborsen.

Borsformedlares och andra borsaktorers rdtt att vilja clearingorganisation
26§

Borsformedlare och andra borsaktorer har ritt att anlita ocksa andra &n av fondbor-
sen valda clearingorganisationer, virdepapperscentraler eller clearing- och depositions-
institut for avveckling av handel med virdepapper inom den offentliga handeln, forutsatt
att fondborsen med clearingorganisationen, viardepapperscentralen eller clearing- och de-
positionsinstitutet har samarbetsarrangemang som sannolikt inte dventyrar den offentli-
ga handelns tillforlitlighet.

Borstormedlare och andra borsaktdr som har for avsikt att utnyttja sin rétt enligt 1
mom. skall pa férhand underritta fondborsen, Finansinspektionen och Finlands Bank om
saken. I anmilan skall redogoras for samarbetsarrangemang som tryggar den offentliga
handelns tillforlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda borsformedlare och andra borsaktorer att anlita an-
dra 4n av fondborsen valda clearingorganisationer, virdepapperscentraler eller clearing-
och depositionsinstitut for avveckling av handeln, om den offentliga handelns tillforlitlig-
het sannolikt skulle dventyras dirigenom.

Upptagande av virdepapper till offentlig handel
27§

En fondbérs far pa ansokan av emittenten ta upp virdepapper till offentlig handel om
de sannolikt i tillrdcklig utstrackning dr foremal for efterfragan och utbud och deras pris-
bildning saledes kan uppskattas vara tillforlitlig. I kommissionens férordning (EG) nr
xxx/2006 om genomforande av Europaparlamentets och radets direktiv om finansiella
marknader (2004/39/EG) foreskrivs om forutsittningarna for att en fondbors skall kunna
ta upp virdepapper till offentlig handel.

Fondbdrsen far ta upp ett virdepapper till offentlig handel ocksa utan emittentens sam-
tycke, om samma virdepapper har tagits upp till offentlig handel som uppritthélls av en
annan fondbors eller till motsvarande handel i en annan stat.
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Om ett vardepapper tas upp till offentlig handel utan emittentens samtycke i enlighet
med 2 mom., skall fondborsen innan handeln inleds underritta emittenten om saken.

Fondborsen skall innan handeln inleds underritta Finansinspektionen om att ett vér-
depapper har tagits upp till offentlig handel.

Avslutande av offentlig handel med viirdepapper
28 §

En fondbors kan besluta avsluta den offentliga handeln med ett vardepapper om virde-
papperet eller emittenten inte lingre uppfyller de krav som fondbdrsens regler stéller och
om avslutandet av handeln med virdepapperet inte medfor betydande oldgenheter for in-
vesterarna eller for virdepappersmarknadens funktion.

Fondborsen kan avsluta den offentliga handeln med ett viardepapper ocksa pa ansokan
av emittenten, om detta inte medfor betydande oldgenheter for investerarna eller for vir-
depappersmarknadens funktion.

Fondborsen skall omedelbart offentliggora ett beslut om avslutande av den offentli-
ga handeln med ett viardepapper. Dessutom skall fondborsen underritta Finansinspektio-
nen om avslutandet av handeln och denna &r skall underritta de behoriga myndigheter
som motsvarar Finansinspektionen i Europeiska ekonomiska samarbetsomradets med-
lemsstater.

17 kap. 2 § 1 mom. foreskrivs om marknadsdomstolens ritt att férbjuda fondborsen
att ordna offentlig handel med vardepapper.

Fondbdorsens officiella lista
29§
Fondborsen kan fora en officiell lista 6ver viardepapper som ér foremal for offentlig
handel.

Upptagande av viirdepapper pa den officiella listan
30§

En fondbors far pa ansdkan av emittenten pa den officiella listan ta upp viardepapper
som uppfyller de krav som anges i detta kapitels 27 § 1 mom. Genom férordning av fi-
nansministeriet foreskrivs ndrmare om forutséttningarna for att fondborsen skall kunna ta
upp virdepapper pa den officiella listan och om undantag i dessa avseenden.

Virdepapper som enligt aktiebolagslagen berittigar till aktier kan tas upp pa den offi-
ciella listan endast om till offentligt handel har tagits eller samtidigt tas upp aktier av det
slag som virdepapperen berittigar till.

Ett bolag skall ansdka om att aktier av samma slag som redan finns pa den officiella
listan skall tas upp pa denna inom ett ar efter de emitterats, om inte bolaget har samtyckt
till att fondborsen tar upp dem pa den officiella listan utan sérskild ansokan.

Emittenten skall ansoka om att till samma emission horande obligationer eller andra
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skuldebrev som har satts i omlopp bland allménheten skall tas upp pa den officiella lis-
tan samtidigt.

Fondbdrsen kan for att skydda investerarna avsla ansokningar om upptagande av vir-
depapper pa den officiella listan.

Fondborsen skall avgora en ansdkan om upptagande av véirdepapper pa den officiella
listan inom sex manader efter mottagandet av ansokan. Om fondbdrsen under denna tid
ber sokanden om ytterligare utredning skall tiden ridknas fran den dag da fondborsen mot-
tog utredningen. Om fondborsen inte fattar nagot avgorande inom den utsatta tiden an-
ses ansokan ha avslagits.

En virdepappersemittent har ritt att fa fondborsens beslut enligt 5 och 6 mom. uppta-
get till Finansinspektionens provning inom 30 dagar fran beslutet eller efter den i 6 mom.
angivna tidsfristen.

Avforande av viirdepapper frdn den officiella listan
31§

Virdepapper kan avforas fran den officiella listan enligt vad som i detta kapitels 28 §
foreskrivs om avslutande av offentlig handel med virdepapper.

Virdepappersemittenten har ritt att fa ett beslut om avforande av virdepapper uppta-
get till Finansinspektionens provning inom 30 dagar fran beslutet. Motsvarande ritt har
en registrerad forening vars syfte dr att bevaka investerarnas intresse samt investerare som
dger virdepapper av det slag som det dr friga om eller till sddana berittigande virdepap-
per. Finansinspektionen skall underritta fondborsen om att drendet har overforts till Fi-
nansinspektionen.

Rapporter till 6vriga medlemsstater och kommissionen
328§

Finansministeriet skall i enlighet med direktivet om marknader for finansiella tjanster
uppriitta en forteckning 6ver den offentliga virdepappershandel for vilken regler har fast-
stillts enligt denna lag. Finansministeriet skall 6versidnda forteckningen till 6vriga med-
lemsstater och kommissionen for kidnnedom, forutsatt att det 1 samband med faststillelsen
av reglerna har kunnat konstateras att reglerna uppfyller rapporteringskraven. Pa samma
sétt skall andringar i forteckningen rapporteras.

Fondbdrsens verksamhet i nagon annan av Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddets medlemsstater
33§

En fondbors som har for avsikt att ge virdepappersférmedlare och andra som ir eta-
blerade i ndagon av Europeiska samarbetsomradets medlemsstater direkt mojlighet att del-
ta i offentlig handel skall i god tid pa forhand underritta Finansinspektionen om saken. Av
anmilan skall ndrmare framga var och hur detta skall ske.
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Finansinspektionen skall inom en manad efter att den mottagit anmélan underritta den
mot Finansinspektionen svarande behdriga myndigheten i den stat inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet dér de virdepappersformedlare eller andra personer ér etable-
rade som fondborsen har for avsikt att ge mojlighet att delta i handeln.

Finansinspektionen skall pa begiran av den mot Finansinspektionen svarande behori-
ga myndigheten i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet meddela den-
na vilka dér etablerade viardepappersformedlare eller andra personer som fondborsen har
auktoriserat som borsformedlare eller andra borsaktorer.

Vad som foreskrivs i 1 — 3 mom. skall tillimpas ocksa pa multilateral handel som ord-
nas av fondborsen.

Utlindska fondborsers verksamhet i Finland
34§

Innan en fondbors som i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets
medlemsstater har koncession for handel som motsvarar offentlig handel kan erbjuda en
virdepappersformedlare eller annan person som &r etablerad i Finland direkt mojlighet att
bedriva handel, méste den mot Finansinspektionen svarande behoriga myndigheten i den
stat som beviljat koncessionen gora en anmilan om saken till Finansinspektionen.

En fondbors som i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets med-
lemsstater har koncession for handel som motsvarar offentlig handel far endast med fi-
nansministeriets tillstdnd erbjuda i Finlands etablerade virdepappersférmedlare och an-
dra direkt mgjlighet att delta i handel.

Vad som foreskrivs i 1 och 2 mom. skall tillimpas ocksé pa handel som motsvarar mul-
tilateral handel enligt denna lag.

Marknadsforing av offentlig handel
358§
Offentlig handel med virdepapper fér inte marknadsforas genom ldmnande av osan-
na eller vilseledande uppgifter eller genom forfaranden som strider mot god sed eller an-
nars 4r otillborliga.

3 akap.
Multilateral handel
Rditt att ordna handel
1§
Endast fondborser, optionsforetag och virdepappersformedlare far ordna multilate-
ral handel.
Den som ordnar multilateral handel kan f6ra en handelslista 6ver de virdepapper som
ar foremal for handel.
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Regler for handeln
2§
Den som ordnar multilateral handel skall uppritta och ge allméinheten tillgéng till reg-
ler som atminstone innehaller foreskrifter om
1) nér och pa vilka grunder viardepapper tas upp till handel,
2) hur handeln sker,
3) hur och pa vilka grunder handelsparterna auktoriseras och auktorisationen aterkal-
las,
4) handelsparternas rittigheter och skyldigheter,
5) clearingen och avvecklingen av de handelsrelaterade betalningarna och leveranserna.
Den som ordnar multilateral handel skall tillstdlla Finansinspektionen handelsregler-
na och dndringar i dem innan de trider i kraft.

Informationsskyldighet
38
Den som ordnar multilateral handel skall tillhandahélla information i tillrdcklig om-
fattning eller pa annat sett se till att det finns tillgéng till information, for att handelspar-
terna skall kunna bilda sig en vdlgrundad uppfattning om vérdepapperen. Informationen
skall tillhandahallas med beaktande av handelsparternas yrkesskicklighet och sidrdragen i
de vdrdepapper som ir foremal for handel.

Auktorisation av handelsparter
48

Den som ordnar multilateral handel skall sasom handelspart auktorisera en finlindsk
virdepappersformedlare eller en virdepappersformedlare som fatt motsvarande konces-
sion i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet och som uppfyller de krav
som stills i lagen och i reglerna for den multilaterala handeln.

Andra som har hemort i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet kan
auktoriseras som handelspart om de uppfyller de krav som reglerna f6r multilateral han-
del regler stéller och det med hénsyn till erhallen utredning om sokandens tillforlitlighet,
vandel, erfarenhet och 6vriga lamplighet eller annars dr sannolikt att sokandens delta-
gande i den multilaterala handeln inte dventyrar handelns tillforlitlighet. S6kanden skall
dessutom ha tillrickliga finansiella och 6vriga forutsittningar att uppfylla handelsrelate-
rade forpliktelser.

Den som ordnar multilateral handel far auktorisera ocksé andra i 1 mom. avsedda ut-
ldndska virdepappersformedlare som handelsparter om de i enlighet med 3 kap. 25 § 3
mom. har auktorisation att verka som borsformedlare.

Den som ordnar multilateral handel far pa de villkor som finansministeriet bestimmer
auktorisera ocksa andra dn i 1 och 3 mom. avsedda utlidndska virdepappersférmedlare el-
ler personer som har hemort utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomradet att verka
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som handelsparter, om s6kanden uppfyller de krav som lagen och reglerna fér den mul-
tilaterala handeln stiller.

Den som ordnar multilateral handel skall for viss tid eller helt aterkalla auktorisatio-
nen att verka som handelspart, om Finansinspektionen efter att ha hort den som ordnar
den multilaterala handeln av vigande skil krdaver detta. Finansinspektionen skall omedel-
bart underritta marknadsplatsoperatoren samt berdrda parter om sitt yrkande.

Upptagande av viirdepapper till handel
58
Ett viardepapper kan tas upp till multilateral handel om tillgangen till information om
detta kan tryggas enligt vad som foreskrivs i 3 §.
Om ett virdepapper har tagits upp till multilateral handel utan emittentens samtycke far
emittenten inte i reglerna for den multilaterala handeln aldggas informationsskyldighet.

Handelns offentlighet
6§

Den som ordnar multilateral handel &r skyldig att offentliggéra uppgifter om kdp- och
séljanbud eller anbudsuppmaningar samt transaktioner med viardepapper som &r foremal
for multilateral handel, i den omfattning som med beaktande av handelns art och volym
ar nodvindig for att trygga en tillforlitlig och opartisk offentlig handel.

I friga om den skyldighet som den som ordnar multilateral handel har nér det giller
att offentliggora uppgifter om kop- och siljanbud eller anbudsuppmaningar samt transak-
tioner med i 1 kap. 2 § 1 mom. 1 punkten avsedda aktier eller depabevis som hinfor sig
till dem och som ér foremal for offentlig handel eller motsvarande handel i en stat inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet giller kommissionens férordning om genom-
forande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG om marknader for finan-
siella instrument (EG) nr xxx/2006.

Clearing av handeln
78

En marknadsplatsoperatér som ordnar multilateral handel skall ha indamaélsenliga ar-
rangemang for clearing av transaktioner inom den multilaterala handeln.

Om den som ordnar multilateral handel anlitar andra clearing- och depositionsinsti-
tut for clearingen av avslut dn en sddan clearingorganisation som avses i denna lag eller
en virdepapperscentral som avses i lagen om virdeandelssystemet, skall den som ordnar
den multilaterala handel, clearingorganisationen, virdepapperscentralen samt clearing-
och depositionsinstitutet ha samarbetsarrangemang som inte dventyrar den multilatera-
la handelns tillforlitlighet.

En marknadsoperatdr som ordnar multilateral handel skall pa forhand underritta Fi-
nansinspektionen och Finlands Bank om fordndringar i arrangemang som avses i 2 mom.
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Till anmaélan skall fogas tillrdckliga uppgifter om fordndringarna for att det skall vara moj-
ligt att bedoma om de utgor en fara for den multilaterala handelns tillforlitlighet.

Finansinspektionen kan forbjuda den som ordnar multilateral handel att anlita andra
clearingorganisationer 4n sddana som avses i denna lag eller virdepapperscentraler som
avses i lagen om virdeandelssystemet, om den offentliga handels tillforlitlighet sannolikt
skulle dventyras darigenom.

Marknadsplatsoperatorens tillsynsuppgifter
88

Den som ordnar multilateral handel skall se till att tillrécklig och tillforlitlig tillsyn ord-
nas i enlighet med denna lag samt foreskrifter och bestimmelser som har utfardats med
stod av lagen och for att sdkerstilla att reglerna for den multilateral handeln iakttas.

Den som ordnar multilateral handel skall underritta Finansinspektionen om forfaran-
den som uppenbart strider mot denna lag samt mot bestimmelser och foreskrifter som har
utfirdats med stod av lagen eller mot reglerna for multilateral handel, om inte forfarandet
omedelbart rittas till eller situationen reder upp sig pa nagot annat sétt. Finansinspektio-
nen skall dock alltid underrittas om forfaranden som inneburit visentliga eller upprepa-
de overtrddelser av bestimmelserna, reglerna eller foreskrifterna.

Avbrytande och avslutande av handeln
9%
Den som ordnar multilateral handel skall avbryta eller avsluta handeln med virdepap-
per, om det 4r nodvindigt pa grund av forfaranden som strider mot bestimmelserna eller
foreskrifterna om handeln, handelsreglerna eller god sed.

Den som ordnar multilateral handel skall omedelbart offentliggéra beslut om avbry-
tande eller avslutande av handeln med vérdepapper. Dessutom skall marknadsplatsopera-
toren underritta Finansinspektionen om avbrytandet och avslutandet.

17 kap. 1 a § foreskrivs om Finansinspektionens ritt att forordna att den som ordnar
multilateral handel skall avbryta handeln. I 7 kap. 2 § 1 mom. foreskrivs om marknads-
domstolens ritt att forbjuda multilateral handel med virdepapper.

Marknadsforing av handel
10 §
Multilateral handel far inte marknadsforas genom ldmnande av osanna eller vilsele-
dande uppgifter eller genom forfaranden som strider mot god sed eller annars &r otillbor-
liga.
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Regler for handelslistan
11§

En marknadsoperat6r som ordnar offentlig handel och for en handelslista 6ver vérde-
papper som dr foremal for handel skall uppritta och ge allménheten tillgang till regler-
na for handelslistan. Utdver vad som foreskrivs i detta kapitel i 6vrigt skall i reglerna o-
reskrivas om
1) vilka krav, rittigheter och skyldigheter som for fullgorandet av skyldigheter som ba-

serar sig pa denna lag och med stod av den utfirdade foreskrifter och bestimmelser

samt pa handelsreglerna eller annars giller vardepappersemittenter och deras forvalt-
ning,

2) forfarandet vid information om vérdepapper,

3) hur och vilka paféljder som for 6vertridelse av handelsreglerna kan paforas virdepap-
persemittenter och handelsparter.

Upptagande av viirdepapper pa handelslistan
12§

Ett virdepapper kan pa ansokan av emittenten tas upp pa handelslistan om det finns
tillracklig information om virdepapperet och emittenten for att handeln skall kunna ord-
nas pa ett tillforlitligt sitt.

Virdepappersemittenten skall med marknadsplatsoperatoren inga ett skriftligt avtal om
upptagandet och forbinda sig att folja reglerna for handelslistan.

Skyldighet att offentliggdra bolagsprospekt
13§

En virdepappersemittent som ansoker om att ett vardepapper skall tas upp pa handels-
listan &r skyldig att offentliggora ett bolagsprospekt om virdepapperet innan virdepappe-
ret tas upp till offentlig handel.

Skyldigheten att offentliggora bolagsprospekt giller inte i det fall att icke-aktierelate-
rade virdepapper har emitterats av finska staten, Finlands Bank, en finsk kommun eller
samkommun eller av ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
dess centralbank eller regionala forvaltningsenhet eller av ett sadant internationellt of-
fentligt samfund vilket som medlem har minst en stat som hor till Europeiska ekonomis-
ka samarbetsomradet, eller av Europeiska centralbanken. Skyldigheten géller inte heller
i det fall att ndgon erbjuder eller ans6ker om upptagande pa handelslistan av virdepap-
per for vilka finska staten, en finsk kommun eller samkommun eller nigon annan stat in-
om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet eller dess regionala forvaltningsenhet har
stéllt proprieborgen. Emittenten har emellertid ocksa i sddana situationer ritt att offent-
liggora ett bolagsprospekt.

Emittenten &r emellertid inte skyldig att offentliggora ett bolagsprospekt om ett pro-
spekt enligt 2 kap. offentliggors for virdepapperen innan de tas upp till handel. For upp-
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rittandet och offentliggdrandet av bolagsprospekt svarar utéver emittenten den som en-
ligt uppdrag ansoker om upptagande till multilateral handel.

Bolagsprospekts innehdall
14 §

I ett bolagsprospekt skall investerarna ges tillrickliga uppgifter s att de kan bilda sig
en vilgrundad uppfattning om virdepapperen och emittenten samt om en eventuell garant.
Bolagsprospektet skall innehélla visentliga och tillrdckliga uppgifter om emittentens och
en eventuell garants tillgdngar och skulder, finansiella stillning, resultat och framtidsut-
sikter samt om de med virdepapperen forenade réttigheterna och om andra omsténdighe-
ter som dr av visentlig betydelse for viardepapperens virde. Informationen skall presente-
ras i en sammanhéngande och begriplig form.

Om ett prospekt dr behiftat med fel eller brister som uppdagas innan virdepapperet
tas upp pa handelslistan och som kan vara av visentlig betydelse for investerarna, skall
allminheten utan dr6jsmal informeras om saken genom att en komplettering av bolags-
prospektet offentliggors pa samma sitt som prospektet.

Den som ordnar handeln skall i sina regler foreskriva om bolagsprospektets ndarmare
innehall och om offentliggérande av prospektet.

4 kap.
Virdepappershandel och tillhandahallande av investeringstjéinster
God sed vid viirdepappershandel och tillhandahdllande av investeringstjdnster
1§
Vid handel med virdepapper samt vid tillhandahallande av investeringstjanster och sido-
tjanster far inte tillimpas forfaranden som strider mot god sed eller annars &r otillborliga.

Investeringstjanster och sidotjdnster far inte marknadsforas genom limnande av osan-
na eller vilseledande uppgifter. Av marknadsforingen skall framga dess kommersiella syf-
te.

Finansinspektionen utfardar med stéd av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om forfarandet vid tillhandahéllande och marknadsfo-
ring av investeringstjanster som behovs for genomforandet av kommissionens direktiv.

Avtal om investeringstjcnster
28
Ett skriftligt avtal skall upprittas om tillhandahallande av investeringstjinster, varav
framgéar parternas rittigheter och skyldigheter samt 6vriga avtalsvillkor. Skyldigheten att
uppritta ett skriftligt avtal giller emellertid inte virdepappersformedlare vilka sdsom in-
vesteringstjinster tillhandahéller endast investeringsrddgivning och inte heller virdepap-
persformedlare vilka tillhandahaller professionella investerare investeringstjanster.
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I avtalet far inte tas in villkor som strider mot god sed eller &r oskiliga fran kundens
synpunkt.

Klassificering av kunder
38

En virdepappersformedlare skall meddela sin kund om denne har klassificerats som
icke- professionella eller professionella kunder eller som godtagbara motparter.

Virdepappersformedlaren skall informera kunden om dennes ritt att be om dndring
av kundklassificeringen samt om vilken verkan en dndring av klassificeringen har pa kun-
dens stillning. Informationen om verkningarna skall i varaktig form ges kunderna person-
ligen sé att de kan spara och aterge den oforindrad eller sé att den ldggs ut pa virdepap-
persférmedlarens webbsidor.

Uppgifter om kunderna
48

En virdepappersformedlare som tillhandahéller investeringsradgivning eller egen-
domsforvaltning sdsom investeringstjanster skall fore tillhandahallandet inhdmta tillrdck-
liga uppgifter om kundernas finansiella stillning, investeringserfarenhet och -kunskaper
samt investeringsmalséttningar, for att kunna rekommendera for kunderna lampliga vir-
depapper och tjdnster.

En virdepappersformedlare som tillhandahaller andra investeringstjdnster &n sadana
som avses i 1 mom. skall, for att kunna bedoéma virdepapperens eller investeringstjénster-
nas lamplighet for kunderna, fore tillhandahallandet fraga kunden om dennes erfarenhe-
ter och kunskaper om virdepapperet eller investeringstjansten i fraga. En viardepappers-
formedlare som pa basis av vad kunden uppgivit anser att ett virdepapper eller en tjinst
inte lampar sig for kunden skall underritta kunden om saken. Om kunden vigrar ldmna
de begirda uppgifterna skall virdepappersformedlaren meddela att den inte kan bedoma
ett virdepappers eller en tjdnsts lamplighet for kunden.

Vad som foreskrivs i 2 mom. giller inte utférande av uppdrag pa kundens initiativ el-
ler mottagande eller formedling av uppdrag, om tjénsten har samband med
1) aktier som i en annan stat dr foremal for offentlig handel eller motsvarande handel,
2) finansiella instrument,

3) obligationer eller motsvarande skuldinstrument som inte avser derivatinstruments un-
derliggande tillgangar,

4) andelar i placeringsfonder eller

5) andra okomplicerade finansiella instrument

och kunden har informerats om att virdepappersformedlaren vid tillhandahallandet av

tjansten inte dr skyldig att bedoma tjénstens eller virdepapperets lamplighet for kun-

den.
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Virdepappersformedlaren behover inte i enlighet med 1 och 2 mom. ta reda pa en
kunds investeringserfarenhet och -kunskaper om saddana virdepapper och tjanster for vil-
ka kunden har klassificerats som professionell kund.

Finansinspektionen utfirdar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om inhdmtande av information fran kunderna som
behovs for genomforandet av kommissionens direktiv. I artikel 38 i Europeiska gemen-
skapernas kommissions direktiv definieras det i 3 mom. 5 punkten anvinda begreppet
okomplicerat finansiellt instrument.

Viirdepappersformedlares informationsskyldighet
58

En virdepappersformedlare skall i god tid innan en kund ingar avtal om investerings-
tjinster eller sidotjinster informera kunden om avtalsvillkoren samt ge kunden tillrdck-
lig och relevant information om vérdepappersformedlaren och den tjénst som skall till-
handahéllas.

Virdepappersformedlaren skall i god tid innan en investeringstjénst eller en sidotjinst
tillhandahalls informera kunden om
1) virdepappersformedlaren och de tjdnster som den tillhandahaller,

2) de vardepapper som tjansterna avser samt om de risker som dr forknippade med
dem,

3) placeringsstrategier, om saddana har foreslagits, samt om de risker som &r forknippade
med dem,

4) handelsplatser,

5) hur kundmedlen forvaras,

6) de kostnader och arvoden som é&r forknippade med tjdnsterna.
Virdepappersformedlaren har inte de skyldigheter som anges i 1 och 2 mom. gente-

mot professionella kunder. Viardepappersformedlaren skall emellertid innan den tillhan-

dahéller en tjdnst informera ocksa professionella kunder om

1) forvaring av kundens pengar och andra tillgangar pa konton i enlighet med lagstiftnin-
gen i stater utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

2) eventuella sidkerhets- och pantritter som hanfor sig till penningmedel eller andra till-
gangar som tillhor viardepappersformedlarens eller en annan forvarares kunder, om sé-
kerhets- och pantritternas villkor samt om kvittningsritter som har samband med kun-
dernas penningmedel och Gvriga tillgangar.

Den information om verkningarna som avses i denna paragraf skall i varaktig form ges
kunderna personligen sa att de kan spara och aterge den of6rindrad eller sa att informa-
tionen ldggs ut pa viardepappersformedlarens webbsidor.

Om ett avtal om investeringstjédnster eller sidotjénster pa begiran av kunden ingas med
anviandning av ett sddant medel for distanskommunikation att information som avses i 1
mom. inte kan ges i varaktig form innan avtalet ingas och information som avses i 2 mom.
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inte kan ges innan tjinsten tillhandahalls, skall information som avses i 1 mom. ges i var-
aktig form omedelbart efter att avtalet ingétts och information som avses i 2 mom. skall
ges i varaktig form omedelbart efter att tjidnsten borjat tillhandahallas.

Kunden maste av viardepappersformedlaren fa tillrickliga uppgifter om de tjdnster som
har tillhandahéllits, till exempel uppgifter om transaktioner som utforts for kundens rak-
ning samt uppgifter om kundens pengar och andra tillgangar som virdepappersformed-
laren har i sin besittning.

Finansinspektionen utfirdar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om information till kunderna som behdvs for genom-
forandet av kommissionens direktiv xx.

Utforande av uppdrag
6§

En virdepapperstormedlare vars investeringstjinster bestar i att utféra uppdrag skall
skota kundernas uppdrag sa omsorgsfullt att det fran kundens synpunkt med beaktande
av radande omstindigheter basta mojliga resultatet uppnds. Om kunden har gett uttryck-
liga instruktioner om hur ett uppdrag skall utféras méste virdepappersformedlaren iakt-
ta dem.

Virdepappersformedlaren skall ha anvisningar om hur uppdrag utfors. Kunderna skall
informeras om anvisningarna innan investeringstjinsterna tillhandahalls. Vardepappers-
formedlaren skall underrétta sina kunder om vésentliga dndringar i anvisningarna.

Om ett uppdrag kan utforas utanfor offentlig eller multilateral handel eller utanfor
motsvarande handel i ndgon annan stat, skall kundens uttryckliga samtycke till detta in-
himtas.

Finansinspektionen utfardar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om utférande av uppdrag som behovs for genomfor-
andet av kommissionens direktiv xx.

Hantering av uppdrag
78

En virdepappersformedlare vars investeringstjinster bestar i att utfora uppdrag skall
utfora kundernas uppdrag utan obefogat drojsmal. Vardepappersformedlaren far inte lata
en annan kunds eller sitt eget intresse inverka pa utforandet av uppdrag.

Virdepappersformedlaren skall utféra uppdragen i den ordning som de kommit in, om
detta dr mojligt med beaktande av uppdragens omfattning, de prisgrinser som kunden be-
stdmt eller ovriga villkor samt hur uppdragen givits.

Finansinspektionen utfiardar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om hantering av uppdrag som behovs for genomfor-
andet av kommissionens direktiv xx.
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Kunduppdrag fran en annan virdepappersformedlare
88§
En virdepappersformedlare som av en annan tar emot kunduppdrag gillande investe-
ringstjédnster eller sidotjinster kan handla i enlighet med den kundinformation och de in-
struktioner som den fétt av den andra virdepappersformedlaren.

Skyldighet att offentliggora uppdrag
9§

Om en virdepappersformedlare pa grund av marknadsforhallandena inte omedelbart
kan utfora ett kunduppdrag som giller kop eller forsiljning av en aktie som #r foremal
for offentlig handel eller motsvarande handel i ndgon annan av Europeiska ekonomiska
samarbetsomradets medlemsstater eller av ett depabevis som avser en sadan aktie, till ett
angivet hogsta eller ldgsta pris eller béttre, skall vardepappersformedlaren omedelbart of-
fentliggora uppdraget pa ett sddant sitt att Svriga marknadsparter létt kan fa kinnedom
om anbudet. Virdepappersformedlaren har emellertid inte skyldighet att offentliggora ett
anbud om néagot annat f6ljer av kundens instruktioner.

En virdepappersformedlare kan offentliggora ett uppdrag genom att dverlimna det
till nagon som ordnar offentlig handel, annan offentlig handel eller motsvarande handel
ien annan stat.

En virdepappersformedlare &r inte skyldig att offentliggora ett uppdrag om detta ir
stort i forhallande till sedvanlig handel sa som nidrmare foreskrivs i kommissionens for-
ordning (2006/.../EG) om genomforande av artikel 22 i direktivet om marknader for fi-
nansiella instrument. I kommissionens forordning foreskrivs ndrmare ocksa om forfaran-
det vid offentliggdrande av uppdrag.

Transaktioner med en godtagbar motpart
10§

En virdepappersformedlare som tar emot, formedlar och utfor kunders uppdrag eller
handlar for egen rikning, kan utfora transaktioner med en godtagbar motpart utan att det-
ta kapitels 1, 2 och 4-7 § tillampas pa transaktionen.

En kund som #r en sadan godtagbar motpart som avses i 1 kap. 4 § 5 mom. 1 och 2
punkten har ritt att be att de bestimmelser som ndmns i 1 mom. skall tillimpas pa affirs-
transaktioner, antingen generellt eller i friga om en viss transaktion. Om virdepappers-
formedlaren gar med pa kundens begiran skall denne klassificeras som en professionell
kund. Om kunden emellertid ber att bli klassificerad som en icke-professionell kund skall
begiran behandlas i enlighet med 1 kap. 4 a § 1 och 2 mom.
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Transaktioner vid offentlig och multilateral handel
11§
P4 transaktioner mellan borsformedlare och andra borsaktorer tillimpas inte detta ka-
pitels 1, 2 och 4-7 § nér avslut sker vid offentlig handel.
Vad som foreskrivs i 1 mom. tillimpas ocksa pa transaktioner mellan parter vid mul-
tilateral handel samt pa transaktioner mellan den som ordnar handeln och handelsparter-
na nir avslut sker vid multilateral handel.

Systematiska internhandlares skyldigheter
12§

En virdepappersformedlare som &r systematisk internhandlare i aktier som avses i 1
kap. 2 § 1 mom. 1 punkten eller i depabevis som avser sadana aktier och &r foremal for
offentlig handel eller for motsvarande handel i nagon annan av Europeiska ekonomiska
unionens medlemsstater, #r skyldig att offentliggéra anbud pa aktierna och depabevisen
och bedriva handel till anbudspriser s& som nidrmare foreskrivs i kommissionens férord-
ning (2006/...) om genomforande av artikel 27 i direktivet om marknader for finansiella
instrument och i Finansinspektionens bestimmelser.

Virdepappersformedlares skyldighet att offentliggora uppgifter om aktiekop
13§

En virdepappersformedlare som utfér kunduppdrag eller handlar f6r egen rikning ut-
anfor offentlig handel, multilateral handel eller motsvarande handel inom négon annan
av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater med sddana aktier som av-
ses i denna lags 1 kap. 2 § 1 mom. 1 punkten eller med depabevis som avser sadana aktier
och dr foremal for offentlig handel eller motsvarande handel i ndgon annan av Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater, dr skyldig att offentliggtra uppgifter
om avsluten s& som niarmare foreskrivs i kommissionens forordning (2006/.../EG) om ge-
nomforande av artikel 28 i direktivet om marknader for finansiella instrument.

Intressekonflikter
14 §

En virdepappersformedlare skall undvika intressekonflikter och, om sadana uppkom-
mer, beméta sina kunder sa som god sed forutsitter. Vardepapperstormedlaren skall be-
mota sina kunder opartiskt. Vardepappersformedlaren far inte 1ata en kunds eller sina eg-
na intressen paverka de anvisningar eller rad som férmedlaren ger kunden eller sittet att
utfora uppdrag.

Om en intressekonflikt inte kan undvikas skall vidrdepappersformedlaren i varaktig
form ge kunden tillricklig information om intressekonflikten innan transaktionen utfors
for kundens rikning.

Virdepappersformedlaren skall ha anvisningar om férfaranden for undvikande av in-
tressekonflikter.
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Finansinspektionen utfardar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de nidrmare bestimmelser om forfaranden for undvikande av intressekonflikter
som behovs for genomforandet av kommissionens direktiv xx.

Viirdepappersanalyser och investeringsrekommendationer
15§

En virdepappersformedlare som tar fram eller sprider analyser om virdepapper som
ar foremal for offentlig handel eller om deras emittenter eller som tar fram eller sprider
andra investeringsrekommendationer avsedda for investerare eller allménheten skall vidta
rimliga atgérder for att sikerstilla att informationen presenteras sakligt. Vardepappersfor-
medlaren skall uppge vilka eventuella intressen och intressekonflikter han har betréffande
de virdepapper som omfattas av informationen. Finansinspektionen kan utfirda ndrmare
bestammelser for genomforandet av de réttsakter som Europeiska gemenskapernas kom-
mission utfirdat med stdd av direktivet om marknadsmissbruk.

Vad som i 1 mom. foreskrivs om virdepappersformedlares skyldigheter tillimpas ock-
sd pa andra personer som professionellt eller inom sin affirsverksamhet tar fram eller spri-
der information som avses i 1 mom.

Vad som foreskrivs i 2 mom. tillimpas inte pa en upphovsman enligt lagen om yttran-
defrihet i masskommunikation (460/2003) till ett meddelande som gjorts tillgéngligt for
allménheten, om upphovsmannen har utfést sig att iaktta de regler som en organisation
som 1 fackligt avseende foretrdder personer som utarbetar meddelanden i publikations-
och programverksamhet har utarbetat for yrkeskaren eller som utgivaren eller den som
utdvar programverksamheten har utarbetat och vilka har motsvarande verkningar som di-
rektivet om marknadsmissbruk och de bestimmelser som Europeiska gemenskapernas
kommission utfirdat med stod av direktivet.

Forvaring av kundmedel
16 §

En virdepappersformedlare skall organisera forvaringen, hanteringen och clearingen
av kunders penningmedel och andra tillgangar (kundmedel) som har anfortrotts formed-
laren sé att det inte finns risk for att de sammanblandas med férmedlarens egna eller an-
dra kunders penningmedel och tillgangar.

Kundmedlen skall forvaras pa ett sikert sitt. De skall sittas in pa konto i en central-
bank, inldningsbank eller i ett utlandskt kreditinstituts filial, om det inte avtalas om annan
placering. En kunds 6vriga tillgdngar kan forvaras av en utomstaende férvarare, om sa av-
talas med kunden. Ett sddant avtal skall ingés skriftligen med en icke-professionell kund.
Om en kunds penningmedel sitts in pa konto i nagot annat institut dn en centralbank eller
om kundens 6vriga tillgadngar forvaras av en utomstaende forvarare, skall viardepappers-
formedlaren vilja forvararen med tillricklig omsorg.

En virdepappersformedlare som inte 4r en inldningsbank skall halla kundmedlen at-
skilda fran sina egna och andra kunders penningmedel och tillgangar. Virdepappersfor-
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medlaren skall sdkerstélla att 6vriga kundtillgdngar som forvaras av en utomstaende férva-
rare kan héllas atskilda frén virdepappersférmedlarens och forvararens tillgdngar. Ovriga
kundtillgadngar kan om mojligt forvaras av ett foretag som star under tillsyn av Finansin-
spektionen eller motsvarande behoriga myndighet i en annan stat.

Virdepappersformedlaren kan forvara en kunds 6vriga tillgangar hos en utomstaende
forvarare i en sadan stat utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet dér forvaring-
en av Ovriga tillgdngar inte &dr reglerad, om tillgdngarnas eller investeringstjinsternas ka-
raktér forutsitter detta eller om en professionell kund skriftligen begér det.

Finansinspektionen utfardar med stod av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om forvaring av kundmedel som behovs for genom-
forandet av kommissionens direktiv xx.

Kundens samtycke till pantscittning eller avyttring av virdepapper
17 §

En virdepappersformedlare far inte pantsitta eller for egen eller en annan kunds rik-
ning avyttra ett virdepapper som tillhor en kund, utan dennes pa férhand givna uttryck-
liga skriftliga samtycke. Samtycket skall innehalla villkor for pantséttningen eller avytt-
ringen.

Virdepappersformedlaren far inte pantsitta eller for egen eller en annan kunds rék-
ning avyttra ett virdepapper som forvaras pa ett kunden tillhorigt gemensamt konto hos
en utomstaende forvarare, om inte varje kund vars virdepapper forvaras pa det gemen-
samma kontot har gett sitt samtycke i enlighet med 1 mom. Virdepappersférmedlaren far
likvél avyttra eller pantsitta ett virdepapper pa ett gemensamt konto om det med hjélp av
de system som star till dess forfogande kan sikerstillas att endast virdepapper som till-
hor kunder vilka i enlighet med 1 mom. pa forhand har gett sitt samtycke pantsitts eller
avyttras.

Vad som foreskrivs i 1 och 2 mom. giller ocksa laneavtal och aterkopsavtal for virde-
papper samt andra liknande avtal som ingés for en kunds rikning.

Virdepappersformedlaren far emellertid utan hinder av 1 och 2 mom. pantsitta eller
avyttra sddana av kunder i pant erhallna viardepapper som panthavaren far forfoga over
i enlighet med lagen om finansiella sikerheter (11/2004). Virdepappersformedlaren far
ocksa utan hinder av 1 och 2 mom. pantsitta kunder tillh6riga viardepapper hos en clea-
ringorganisation eller en clearingmedlem som sikerhet for forpliktelser i samband med
virdepappershandel.

Finansinspektionen utfardar med stéd av direktivet om marknader for finansiella in-
strument de ndrmare bestimmelser om tillimpning av paragrafen som behovs fér genom-
forandet av kommissionens direktiv xx. I kommissionens forordning (2006/...) om genom-
forande av direktivet om marknader for finansiella instrument foreskrivs vilka avtal som
anses vara sadana som avses i 3 mom.
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Overlatelse av kunders viirdepapper som siikerhet samt avtal om ldn och dterkop
18 §

[Under den fortsatta beredningen bedoms behovet att gora dndringar i 2-4 mom.]

[En virdepappersformedlare far for en kunds rikning avtala om 1an (viardepapperslan)
och 6verforing av virdepapper i forening med aterkopsvillkor (repa), om formedlaren och
kunden pa forhand har ingatt ett skriftligt uppdragsavtal om anviandning av kundens vér-
depapper for vardepapperslan och repor. Om nagot annat inte avtalas med kunden kan for
dennes rikning ingds endast sidana avtal om virdepapperslan eller repor, vars villkor fi-
nansinspektionen har godkint och vilka i enlighet med 4 a kap. 6verldmnas till clearing
hos en clearingorganisation eller hos ett optionsforetag som avses i lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer.

Finansinspektionen godkénner villkoren for sadana avtal om aterkdp och utlaning av
vardepapper som avses i 6 § lagen om beskattning av inkomst av ndringsverksamhet. God-
kdnnande kan sokas av ett sddant tillsynsobjekt och av en sddan sammanslutning av virde-
pappersformedlare som avses i lagen om Finansinspektionen. Sirskilt godkédnnande skall
dock inte sokas om villkoren for aterkdpsavtalet eller avtalet om utlaning av viardepapper
enligt 3 kap. 4 § har faststillts som en del av fondborsens regler eller enligt 3 kap. 1 § 2
mom. lagen om handel med standardiserade optioner och terminer har faststéllts som en
del av optionsforetagets reglemente. (27.6.2003/600)

Finansinspektionen kan utfirda nidrmare foreskrifter om férmedlares skyldigheter nir
det giller tryggande av kundernas stéllning vid clearingverksamhet.]

Skyldighet att anmdla marknadsmissbruk
19§

Om en virdepappersformedlare har skil att misstidnka att en affirstransaktion kan va-
ra forenad med utnyttjande av insiderinformation eller manipulation av kursen pa virde-
papper i strid med 5 kap. eller med 51 kap. i strafflagen, skall féormedlaren utan dr6jsmal
underritta Finansinspektionen om saken.

Anmadlan fér inte avslojas for den som misstanken riktas mot och inte heller for na-
gon annan.

Anmilan skall innehalla atminstone uppgifter om vem som gjort anmilan, om den
tvivelaktiga affdrstransaktionen och om de personer som har anknytning till den samt de
uppgifter som anmélaren forfogar 6ver och som kan vara av betydelse for utredandet av
misstanken.

Finansinspektionen kan utfirda narmare foreskrifter om innehallet i anmélan och om
anmaélningssittet.
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Skadestandsskyldighet
20§

En virdepappersformedlare dr skyldig att ersétta ekonomisk skada som en kund har
fororsakats av en anmélan om en tvivelaktig affarstransaktion endast om virdepappersfor-
medlaren inte har iakttagit sidan omsorg som med beaktande av omstindigheterna skali-
gen kan krédvas av denne.

Angaende virdepappersformedlares ersittningsskyldighet giller i 6vrigt vad som f6-
reskrivs i skadestandslagen (412/1974).

Rapportering av transaktioner
21§

En virdepappersformedlare skall till Finansinspektionen utan dréjsmél och senast fol-
jande vardag rapportera alla transaktioner med virdepapper for &dr foremal for offentlig
handel. P4 samma sitt skall vardepappersformedlaren rapportera transaktioner med vér-
depapper som i ndgon av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets medlemsstater dr
foremal for handel som motsvarar offentlig handel.

Vad som foreskrivs i 1 mom. giller inte transaktioner som virdepappersformedlaren
avvecklar via en filial utanfor Finland.

Transaktioner kan pa virdepappersformedlarens viagnar rapporteras till Finansinspek-
tionen av en fondbdrs, av ett optionsforetag som avses i lagen om handel med standardi-
serade optioner och terminer, av en arrangor av multilateral handel eller av en arrang6r av
motsvarande handel i ndgon annan av Europeiska ekonomiska samarbetsomradets med-
lemsstater eller av ndgon annan aktor som Finansinspektionen uttryckligen har godként.

I kommissionens forordning (EG) nr xxx/2006 om genomforande av direktivet om
marknader for finansiella instrument foreskrivs ndrmare om transaktioner som skall rap-
porteras, om rapporternas innehall och om de krav som stills pa rapportsystemet samt om
de forutsittningar under vilka Finansinspektionen skall godkdnna en sddan annan aktor
som avses i 3 mom.

Finansinspektionen kan bestdmma att virdepappersformedlarens skyldighet att rap-
portera transaktioner enligt denna paragraf skall tillimpas ocksa pa andra virdepapper
an sadana som avses i 1 mom., om detta dr nodvandigt for en effektiv tillsyn 6ver virde-
pappersmarknaden.

I friga om Finansinspektionens skyldighet att vidarebefordra transaktionsrapporter
till de behoriga myndigheterna i Europeiska ekonomiska samarbetsomradets vriga med-
lemsstater giller vad som foreskrivs i kommissionens férordning om genomforande av di-
rektivet om marknader for finansiella instrument (EG) nr xxx/2006.

267



LAGFORSLAG

Tilldmpning av bestdmmelserna pd filialer
22§

Detta kapitels 10, 14 och 16-18 § tillimpas inte pa filialer till utlindska virdepap-
persforetag som avses i lagen om utldndska virdepappersforetags ritt att tillhandahélla
investeringstjdnster i Finland, pa filialer till kredit- och finansinstitut som avses i 2 § la-
gen om utldndska kreditinstituts och finansiella instituts verksamhet i Finland samt pa fi-
lialer till utlandska fondbolag som avses i 2 § lagen om utlindska fondbolags verksam-
het i Finland.

4 a kap.
Clearingverksamhet
8 § 2 mom.

Clearingorganisationen skall dessutom bevilja sddana utldndska virdepappersformed-
lare clearingmedlemskap som av en myndighet inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet har beviljats auktorisation motsvarande en i Finland beviljad koncession for vir-
depappersformedlare och inte har filial i Finland samt som uppfyller de krav som 1 mom.
2-5 punkten stiller. Pa de villkor som finansministeriet bestimmer kan clearingmedlem-
skap beviljas ocksa andra finldndska och utldndska foretag som uppfyller villkoren i 1
mom. 2-5 punkten och har tillrdckliga forutséttningar vad géller soliditet och riskhante-
ring. Utodver de villkor som finansministeriet bestimmer skall pa en organisation som in-
te verkar enbart for sin egen rikning tilldimpas 5 kap. 6 och 7 §. Bestimmelserna i 5 kap.
3 och 5 § tillimpas ocksa pa personer som till den ifrigavarande organisationen star i ett
sadant forhallande som avses i 5 kap. 3 § 1 mom. 1, 3 eller 4 punkten samt pa samman-
slutningar och stiftelser som till dessa star i ett sadant forhallande som avses i 5 kap. 3 § 2
mom. 2 punkten. Bestimmelserna i 5 kap. 15 § tillimpas pa den ifrigavarande organisa-
tionen samt pa dem som star i ett sddant férhallande till den som ndmns ovan.

5 kap.
Bestimmelser om marknadsmissbruk
Insiderinformation
1§
Med insiderinformation avses information av specifik natur som hinfor sig till vérde-
papper som ér foremal for offentlig eller multilateral handel och som inte har offentlig-
gjorts eller annars varit tillgdanglig pA marknaden samt som &r dgnad att visentligt paver-
ka dessa virdepappers virde.
Vad som foreskrivs i 1 mom. tillimpas ocksa pa viardepapper

1) som i en annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet idr foremal for
handel som motsvarar offentlig handel,

2) for vilka det i en annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet har 1am-
nats in en ansdkan om upptagande till offentlig handel eller motsvarande handel,
eller
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3) wvars virde bestims pa grundval av virdepapper som dr foremal for offentlig eller mul-
tilateral handel eller pa grundval av virdepapper som avses i 1 eller 2 punkten i detta
moment.

Utnyttjande av insiderinformation
28

Den som i egenskap av dgare till aktier som emitterats av en emittent av virdepapper
som &r foremal for offentlig eller multilateral handel eller som med stod av sin stéllning,
tjanst eller uppgift har erhallit insiderinformation, far inte utnyttja informationen genom
att for egen eller ndgon annans rikning direkt eller indirekt forvérva eller avyttra sidana
virdepapper som informationen giller, eller direkt eller indirekt rdda nagon i handel med
sadana virdepapper. Vad som foreskrivs i detta moment giller ocksa den som har fatt in-
siderinformation genom brottslig verksambhet.

Insiderinformation fér inte r6jas om detta inte sker i samband med att den person som
rojer informationen pa normalt sétt utfor sitt arbete eller sina aligganden eller utdvar sitt
yrke.

Vad som foreskrivs i 1 och 2 mom. giller ocksa andra personer som visste eller bor-
de ha vetat att information som de erhallit 4r insiderinformation.

Vad som foreskrivs i denna paragraf begrinsar inte ritten att utanfor multilateral han-
del forvirva eller avyttra virdepapper som inte har tagits upp till offentlig handel eller till
motsvarande handel inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet eller till multilate-
ral handel pa handelslista.

Vad som foreskrivs i denna paragraf begrinsar inte en persons rétt att handla med viér-
depapper, om forvirvet eller avyttringen av virdepapperen grundar sig pa avtal som har
ingatts innan personen fick insiderinformation om virdepapperen.

Offentlighet for innehav
38
Innehav av aktier som #r féremal for offentlig handel och av virdepapper som berit-
tigar till sadana aktier, av andra virdepapper som berittigar till sidana virdepapper samt
av virdepapper vilkas virde bestims pa grundval av ovan nimnda virdepapper ir offent-
ligt, om vérdepapperets dgare (den anmdlningsskyldige) dr

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller forvaltningsradet, verkstéllande direktor eller
dennes stillforetridare, revisor eller revisorssuppleant for det finldndska bolag som
har emitterat en sddan aktie, eller en for revisionen av bolaget huvudansvarig anstélld
hos en revisionssammanslutning,

2) nagon annan inom den hdgsta ledningen hos det finska bolag som har emitterat en sa-
dan aktie, om personen har regelbunden tillgang till insiderinformation och ritt att fat-
ta beslut som giller bolagets framtida utveckling och ordnandet av affiarsverksamhe-
ten,
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Innehav av aktier som avses i 1 mom. dr ocksa offentligt om virdepapperets dgare &r

1) make eller maka till den anmélningsskyldige, en omyndig vars intressebevakare den
anmilningsskyldige ir, eller nigon annan familjemedlem som minst ett ar har bott i
samma hushall som den anmélningsskyldige,

2) en sammanslutning eller stiftelse dér en i denna paragraf ndmnd person, ensam eller
tillsammans med sina familjemedlemmar eller tillsammans med nadgon annan person
som avses i denna paragraf eller dennes familjemedlemmar har direkt eller indirekt
bestdimmanderitt.

Uppgifter som skall ldmnas
48

En anmilningsskyldig som star i ett sadant forhallande som avses i 3 § 1 mom. 1 och
2 punkten till ett bolag som har emitterat aktier som &r foremal for offentlig handel skall,
nir han eller hon tilltrdder uppdraget, inom fjorton dagar underritta bolaget om
1) make eller maka,

2) omyndig vars intressebevakare han eller hon dr samt andra familjemedlemmar som
minst ett ar har bott i samma hushall,

3) sammanslutningar och stiftelser som avses i 3 § 3 mom. 2 punkten,

4) sammanslutningar och stiftelser dir den anmélningsskyldige, maken eller makan eller
ndgon annan familjemedlem som minst ett ar har bott i samma hushall har ett bety-
dande inflytande,

5) aktier i bolaget och virdepapper som berittigar till sddana aktier, andra virdepap-
per som berittigar till sidana virdepapper samt viardepapper vilkas vérde bestdms pa
grundval av ovan ndmnda vérdepapper, som den anmélningsskyldige, maken eller ma-
kan, en i 2 punkten avsedd person samt en i 3 punkten avsedd sammanslutning eller
stiftelse dger.

En anmilningsskyldig som avses i 1 mom. skall medan uppdraget pagér inom sju da-
gar underritta bolaget om
1) forvérv och avyttringar av viardepapper som avses i 1 mom. 5 punkten, om frindrin-

gen i innehavet uppgar till minst 5 000 euro, samt om

2) andra fordndringar i de uppgifter som avses i denna paragraf.

Om det totala beloppet av transaktionerna och avyttringarna under ett kalenderar inte
uppgar till 5 000 euro, skall anmilan trots detta goras senast den 31 januari foljande ka-
lenderér.

Anmailningsskyldigheten géller inte sammanslutningar som &r dotterforetag till emit-
tenten. Anmélningsskyldigheten giller inte heller bostadsaktiebolag, fastighetsaktiebolag,
ideella foreningar eller ekonomiska foreningar. Om en sammanslutning som avses i an-
dra meningen bedriver regelbunden handel med virdepapper, skall emellertid dven upp-
gifter om dem ldmnas.
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En revisor eller en revisorssuppleant i ett finlindskt bolag som &r foremal for offent-
lig handel och en for revisionen av bolaget huvudansvarig anstilld hos en revisionssam-
manslutning behdver inte anméla sammanslutningar dér hans eller hennes betydande in-
flytande bygger pé revisionsuppdraget.

I anmélan skall ingé de uppgifter som behovs for att specificera personen eller sam-
manslutningen eller stiftelsen i fraga samt uppgifter om virdepapperen.

En person har ett betydande inflytande i en sammanslutning eller stiftelse, om han el-
ler hon dér intar en sddan stéllning som avses i 3 § 1 mom. 1 eller 2 punkten eller en dar-
med jimforbar stéllning eller om han eller hon 4r bolagsman i ett 6ppet bolag eller ansva-
rig bolagsman i ett kommanditbolag.

5§

Innehav av aktier som &r foremal for offentlig handel och av viardepapper som berit-
tigar till sddana aktier, av andra virdepapper som berittigar till sddana viardepapper samt
av virdepapper vilkas virde bestdms pa grundval av ovan nimnda virdepapper &r offent-
ligt, om vérdepapperets dgare &dr
1) medlem eller suppleant i styrelsen eller forvaltningsradet, verkstillande direktor eller

dennes stillforetriadare, revisor eller revisorssuppleant for det finlindska bolag som

har emitterat en sddan aktie, eller en for revisionen av bolaget huvudansvarig anstélld
hos en revisionssammanslutning,

2) en miklare som &r anstilld hos en virdepappersformedlare och vars uppgift att gora
investeringsanalyser av sidana virdepapper, eller ndgon annan anstélld som pa grund
av sin stéllning eller sina dligganden har regelbunden tillgang till insiderinformation
om sadana virdepapper,

3) nagon annan som ir anstélld hos en viardepapperscentral eller fondbors och som pa
grund av sin stillning eller sina &ligganden har regelbunden tillgang till insiderinfor-
mation om sadana virdepapper.

I ett kreditinstitut dr forvaltningsradets ledaméter och suppleanter, styrelsesupplean-
terna, revisorerna, revisorssuppleanterna och den for revisionen av kreditinstitutet huvud-
ansvariga anstéllda hos en revisionssammanslutning anmélningsskyldiga endast i det fall
att de har regelbunden tillgang till insiderinformation om sadana vérdepapper.

Innehav av aktier som avses i 1 mom. dr ocksé offentligt, om virdepapperets dgare &r
1) en omyndig vars intressebevakare den anmélningsskyldige ér,

2) ensammanslutning eller stiftelse dir en i denna paragraf namnd person har direkt eller
indirekt bestimmanderitt.

I lagen om Finansinspektionen (587/2003) foreskrivs om offentlighet for de vid Fi-
nansinspektionen anstélldas aktieinnehav. Sirskilda offentlighetsbestimmelser giller de
vid Finlands Bank anstilldas aktieinnehav.
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5a8
En anmilningsskyldig som star i ett sddant férhallande som avses i 5 § 1 mom. 1 eller

3 punkten till en viardepapperscentral eller fondbors samt en anmilningsskyldig som stéar

i ett sddant forhéllande till en virdepappersformedlare som avses i 5 § 1 mom. 1 eller 2

punkten skall, nir han eller hon tilltrider uppdraget, inom fjorton dagar underrétta véirde-

papperscentralen, fondborsen eller vardepappersformedlaren om

1) en omyndig vars intressebevakare han eller hon ir,

2) sammanslutningar och stiftelser som avses i 5 § 3 mom. 2 punkten,

3) aktier i bolaget och virdepapper som berittigar till sddana aktier, andra virdepap-
per som berittigar till sidana virdepapper samt viardepapper vilkas vérde bestdms pa
grundval av ovan nimnda virdepapper, som den anmélningsskyldige, en i 1 punkten
avsedd person samt en i 2 punkten avsedd sammanslutning eller stiftelse dger och som
ar foremal for offentlig handel.

En anmélningsskyldig som avses i 1 mom. skall medan uppdraget pagér inom sju da-
gar underritta bolaget om

1) forvirv och avyttringar av virdepapper som avses i | mom. 3 punkten, om foréndrin-
gen i innehavet uppgar till minst 5 000 euro, samt om

2) andra foridndringar i de uppgifter som avses i denna paragraf.
Anmailningsskyldigheten géller inte sammanslutningar som &r dotterforetag till emit-

tenten. Anmilningsskyldigheten géller inte heller bostadsaktiebolag, fastighetsaktiebolag,

ideella foreningar eller ekonomiska féreningar. Om en sammanslutning som avses i an-
dra meningen bedriver regelbunden handel med virdepapper, skall emellertid dven upp-
gifter om dem lamnas.

I anmilan skall ingd de uppgifter som behovs for att specificera personen, samman-
slutningen eller stiftelsen i friga samt uppgifter om viardepapperen.

Offentligt register over dgande med insynsstillning
78

Den som tar emot sddana anmalningar som avses i 4 § skall fora ett register varav for
varje anmilningsskyldig framgar dennes eget, makens eller makans, en omyndigs vars in-
tressebevakare han eller hon r, andra stadigvarande i samma hushéll boendes ochi 3 § 2
mom. 2 punkten angivna sammanslutningars och stiftelsers innehav av virdepapper samt
transaktioner och andra avyttringar specificerade (insiderregister). PA motsvarande sitt
skall i registret for varje anmélningsskyldig tas in uppgifter om de personer, sammanslut-
ningar och stiftelser som avsesi4 §.

Den som tar emot sddana anmélningar som avses i 4 § skall fora ett register varav for
varje anmélningsskyldig framgar dennes eget, en omyndigs vars intressebevakare han el-
ler hon ir, och i 5 § 2 mom. 2 punkten angivna sammanslutningars och stiftelsers inne-
hav av virdepapper samt transaktioner och andra avyttringar specificerade (insiderregis-
ter). P4 motsvarande sitt skall i registret for varje anmilningsskyldig tas in uppgifter om
de personer, sammanslutningar och stiftelser som avsesi5 §.
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Om anmilningarna gors enligt 6 §, kan registret till denna del sammanstillas av upp-
gifter som fas ur viardeandelssystemet.

Uppgifterna i insiderregistret skall antecknas s att de inte i efterhand kan @ndras eller
utplanas. Registerforingen skall ordnas sa att endast de som har ritt att féra registret kan
andra uppgifterna. Registeranteckningar skall goras utan obefogat drojsmal. Uppgifterna
i insiderregistret skall sparas minst fem ar efter att de forts in i registret.

Var och en har ritt att obehindrat ta del av insiderregistren och mot kostnadserséttning
fa registerutdrag och kopior. Fysiska personers personbeteckning och adress samt andra
fysiska personers dn den anmélningsskyldigas namn &r dock inte offentliga. Ett bolag
som har emitterat aktier som &r foremaél for offentlig handel skall dessutom hélla uppgif-
terna i insiderregistret tillgdangliga for allménheten pa en webbplats i det elektroniska in-
formationsnitet. Uppgifter om fordandringar i virdepappersinnehav skall finnas pa webb-
platsen i det elektroniska informationsnétet i 12 méanader efter fordndringen. Uppgifterna
skall uppdateras utan obefogat drojsmal néir en anmélningsskyldig anmaéler en fordandring
i uppgifterna.

Kursmanipulation
12§

Kursen for virdepapper som ér foremal for offentlig eller multilateral handel far in-
te manipuleras.

Med kursmanipulation avses
1) vilseledande kop- eller séljanbud, skenavslut och andra svikliga forfaringssitt roran-

de virdepapper som dr féremal for offentlig eller multilateral handel,

2) transaktioner och andra atgirder som ger falsk eller vilseledande information om ut-
bud, efterfragan eller pris pa virdepapper som &r foremal for offentlig eller multilate-
ral handel,

3) transaktioner och andra atgdrder genom vilka en person eller flera i samarbete laser
fast priset pa viardepapper som dr féremal for offentlig eller multilateral handel vid en
onormal eller konstlad niva, eller

4) offentliggorande eller annan spridning av falsk eller vilseledande information om viér-
depapper som #r foremal for offentlig eller multilateral handel, om den som offent-
liggor eller sprider informationen visste eller borde ha vetat att informationen &r falsk
eller vilseledande.

Vad som foreskrivs i 2 mom. 4 punkten tillimpas inte pa en upphovsman enligt lagen
om yttrandefrihet i masskommunikation till ett meddelande som gjorts tillgéingligt for all-
minheten, om upphovsmannen vid utarbetandet av meddelandet har utfist sig att iaktta de
regler som av en organisation som i fackligt avseende foretrdder personer som utarbetar
meddelanden i publikations- och programverksamhet enligt nimnda lag utarbetat for yr-
keskaren eller som den som utovar publikations- och programverksamheten har utarbetat
och vilkas verkningar motsvarar verkningarna av direktivet om marknadsmissbruk och de
bestammelser som Europeiska gemenskapernas kommission utfardat med stéd av direk-
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tivet. Namnda punkt tillimpas emellertid, om upphovsmannen till meddelandet sjélv drar
sarskild fordel eller nytta av att informationen offentliggérs eller sprids.

I de fall som avses i 2 mom. 2 och 3 punkten &r en transaktion eller andra atgirder 4n-
dé inte kursmanipulation, om det finns en godtagbar grund for transaktionen eller uppdra-
get och de motsvarar den marknadspraxis som Finansinspektionen har godkint fér den of-
fentliga eller multilaterala handeln.

Virdepappersformedlare som i samband med investeringstjdnster handlar for egen rik-
ning med sddanai 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten angivna virdepapper som de har emitterat,
far ingé avtal om denna verksamhet i syfte dr att paverka virdepapperens prisniva.

6 kap.
Offentligt kopeanbud och inlosningsskyldighet

Andringarna i 6 kap. behandlas under den fortsatta beredningen.

7 kap.
Tillsyn 6ver vardepappersmarknaden
Tillsynsmyndighet
1§
Finansinspektionen utovar tillsyn 6ver iakttagandet av denna lag och de foreskrifter
som har utfirdats med stod av den samt de faststillda reglerna.

Reglering av marknadsforing av, erbjudande av och offentlig handel med viirdepapper
samt av avtalsvillkor
lag§

Finansinspektionen kan bestamma att erbjudande av virdepapper till allménheten el-
ler upptagande av virdepapper till offentlig handel skjuts upp med hogst tio pa varandra
foljande bankdagar at gangen. En forutsittning for uppskov ér att Finansinspektionen har
grundad anledning att misstinka att den som erbjuder virdepapper eller ansoker om att
virdepapper skall tas upp till offentlig handel eller den som pa uppdrag skoter erbjudan-
de eller ansokan om upptagande av virdepapper till offentlig handel, handlar i strid med
vad som i 2 kap. foreskrivs om erbjudande av virdepapper till allminheten eller i 3 kap.
upptagande av virdepapper till offentlig handel.

Finansinspektionen kan bestdimma att en fondbors eller en arrangdr av multilateral
handel med virdepapper skall avbryta handeln for hdgst tio pa varandra foljande bankda-
gar it gangen. En forutsittning for ett sddant avbrott #r att Finansinspektionen har grundad
anledning att missténka att lag eller med stod av lag utfirdade bestimmelser, foreskrifter
eller regler for offentlig eller multilateral handel 6vertrids vid handeln nér det géller skyl-
digheten att informera om virdepapperet.
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2§

Den som i nédringsverksamhet marknadsfor eller forvirvar viardepapper kan forbjudas
att fortsitta eller upprepa ett forfarande som strider mot 2 kap. En fondbors eller en mark-
nadsplatsoperator som ordnar multilateral handel kan forbjudas att ordna handel med vir-
depapper som har tagits upp eller ansokts bli upptagna till handel, om vid handeln, nir det
giller emittentens informationsskyldighet i samband didrmed eller informationsskyldig-
heten i samband med upptagande till handel vidtas atgidrder som visentligen strider mot
denna lag eller mot bestimmelser eller foreskrifter som har utfardats med stdd av den el-
ler mot reglerna for offentlig eller multilateral handel. En virdepappersformedlare kan
forbjudas att fortsétta anvinda avtalsvillkor som strider mot 4 kap. 1 eller 2 § eller att pa
nytt anvinda ett sadant eller liknande avtalsvillkor. Forbudet skall forenas med vite, om
detta inte av sirskilda skil dr obefogat.

Forbud som avses i 1 mom. meddelas av marknadsdomstolen. Denna kan dven med-
dela ett forbud temporirt, varvid forbudet giller tills saken &r slutligt avgjord.

Da marknadsdomstolen meddelar ett forbud som avses i 1 mom. kan den férordna att
ett forfarande som strider mot 2 kap. skall réttas, om atgidrden kan anses vara nodvindig
pé grund av att forfarandet medf6r uppenbara oldgenheter for investerarna. Férordnandet
kan forenas med vite.

Vad som foreskrivs ovan i denna paragraf giller ocksé den som i strid med 3 kap. 2 §
anvinder en registrerad firma pa ett sitt som dr dgnat att vilseleda allménheten.

2a8§

Finansinspektionen skall offentliggtra och for kinnedom underrétta de behoriga myn-
digheter som motsvarar Finansinspektionen i Europeiska ekonomiska samarbetsomradets
ovriga medlemsstater om ett sddant beslut att avbryta handeln som avsesi 1 a § 2 mom.
samt om marknadsdomstolens beslut i enlighet med 2 § 1 mom. att avbryta handeln med
vérdepapper.

8 kap.
28

Den som uppsatligen eller av grov oaktsamhet ordnar offentlig handel med vérdepap-
per i strid med 3 kap. 1 § eller 12 § 1 mom. eller multilateral handel i strid med 3 a kap.
1 § skall, om gérningen inte 4r ringa eller om stringare straff for den inte foreskrivs na-
gon annanstans i lag, for olovligt ordnande av handelsforfarande med virdepapper do-
mas till boter eller fangelse i hogst ett ar.

38
Den som uppsétligen eller av oaktsamhet bryter mot 3 kap. 35 § eller mot 3 a kap. 10
§ skall, om gérningen inte 4r ringa eller om stringare straff for den inte féreskrivs nagon
annanstans i lag, for virdepappersmarknadsforseelse domas till boter.
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4§
Till straff for brott mot tystnadsplikten doms enligt 38 kap. 1 eller 2 § i strafflagen, om
inte strangare straff for gdrningen foreskrivs ndgon annanstans i lag.

10 kap.
Sarskilda stadganden
Multilateral handel med derivatinstrument
1c§
Denna lags 3 a kap. 1 — 9 § skall i tillimpliga delar tillimpas d& multilateral handel
ordnas med derivatinstrument som avses i detta kapitels 1 b §.

Ovriga dndringar i 10 kap. behandlas under den fortsatta beredningen.
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