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I. Soveltamisala

Mika?

1.

Tdssa asiakirjassa on EAMV-asetuksen 16 artiklan nojalla annettuja ohjeita. EAMV-asetuksen
16 artiklan 3 kohdan mukaisesti toimivaltaisten viranomaisten ja finanssimarkkinoiden
toimijoiden on kaikin tavoin pyrittdvd noudattamaan ohjeita ja suosituksia.

Kuka?

2. Ndissd ohjeissa on Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV:n) ndkemys unionin

nimenomaisen alueen lainsddddnnon soveltamisesta ja asianmukaisista valvontakdytannoistd
Euroopan finanssivalvontajdrjestelmdssdi. EAMYV odottaa kaikkien asiaankuuluvien
toimivaltaisten viranomaisten ja finanssimarkkinoiden toimijoiden noudattavan nditd ohjeita,
ellei toisin mddrdtd.

Ndmd ohjeet kattavat

a. sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmdn sdhkoisen
kaupankdyntijdrjestelmdn ylldpidon

b. sdhkéisen kaupankdyntijdrjestelmédn, myds kaupankdyntialgoritmin, kdyttdmisen
omaan lukuun kauppaa kdyvdssd tai asiakkaiden lukuun toimeksiantoja toteuttavassa
stjoituspalveluyrityksessd

c. stjoituspalveluyrityksen tarjoaman suoran markkinoille pddsyn tai tuetun pddsyn osana
toimeksiantojen toteuttamista asiakkaiden lukuun koskevaa palvelua.

Ohjeet vaikuttavat myds yrityksiin, joilla ei ole toimilupaa sédnnellyn markkinan yllépitdjdksi
tai sijoituspalveluyrityksiksi rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla. Ndaitd
ovat muun muassa yritykset, jotka myyuvdt sdhkoisid kaupankdyntijdrjestelmid sddnnellyn
markkinan ylldpitdjille tai sijoituspalveluyrityksille tai toimivat kyseisten jdrjestelmien
ulkoistettuina  tarjoajina tai tarjoavat sijoituspalveluyrityksille liitettdvyyspalveluja
kauppapaikoille pddsyd varten. Kyseisiin  yrityksiin vaikuttaa kauppapaikkojen ja
stjoituspalveluyritysten velvoitteet niiden sdhkéisten kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

Ohjeet vaikuttavat myos rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin noudattamisesta
vapautettuihin yrityksiin, jotka kdyvdt kauppaa omaan lukuunsa ja pddsevdt kauppapaikoille
suoraan jdsenind, osapuolina tai kdyttdjind tai suoran markkinoillepddsyn tai tuetun pddsyn
kautta. Niihin vaikuttaa kauppapaikkojen ohjeet luotettavasta ja tasapuolisesta
kaupankdynnistd toimiluvattomien jdsenten, osapuolten ja kdyttdjien osalta sekd
kauppapaikkojen ja sijoituspalveluyritysten ohjeet suoran markkinoillepddsyn ja tuetun pddsyn
osalta.
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Ohjeissa sijoituspalveluyrityksiin tehtdvdt viittaukset littyvdt sijoituspalveluyrityksiin niiden
toteuttaessa toimeksiantoja asiakkaiden lukuun ja/tai kdydessd kauppaa omaan lukuunsa
automatisoidussa kaupankdyntiympdristossd. Kun  sijoituspalveluyritys  ylldpitad
monenkeskistd kaupankdyntijdrjestelmdd, sithen sovelletaan kauppapaikkoihin liittyvid ohjeita.

EAMV sisdllyttad sijoituspalveluyritysten kdyttimien sdhkdisten kaupankdyntijdrjestelmien
soveltamisalaan sdhkdiset jdrjestelmdt toimeksiantojen ldhettdmiseksi kauppapaikkoihin
(riippumatta siitd, toimitetaanko toimeksiannot sdhkodisesti sijoituspalveluyritykselle) ja
sdhkoiset jarjestelmdt, jotka tekevdt automaattisesti toimeksiantoja eli kaupankdyntialgoritmit.
Alykkddt toimeksiantojen reitittimet voivat olla osa yrityksen jdrjestelmid, joilla lihetetddin
toimeksiantoja kauppapaikoille. Téssd tyéssi EAMV kdsittelee dlykkditd toimeksiantojen
reitittimid ainoastaan toimeksiannon syottdmiseen liittyvien riskien kannalta eikd esimerkiksi
toimeksiantojen huolellisen toteutuksen kannalta.

Ndmad ohjeet eivdt rajoitu osakekauppaan, vaan ne kattavat kaikkien rahoitusvdlineiden kaupan
automatisoidussa ympdristossd (rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin
maddritelmdan mukaisesti).

Sekd kauppapaikkojen ettd sijoituspalveluyritysten osalta on ndiden ohjeiden noudattamiseksi
kdytettdvissd jdarjestelmissd ja valvonnassa otettava huomioon niiden litketoiminnan Iluonne,
laajuus ja monimuotoisuus

Milloin?

10.

Ndma ohjeet tulevat voimaan kuukausi sen jéilkeen, kun kansalliset toimivaltaiset viranomaiset
ovat julkaisseet ohjeet virallisella verkkosivustollaan kansallisella kielellidn. Tdamdn aikataulun
mukaan ja jollei toisin ilmoiteta, markkinoiden toimijoiden on pystyttdvd noudattamaan ohjeita
1. toukokuuta 2012 alkaen.

Raportointivaatimukset

11.

12.

II.

13.

Nditd ohjeita noudattavien toimivaltaisten viranomaisten on toimittava ohjeiden mukaisesti
valvontakdytdnnoissddn, myos silloin, kun tietyt ohjeet asiakirjassa on suunnattu ensisijaisesti
finanssimarkkinoidentoimijoille. Kansallisten toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava
EAMV:lle, noudattavatko tai aikovatko ne noudattaa nditd ohjeita, ja perustelut niiden
noudattamatta jdattamiselle kahden kuukauden kuluessa siitd, kun lopulliset ohjeet on julkaistu
kaikilla EU:n virallisilla kielilla.

Finanssimarkkinoiden toimijoiden ei edellytetd raportoivan EAMV:lle, noudattavatko ne nditd
ohjeita.

Madaritelmat
Ndissd ohjeissa kursiivilla esitetyilld termeilld on jaljempdnd olevassa taulukossa mddritetty

merkitys. Tietyilld muilla ohjeissa kdytetyilla termeilld, esimerkiksi sijoituspalveluyritykselld, on
rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 4 artiklassa mddritetty merkitys.

Toimivaltaiset Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 48 artiklan nojalla
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viranomaiset

Suora
markkinoillepdcisy

EAMV

EAMV-asetus

Finanssimarkkinoiden
toimijat

Markkinoiden
vddrinkdytostd annettu
direktiivi

Rahoitusvdlineiden
markkinoista annettu
direktiivi
Rahoitusvdlineiden
markkinoista  annetun
direktiivin

taytdntoonpanodirektiivi

Tuettu pddsy
Sponsored Access, SA

nimetyt toimivaltaiset viranomaiset.

Jarjestely, jossa sijoituspalveluyritys, joka on kauppapaikan
Jjdasen/osapuoli tai kdyttdja, antaa mdaritetyille asiakkaille (mukaan
lukien hyvdksytyt vastapuolet) luvan vdlittdd toimeksiantoja sdihkoisesti
sijoituspalveluyrityksen sisdisiin sdhkoisiin kaupankdyntijdrjestelmiin,
jotta ne wdlitetddn sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntitunnisteen
nojalla automaattisesti eteenpdin mddritettyyn kauppapaikkaan. Direct
Market Access, DMA

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o1095/2010,
annettu 24 pdivdnd marraskuuta 2010, Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen)
perustamisesta sekd pddtoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja
komission pddtoksen 2009/77/EY kumoamisesta, EUVL L 331,
15.12.2010, S. 84.

EAMV-asetuksen 4 artiklan 1 kohdassa maddritetty henkilo: henkilo,
"johon sovelletaan 1 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuissa unionin
sdddoksissd [joita ovat muun muassa rahoitusvdlineiden markkinoista
annettu direktiivi ja markkinoiden vddrinkdytésta annettu direktiivi ja
niiden taytdantoonpanosdddokset] tai noiden sdddosten
taytdantoonpanemiseksi  annetussa kansallisessa  lainsddddnnossd
asetettua vaatimusta".

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/6/EY, annettu
28 pdivdnd tammikuuta 2003, sisdpiirikaupoista ja markkinoiden
manipuloinnista (markkinoiden vddrinkdaytto), EUVL L 96, 12.4.2003, s.
16.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu
21 pdivdand huhtikuuta 2004, rahoitusvdilineiden markkinoista sekd
neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja
neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta, EUVL L 145,
30.4.2004, s. 1.

Komission direktiivi 2006/73/EY, annettu 10 pdivdnd elokuuta 2006,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY
tdaytdntoonpanosta sijoituspalveluyritysten toiminnan jdrjestamistd
koskevien vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja
kyseisessd direktiivissd mddriteltyjen kdsitteiden osalta, EUVL L 241,
2.9.2006, s. 26.

Jarjestely, jossa sijoituspalveluyritys, joka on kauppapaikan
jasen/osapuoli tai kdyttdjd, antaa mddritetyille asiakkaille (mukaan
lukien hyvdksytyt vastapuolet) luvan vdlittdd toimeksiantoja sdhkoisesti



ja suoraan maddritettyyn kauppapaikkaan sijoituspalveluyrityksen
kaupankdyntitunnisteen nojalla ilman, ettd toimeksiannot reititetddn
stjoituspalveluyrityksen sisdisten sihkéisten kaupankdyntijdrjestelmien
kautta.

Ilmoitus epdilyttdvdstd Markkinoiden vddrinkdytostd annetun direktiivin 6 artiklan 9 kohdassa

kaupasta edellytetyt toimivaltaisille viranomaisille osoitetut ilmoitukset, jos
henkilolld, joka ammattinsa puolesta jdrjestdd kaupankdyntid, on
athetta epdilld, ettd kauppa saattaa olla sisdpiiririkkomus tai
markkinoiden manipulointia.

Kaupankdyntialgoritmi  Tietokoneohjelmisto, joka  toimii  sijoituspalveluyrityksen  tai
stjoituspalveluyrityksen  asiakkaan asettamien avainparametrien
perusteella ja joka tuottaa markkinatietojen perusteella automaattisesti
toimeksiantoja toimitettavaksi kauppapaikoille.

Kauppapaikka Sddnnelty markkina tai monenkeskinen kaupankdyntijdrjestelmd.

III. Tarkoitus

14. Ndiden ohjeiden tarkoituksena on varmistaa rahoitusvdlineiden markkinoista annetun
direktiivin ja markkinoiden vddrinkdytostd annetun direktiivin yhteinen, yhtendinen ja
johdonmukainen soveltaminen, kun niitd sovelletaan seuraavilta tahoilta edellytettyyn
toiminnan jérjestdmiseen:

- kauppapaikat ja sijoituspalveluyritykset automatisoidussa kaupankdyntiympdristossd ja

- kauppapaikat ja sijoituspalveluyritykset suoran markkinoillepddsyn ja tuetun pddsyn
tarjoamisen osalta.

IV. Toiminnan jarjestaminen automatisoidussa kaupankdayntiympdaristossi: ohjeet
kauppapaikkoja, sijoituspalveluyrityksia ja toimivaltaisia viranomaisia
varten

Ohje 1. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sdadanneltyjen markkinoiden ja
monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien sahkoisille kaupankdayntijarjestelmille

Asiaankuuluva lainsaadanto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmdisen kohdan b ja c alakohta
sddnneltyjen markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 kohta ja 13 artiklan 2, 4, 5 ja 6 kohta
ja rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 5-9 artikla, 13 ja
14 artikla ja 51 artikla monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelimien osalta.

Yleinen ohje



1. Sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankdayntijarjestelmdn sdhkoisen
kaupankdyntijdrjestelmdn (tai -jdrjestelmien) osalta tulee varmistaa, ettd siind noudatetaan
rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin ja muiden unionin lainsddddnnon ja
kansallisen lainsdadaddnnon mukaisia sovellettavia velvoitteita ottaen huomioon jdsenten /osapuolten
kayttamdn teknologian kehityksen. Jdrjestelmdn (tai jdrjestelmien) tulee asianmukaisesti soveltua
litketoimintaan, jota sen (tai niiden) avulla harjoitetaan, ja sen (tai niiden) tulee olla riittdvdn
vakaa(t) takaamaan kauppapaikan ylldpitdjan tai sijoituspalveluyrityksen ylldapitamdn
automatisoidun markkinan (tai kdyttdmien automatisoitujen markkinoiden)toiminnan jatkuvuus ja
hdiriottomyys

Yksityiskohtaiset ohjeet
2. Yleisen ohjeen lisiksi kauppapaikoilla on otettava vdhintddn huomioon seuraavat asiat:
a) Hallinto

- Hallintoprosessi on keskeinen sddntelyvelvoitteiden noudattamisessa. Kauppapaikkojen on
yleisissd hallinto- ja pddtoksentekopuitteissaan kehitettdvd, hankittava(mukaan lukien
alihankinta) ja valvottava sdhkéisid kaupankdyntijdrjestelmiddn selkedlld ja mddrdamuotoisella
hallintoprosessilla. Hallintoprosessissa on varmistettava, ettd kaikille asiaankuuluville
ndakokohdille mukaan lukien kaupalliset, tekniset, riskit ja sddntojen noudattaminen, jotka on
otettava huomioon tdrkeimpid pddtoksid tehdessd, annetaan asianmukainen painoarvo.
Hallintoprosessin on erityisesti sisdllettdva sddntojen noudattamista ja riskienhallintaa
koskevat periaatteet. Hallintoprosessissa on myos oltava selkedt vastuut, mukaan lukien
menettelyt jarjestelmdkehityksen, tuotantoonoton ja myéhempien pdivitysten hyvdksynndlle ja
valvonnan aikana havaittujen ongelmien ratkaisemiselle. Tietojen vdlittdmistd varten on myos
oltava asianmukaiset menettelyt.

- Hallintoprosessissa sddntojenmukaisuudesta vastaavan henkilokunnan on vastattava
kauppapaikan ylldpitdjin tai yrityksen sddntelyvelvoitteiden selkeyttdmisestd ja toimista ja
menettelyistd, joilla pyritddn varmistamaan, ettd kaupankdyntijdrjestelmien kdytossd
noudatetaan kauppapaikan ylldpitdjan tai yrityksen velvollisuuksia ja ettd kaikki sddntojen
laiminlyénnit havaitaan. Tamd edellyttdd sadntéjenmukaisuudesta vastaavalta henkilokunnalta
kaupankdyntijdrjestelmien toimintaperiaatteiden ymmdrtdmistd mutta ei vaadi osaamista
kaupankdyntijarjestelmien teknisistd ominaisuuksista.

b) Kapasiteetti ja sietokyky

- Sadnneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelmien sdhkoisissd
kaupankdyntijarjestelmissd tulee olla riittdvdsti kapasiteettia kdsittelemddn viestinvdlityksen
kohtuullisesti ennakoitavissa olevat maddrdt. Jdrjestelmien tulee olla skaalattavissa jotta
kapasiteettia voidaan lisdtd kasvavan viestinvdlityksen ja jdrjestelmien asianmukaista
toimintaa uhkaavien hdatdtilanteiden varalta.

¢) Litketoiminnan jatkuvuus
- Kauppapaikoilla tulee olla niiden sdhkodisten kaupankdyntijdrjestelmien osalta kdaytossd

tehokkaat litketoiminnan jatkuvuutta koskevat jdrjestelyt toiminnan keskeyttdvien tapahtumien
kdsittelemiseksi, mukaan lukien mutta ei pelkdstddn jarjestelmdhdiriot. Litketoiminnan



jatkuvuutta koskevilla jarjestelyilli on taattava kaupankdynnin oitkea-aikainen jatkaminen
mukaan lukien mutta ei pelkistdan jarjestelmahairiotilanteissa. Jarjestelyilld on tarvittaessa
katettava muun muassa seuraavat asiat:

a. jdarjestelyjen kehittdmisen ja kédyton hallinnointi
b. liketoiminnan jatkuvuutta koskevia erityisid jarjestelyjd edellyttdvien sihkoisten
kaupankdyntijdrjestelmien toimintaan liittyvien mahdollisten skenaarioiden huomioon

ottaminen riittdvdn laajasti

c. sdahkoisissd kaupankdyntijdrjestelmissd kulkevien litketoiminnan (myés
sddntojenmukaisuuden) kannalta kriittisten tietojen varmistaminen

d. varatiloihin siirtymistd ja sihkoisen kaupankdyntijdrjestelmdn kayttamista sieltd kasin
koskevat menettelyt

e. henkilokunnan koulutus jarjestelyjen toiminnasta ja niihin kuuluvista yksittaisten
henkil6iden tehtavista

f. jatkuva ohjelma jarjestelyjen testausta, arviointia ja tarkastusta varten, mukaan lukien
menettelyt jarjestelyjen mukauttamiselle kyseisen ohjelman tulosten perusteella.

d) Testaus

e)

Kauppapaikoilla on ennen sdhkoisen kaupankdyntijarjestelmdn ja pdivitysten kdyttoonottoa
hyoédynnettivd selkedsti mddritettyjd kehitys- ja testausmenetelmida. Ndiden menetelmien
kdytolld on pyrittdvd muun muassa varmistamaan, ettd sdihkdisen kaupankdyntijdrjestelmdn
toiminta vastaa sddnnellyn markkinan ja monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmdn
rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin ja muun asiaankuuluvan unionin
lainsddddannon tai kansallisen lainsddddannon mukaisia velvoitteita, ettd jdrjestelmiin sisdltyvdt
sddntdjenmukaisuus- ja riskinhallintavalvonnat toimivat tarkoitetulla tavalla (mukaan lukien
automaattinen virheilmoitusten tuottaminen) ja ettd sdhkdinen kaupankdyntijdrjestelmd pystyy
Jjatkamaan tehokasta toimintaa poikkeuksellisissa markkinaoloissa.

Valvonta ja tarkastus

Kauppapaikkojen on valvottava sdhkéisia kaupankdyntijarjestelmiddan reaaliaikaisesti. Niiden
on kisiteltava asianmukaisesti havaitut ongelmat niin pian kuin on kohtuullisesti mahdollista
tarkeysjarjestyksessa, ja niiden on tarvittaessa mukautettava sdhkoistda
kaupankdyntijdrjestelmdd tai keskeytettdvd tai suljettava se. Sdhkoisten
kaupankdyntijirjestelmien  ongelmien  kdsittelemiseksi  tehtdvissd  pddtoksissi  on
mahdollisuuksien mukaan otettava asianmukaisesti huomioon, ettd kauppapaikkojen yllapitdjien
on toimittava moitteettomasti.

Kauppapaikkojen jatkuvan toiminnan yllipitdmiseksi kauppapaikkojen yllapitdjien on
sdannollisesti tarkastettava ja arvioitava sihkoiset kaupankayntijarjestelménsa ja niihin liittyvat
hallintoa, vastuuvelvollisuutta ja hyvaksyntaa koskevat prosessit ja asiaankuuluvat liiketoiminnan
jatkuvuutta koskevat jirjestelyt. Niiden on ndiden tarkastusten ja arviointien perusteella
toimittava puutteiden korjaamiseksi. Tarkastus- ja arviointiprosessissa on oltava tietty
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riippumattomuuden taso, joka voidaan saada aikaan esimerkiksi ottamalla mukaan sisdinen
tarkastus tai kolmansia osapuolia.

f) Turvallisuus

- Kauppapaikoilla on oltava fyysista ja sihkoista turvallisuutta koskevat menettelyt ja jarjestelyt
joiden tarkoituksena on suojata niiden sahkoéisid kaupankiyntijarjestelmia vaarinkaytolta tai
luvattomalta pddsyltd ja varmistaa jarjestelméddn kuuluvien tai niiden lapi kulkevien tietojen
eheys.

g) Henkilosto

- Kauppapaikoilla on oltava menettelyt ja jarjestelyt, mukaan lukien rekrytointi ja koulutus, niiden
henkilGstotarpeiden maarittamiseksi ja myohemmin sen varmistamiseksi, ettd kauppapaikkoihin
palkataan riittavd maard henkilostoa, jolla on tarvittavat taidot ja asiantuntemus niiden
sihkoisten kaupankayntijarjestelmien hoitamiseksi. Tdhdn sisdltyy muun muassa sellaisen
henkil6ston palkkaaminen, jolla on tietoa asiaankuuluvista sdhkoisista
kaupankayntijarjestelmistd, kyseisten jarjestelmien valvonnasta ja testaamisesta, ja sellaisesta
kaupankaynnistd, jota sadnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankayntijarjestelmén
jasenet/osapuolet harjoittavat, ja  sddnneltyjen markkinoiden tai monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien sddntelyvelvoitteista.

h) Tietojen siilyttiminen ja yhteistyo

- Kauppapaikkojen on siilytettavd sdhkoisia kaupankdyntijarjestelmid koskevia tietoja, jotka
kattavat ainakin edelld a—gkohdassa tarkoitetut asiat. Namai sisaltavit tiedot tarkeimmista
paatoksistd,  jarjestelmidn  ominaisuuksista,  testausmenetelmisti,  testituloksista ja
maardaikaistarkastuksista. Tietojen tulee olla riittdvdn yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset
viranomaiset voivat valvoa kauppapaikan asiaankuuluvien velvollisuuksien noudattamista.
Monenkeskisen kaupankayntijarjestelmanyllapitdjan on siilytettdva tietoja vihintddn viiden
vuoden ajan. Saannellyn markkinan yllapitdjien tulisi sdilyttda tietoja vahintdan niin kauan kuin
niiden kotimaan toimivaltainen viranomainen vaatii.

- Kauppapaikkojen on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille niiden jdsenvaltiossa voimassa
olevien valvontajirjestelyjen mukaisesti kaikista merkittavistd riskeistd, jotka voivat vaikuttaa
jarjestelmén teknisten toimien asianmukaiseen hoitoon ja merkittdvistd tapahtumista, joissa
nama riskit toteutuvat.

Ohje 2. Toiminnan jarjestelyia koskevat vaatimukset sijoituspalveluyritysten siahkoisille
kaupankayntijarjestelmille (mukaan lukien kaupankdayntialgoritmit)

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 4, 5 ja 6 kohta ja rahoitusvdlineiden
markkinoista annetun direktiivin tdytdntéonpanodirektiivin 13 ja 14 artikla ja 51 artikla.



* *

* esm

* *
* | %

Yleinen ohje

1. Sijoituspalveluyritysten siahkoisen kaupankiyntijarjestelmin (tai -jarjestelmien) osalta, mukaan
lukien kaupankayntialgoritmit, tulee varmistaa, ettd yritys noudattaa rahoitusvilineiden
markkinoista annetun direktiivin ja muun asiaankuuluvan unionin lainsdadannon ja kansallisen
lainsdadannon sovellettavia velvollisuuksia sekda niiden kauppapaikkojen sdidntojd, joihin se
lahettad toimeksiantoja. Jarjestelmén (tai jarjestelmien) tulee hyvin soveltua liiketoimintaan, jota
sen (tai niiden) avulla harjoitetaan, ja sen (tai niiden) on oltava riittavin vakaa(t) takaamaan sen
sijoituspalvelujen  ja  toiminnan  jatkuvuus ja  hiiri6ttomyys  automatisoidussa
kaupankayntiymparistossa.

Yksityiskohtaiset ohjeet
2. Yleisen ohjeen lisédksi sijoituspalveluyritysten on otettava huomioon viahintdin seuraavat asiat:
a) Hallinto

- Hallintoprosessi on keskeinen sidiantelyvelvoitteiden noudattamisessa. Sijoituspalveluyritysten on
vleisissd hallinto- ja péadtoksentekopuitteissaan kehitettdvda, hankittava  (mukaan lukien
alihankinta) ja  seurattava sdhkoisia  kaupankiyntijarjestelmidan, mukaan lukien
kaupankayntialgoritmit, selkedlld ja madramuotoisella hallintoprosessilla. Hallintoprosessissa on
varmistettava, ettd kaikille asiaankuuluville ndkokohdille, mukaan lukien kaupalliset ja tekniset
nakokohdat, riskit ja sddntdjen noudattaminen, jotka on otettava huomioon tiarkeimpia paatoksia
tehdessa, annetaan asianmukainen painoarvo. Hallintoprosessin on erityisesti sisallettava
sdantdjen noudattamista ja riskienhallintaa koskevat periaatteet. Hallintoprosessissa on myos
oltava selkedt vastuut, mukaan lukien menettelyt jirjestelmikehityksen, tuotantoonoton ja
myOhempien paivitysten hyviksynnille ja valvonnan aikana havaittujen ongelmien
ratkaisemiselle. Tietojen vilittamista varten on myos oltava asianmukaiset menettelyt.

- Hallintoprosessissa  sddnt0jenmukaisuudesta vastaavan henkilokunnan on vastattava
sijoituspalveluyrityksen sddntelyvelvoitteiden selkeyttdmisestd ja toimista ja menettelyistd, joilla
pyritddn varmistamaan, ettd kaupankiyntijarjestelmien ja algoritmien kaytossd noudatetaan
yrityksen velvollisuuksia ja ettd kaikki sddntojen laiminlyonnit havaitaan. Tama tarkoittaa, ettd
sdantojenmukaisuudesta  vastaavan  henkiloston on  ymmadrrettdvd, milla tavalla
kaupankdyntijdrjestelmdt ja algoritmit toimivat, mutta se ei edellytd tietoa
kaupankdyntijdrjestelmien tai algoritmien teknisistd ominaisuuksista.

b) Kapasiteetti ja sietokyky

- Sijoituspalveluyrityksen sdhkéisissa kaupankayntijarjestelmissd tulee olla riittdva kapasiteetti
viestinvilityksen kohtuullisesti ennakoitavien mairien kasittelyyn. Jarjestelmien tulee olla
skaalattavissa jotta kapasiteettia voidaan lisdtd kasvavan viestinvdlityksen ja jdrjestelmien
asianmukaista toimintaa uhkaavien hdtdtilanteiden varalta.

c¢) Liiketoiminnan jatkuvuus

- Sijoituspalveluyrityksilld tulee olla niiden sdhkoisten kaupankayntijarjestelmien osalta riittavit,
kohtuulliset ja tehokkaat liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat jarjestelyt toiminnan keskeyttdvien
tapahtumien kasittelemiseksi (joilla tarvittaessa voidaan taata kaupankidynnin oikea-aikainen
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* *
* esm
* *
* *
jatkaminen) mukaan lukien mutta ei pelkistdin jarjestelmahairitilanteissa, ja jarjestelyjen pitdisi
tarvittaessa kattaa muun muassa seuraavat asiat:
a. jarjestelyjen kehittdmisen ja kiayton hallinnointi
b. liiketoiminnan jatkuvuutta koskevia erityisid jarjestelyji edellyttivien sdhkoisten
kaupankayntijarjestelmien toimintaan liittyvien mahdollisten skenaarioiden huomioon
ottaminen riittdvin laajasti
c. sahkoisissa kaupankayntijarjestelmissa kulkevien liiketoiminnan (myos
sdantéjenmukaisuuden) kannalta kriittisten tietojen varmistaminen
d. varatiloihin siirtymistd ja sdhkoisen kaupankiyntijarjestelman kéayttdmistd sieltd kisin
koskevat menettelyt
e. henkilokunnan koulutus jirjestelyjen toiminnasta ja niihin kuuluvista yksittdisten
henkil6iden tehtéavista
f. jatkuva ohjelma jirjestelyjen testausta, arviointia ja tarkastusta varten, mukaan lukien
menettelyt jarjestelyjen mukauttamiselle kyseisen ohjelman tulosten perusteella.
d) Testaus
- Sijoituspalveluyritysten tulee ennen sahkoisen kaupankayntijarjestelmin tai

kaupankayntialgoritmin ja paivitysten kidyttoonottoa hyodyntaa selkedsti maaritettyja kehitys- ja
testausmenetelmia. Algoritmien osalta niitd voivat olla simuloinnit/ testaus historiallisella datalla
(backtesting) tai testaus kaupankiyntijarjestelmin testausympdiristossia (jos kauppapaikkojen
yllapitajat tarjoavat testiympariston). Ndiden menetelmien kaytolla on pyrittivd muun muassa
varmistamaan, ettd sdhkoisen kaupankayntijarjestelmian tai kaupankayntialgoritmin toiminta
vastaa sijoituspalveluyrityksen rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin ja muun
asiaankuuluvan unionin lainsddddnnon tai kansallisen lainsdddannon mukaisia velvollisuuksia
sekid niiden kayttamien kauppapaikkojen saantoja, ettd jarjestelméin tai kaupankayntialgoritmiin
sisdltyvit saantéjenmukaisuus- ja riskienhallintavalvonnat toimivat tarkoitetulla tavalla (mukaan
lukien automaattinen virheilmoitusten tuottaminen) ja ettd sdhkoinen kaupankayntijarjestelma
tai -algoritmi pystyy jatkamaan tehokasta toimintaa poikkeuksellisissa markkinaoloissa. Tehokas
toiminta poikkeuksellisissa markkinaoloissa voi tarkoittaa (mutta ei valttdmatta), ettd jarjestelma
tai algoritmi sulkeutuu kyseisessa markkinatilanteessa.

Sijoituspalveluyritysten on mukautettava kaupankayntialgoritmien testeja (mukaan lukien testit,
jotka suoritetaan muualla kuin todellisissa kaupankadyntiympéaristoissad) strategiaan jota varten
sijoituspalveluyritys kayttda algoritmia (mukaan lukien markkinat, joille se ldhettda
toimeksiantoja ja niiden rakenne). Sijoituspalveluyrityksen on myds varmistettava ettd ndma testit
ovat oikeassa suhteessa riskeihin, joita tdm# strategia voi aiheuttaa yritykselle ja niiden
kauppapaikkojen hoitamien markkinoiden luotettavalle ja tasapuoliselle toiminnalle, joille
lahetettdviin toimeksiantoihin yritys aikoo kayttdd algoritmia. Sijoituspalveluyritysten on
suoritettava lisitestejd, jos markkinat, joilla algoritmia aiotaan kayttda, muuttuvat niisté joille se
on alun perin tarkoitettu.
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* esm
* *

e)

8)

Sijoituspalveluyritysten on toteutettava kaupankdyntialgoritmien kayttoonotto todellisessa
ymparistossa valvotusti ja varovasti esimerkiksi asettamalla rajat kaupankiynnin kohteena
olevien rahoitusvilineiden maarélle, toimeksiantojen arvolle ja lukumaiarille ja niiden
markkinoiden mairille, joille toimeksiantoja ldhetetaan, jotta yritys voi tarkistaa, ettd algoritmin
suoritus on odotusten mukainen todellisessa ymparistossi, ja tehdd muutoksia, jos se ei ole.

Valvonta ja tarkastus

Sijoituspalveluyritysten =~ on  valvottava  sahkoisid  kaupankayntijarjestelmiddn, myos
kaupankayntialgoritmeja, reaaliajassa. Niiden on kasiteltdva havaitut ongelmat asianmukaisesti
niin pian kuin on kohtuullisesti mahdollista tdrkeysjarjestyksessd, ja niiden on tarvittaessa
mukautettava sahkdistd kaupankiyntijarjestelmaa tai kaupankayntialgoritmia tai keskeytettiva tai
suljettava se. Ryhtyessddn toimiin sdhkoisten kaupankiyntijarjestelmiensd ongelmien
kasittelemiseksi sijoituspalveluyritysten on mahdollisuuksien mukaan otettava asianmukaisesti
huomioon, ettd sdanneltyjen markkinoiden jasenten/osapuolten ja kayttdjien on toimittava
moitteettomasti.

Sijoituspalveluyritysten =~ on  tarkistettava  ja  arvioitava  sddnnollisesti ~ sdhkoinen
kaupankayntijarjestelmidnsd ja kaupankdyntialgoritminsa ja niihin liittyvat hallintoa,
vastuuvelvollisuutta ja hyviksyntda koskevat puitteet ja asiaankuuluvat liiketoiminnan
jatkuvuutta koskevat jarjestelyt. Niiden on ndiden tarkastusten ja arviointien perusteella
toimittava havaittujen puutteiden korjaamiseksi. Tarkastus- ja arviointiprosessissa on oltava tietty
riippumattomuuden taso, joka voidaan saada aikaan esimerkiksi ottamalla mukaan sisdinen
tarkastus tai kolmansia osapuolia. Kaupankayntialgoritmien suoritusta koskevien tarkastusten on
sisdllettava markkinoiden eheytta ja sietokykya koskeva sekd niiden strategioiden tuloslaskelma,
joita varten algoritmia on kaytetty.

Turvallisuus

Sijoituspalveluyrityksilld on oltava fyysistd ja sahkoéistd turvallisuutta koskevat menettelyt ja
jarjestelyt, joiden tarkoituksena on suojata niiden sahkoisid kaupankiyntijarjestelmia ja
kaupankayntialgoritmeja vaarinkaytolta tai luvattomalta padsyltd ja varmistaa jarjestelmadn ja
algoritmeihin kuuluvien tai niiden lapi kulkevien tietojen eheys.

Henkilosto

Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kaytossdan menettelyt ja jarjestelyt, mukaan lukien koulutus ja
rekrytointi, sijoituspalveluyrityksen henkilostotarpeiden maarittimiseksi ja sellaisen henkiloston
riittdvan madran palkkaamiseksi, jolla on tarvittavat taidot ja asiantuntemus niiden sahkoisten
kaupankayntijarjestelmien ja algoritmien hoitamiseksi. Tdma sisdltdd muun muassa sellaisen
henkiloston palkkaamisen, jolla on tietoa asiaankuuluvista sdhkoisistd kaupankédyntijarjestelmista
ja -algoritmeista, kyseisten jirjestelmien ja algoritmien valvonnasta ja testaamisesta ja sellaisista
kaupankayntistrategioista, joita yritys kayttaa kaupankayntijarjestelmissdan ja algoritmeissaan, ja
yrityksen saantelyvelvoitteista.

h) Tietojen siilyttaiminen ja yhteistyo
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— Sijoituspalveluyritysten on siilytettdvd ainakin viiden vuoden ajalta tietoja sahkoisistd
kaupankayntijarjestelmistdan (ja kaupankayntialgoritmeista) kohtien a) - g) kattamien asioiden
osalta, mukaan lukien tiedot tdrkeimmista paatoksistd, kaupankiyntistrategia tai -strategiat,
joiden toteuttamiseksi kukin algoritmi on otettu kayttoon, jarjestelmdn ominaisuudet,
testausmenetelmit, testitulokset ja madrdaikaistarkastukset. Tietojen on oltava riittavian
yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa, miten yritys noudattaa
asiaankuuluvia velvollisuuksiaan.

- Sijoituspalveluyritysten on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille niiden kotijasenvaltiossa
voimassa olevien valvontajarjestelyjen mukaisesti kaikista merkittavistd riskeistd, jotka voivat
vaikuttaa niiden kaupankayntijarjestelmien ja -algoritmien teknisten toimien asianmukaiseen
hoitoon ja merkittivista tapahtumista, joissa nama riskit toteutuvat.

Ohije 3. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sadannellyille markkinoille ja
monenkeskisille kaupankdayntijarjestelmille luotettavan ja tasapuolisen kaupankdaynnin

edistdamiseksi automatisoidussa kaupankdayntiymparistossa

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmdisen kohdan b, c ja d alakohta
Jja 43 artikla sddnneltyjen markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 ja 4 kohta ja 13 artiklan 2, 5 ja
6 kohta, 42 artiklan 3 kohta ja 26 artikla ja rahoitusvdilineiden markkinoista annetun direktiivin
taytdantoonpanodirektiivin 13 ja 14 artikla ja 51 artikla monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelmien
osalta.

Yleinen ohje

1. Saanneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien luotettavaa ja tasapuolista
kaupankayntia koskevien sddntéjen ja menettelyjen on oltava asianmukaiset kyseisten markkinoiden
kaupankdynnin luonteen ja laajuuden osalta, ottaen huomioon erilaiset jisen-, osapuoli -ja
kayttajatyypit sekd heiddn kaupankayntistrategiansa.

Yksityiskohtaiset ohjeet

2. Yleisen ohjeen lisdksi kauppapaikkojen sadntoihin ja menettelyihin on kuuluttava ainakin seuraavat:

a) Vaatimukset jisenille tai osapuolille, jotka eiviat ole luottolaitoksia tai
sijoituspalveluyrityksia

- Kauppapaikkojen on  tehtivd  asianmukainen due  diligence -tarkastus jdsen-
/osapuolihakemuksista tai kayttdjahakemuksista, jotka saadaan henkil6ilta, jotka eivdt ole
luottolaitoksia tai sijoituspalveluyrityksid EU:n lainsdadannon nojalla.

- Kauppapaikoilla on oltava toiminnan jarjestelyji koskevat vaatimukset jdsenille tai osapuolille,
jotka eivit ole luottolaitoksia tai sijoituspalveluyrityksid (ja tarvittaessa on otettava huomioon
ETA:n ulkopuolella toimiluvan saaneita yrityksid koskevat sddnnokset), mukaan lukien
vaatimukset  kauppapaikkojen sddntdjen vastaisen kaupankdynnin valvonnasta ja
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riskinhallinnasta. Kauppapaikkojen sadnnoissd on edellytettdva, ettd jasenet/osapuolet ja
kayttajat, jotka eivdt ole sijoituspalveluyrityksid, noudattavat tidssd  asiakirjassa
sijoituspalveluyrityksille annettuja ohjeita.

b) Tietotekninen yhteensopivuus

c)

d)

d)

e)

8)

Kauppapaikoilla on oltava vakioitu yhteensopivuustestaus jolla varmistetaan jdsenten ja
osapuolten kidyttdmien kaupankiyntijarjestelmien toiminnallisuuden vahimmaistaso, joka on
vhteensopiva kauppapaikkojen sdhkoisen kaupankayntijarjestelmian kanssa ja joka ei aiheuta
uhkaa luotettavalle ja tasapuoliselle kaupankaynnille kauppapaikalla.

Toimeksiantojen ja kauppojen valvonta (pre- and post trade controls)

Kauppapaikan moitteettoman kaupankiynnin takaamiseksi kauppapaikoilla on oltava
vihimmadisvaatimukset jidsenten/osapuolten ja Kkiyttdjien toimeksiantojen ja kauppojen
valvonnalle (mukaan lukien valvonta, jolla varmistetaan, ettd kaupankayntijarjestelmiin ei padse
luvattomasti). Erityisesti edellytetdaan valvontaa toimeksiantojen hintojen ja maiirien
suodattamiseksi (tdma vaatimus ei vaikuta jdsenten/osapuolten tai kayttdjien velvollisuuteen
oman toimeksiantojen ja kauppojen valvonnan toteuttamisesta).

Kaupankavijian kayttooikeudet ja osaaminen

Kauppapaikoilla on oltava normit jasenten/osapuolten ja kiyttdjien kaupankiyntijarjestelmia
(order entry systems) kayttavien henkildiden osaamistasosta.

Kaupankiyntiin péédsyi ja niihin liittyvid toimenpiteitid koskevat rajoitukset
Kauppapaikkojen on voitava estdd kokonaan tai osittain jdsenen tai osapuolen péaasy
markkinoilleen ja peruuttaa, muuttaa tai korjata kauppa. Kauppojen peruuttamista, muuttamista
tai korjaamista koskevien sddntojen ja menettelyjen on oltava avoimia sddnnellyn markkinan tai
monenkeskisen kaupankayntijarjestelméan jasenille/osapuolille ja kayttajille.

Toimenpiteet tarjouskirjan liiallisen ruuhkan kisittelemiseksi

Kauppapaikoilla on oltava kaytossdan jirjestelyt, joilla estetddn tarjouskirjan liiallinen
ruuhkautuminen milloin tahansa, erityisesti rajoittamalla toimeksiantojen syGttokapasiteettia
toimijaa kohden.

Kapasiteettirajojen rikkomisen ennaltaehkiisy

Kauppapaikoilla on oltava kiytossddn jarjestelyja (esimerkiksi "kuristaminen"), joilla estetdin
viestiliikennettd koskevien kapasiteettirajojen ylittiminen. Kyseisten jarjestelyjen puitteet on
annettava ainakin jasenten/osapuolten ja kayttdjien saataville.

Kaupankiynnin rajoittamis- tai pysayttimistoimenpiteet

Kauppapaikoilla on oltava kaytossdan jarjestelyji (esimerkiksi keskeytykset tai sellaisten

toimeksiantojen automaattinen hylkdaminen, jotka ovat tiettyjen asetettujen madra- ja
hintarajojen ulkopuolella), joilla tarvittaessa rajoitetaan kaupankidyntid tai pysdytetddn
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h)

k)

yksittédisten tai useiden rahoitusvilineiden kaupankiynti moitteettomasti toimivien markkinoiden
sdilyttamiseksi. Kyseisten jarjestelyjen puitteet on annettava ainakin jdsenten/osapuolten ja
kayttijien saatavilla.

Tietojen hankkiminen jasenilti/osapuolilta ja kayttajilta

Kauppapaikkojen on voitava hankkia tietoja jdseneltd/osapuolelta tai kayttdjalta saanneltyjen
markkinoiden tai monenkeskisen kaupankiyntijarjestelmin toiminnan jarjestelyja koskeviin
vaatimuksiin ja kaupankdynnin valvontaan liittyvien sdiant6jen ja menettelyjen noudattamisen
valvonnan helpottamiseksi.

Valvonta

Kauppapaikkojen on aina kaupankayntijirjestelmdn ollessa toiminnassa, valvottava
markkinoitaan mahdollisimman 1idhelld reaaliaikaa havaitakseen mahdolliset merkit
kaupankaynnin hairioistd. Markkinoiden toimintaa ymmartavan henkiloston on toteutettava tima
valvonta. Kyseisen henkiloston on oltava kauppapaikan kotimaan toimivaltaisen viranomaisen
kiytettdavissd ja silli on oltava valtuudet ryhtyad tarvittaessa korjaaviin toimiin luotettavan ja
tasapuolisen kaupankdynnin suojaamiseksi.

Tietojen siilyttéiminen ja yhteistyo

i) Kauppapaikkojen on siilytettidva tiedot edella a—j kohdassa tarkoitetuista asioista, mukaan
lukien asiat, joita ilmenee mainittujen toimien ja menettelyjen suhteen. Tietojen on oltava
riittavan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltainen viranomainen voi valvoa kauppapaikkojen
asiaankuuluvien velvollisuuksien noudattamista. Monenkeskisen kaupankiyntijarjestelman
yllapitdjien on siilytettdva tiedot vahintdan viisi vuotta. Sddnnellyn markkinan yllapitijan on
sdilytettava tiedot vdhintdian niin kauan kuin niiden kotimaan toimivaltainen viranomainen
vaatii.

ii) Kauppapaikkojen on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille niiden jisenvaltiossa
voimassa olevien valvontajirjestelyjen mukaisesti kaikista merkittavista riskeisti, jotka voivat
vaikuttaa luotettavaan ja tasapuoliseen kaupankéyntiin, ja merkittavista tapahtumista, joissa
nama riskit toteutuvat.

Ohje 4. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sijoituspalveluyrityksille

luotettavan ja tasapuolisen kaupankdaynnin edistamiseksi automatisoidussa

kaupankdayntiymparistossa

Asiaankuuluva lainsidadianto. Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 4,
5 ja 6 kohta ja rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin tdytintoénpanodirektiivin 5, 6, 7 ja
9 artikla, 13 ja 14 artikla ja 51 artikla.

Yleinen ohje

1. Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kaytossdan toimia ja menettelyjs, joilla varmistetaan, ettd niiden
automatisoitu kaupankiynti, mukaan lukien mahdollinen suoran markkinoillepdasyn tai tuetun
paasyn tarjoaminen tadyttdd niiden rahoitusvélineiden markkinoista annetun direktiivin ja muun
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asiaankuuluvan unionin lainsdddannon ja kansallisen lainsdddannon mukaiset sddntelyvaatimukset ja
erityisesti etti sijoituspalveluyritykset hallitsevat kyseiseen kaupankayntiin liittyvia riskeja.

Yksityiskohtaiset ohjeet

2. Yleisen ohjeen lisdksi sijoituspalveluyritysten automatisoiduissa kaupankiynnissi on otettava
huomioon ainakin seuraavat kohdat:

a)

b)

c)

d)

e)

Hintaa tai kokoa koskevat parametrit

Sijoituspalveluyritysten on voitava automaattisesti estad tai peruuttaa toimeksiannot, jotka eivat
tdyta asetettuja hintaa tai kokoa koskevia parametreja (eriytetty tarpeen mukaan eri
rahoitusvilineiden osalta) joko toimeksiantokohtaisesti tai tiettyna ajanjaksona tai molemmilla
tavoilla.

Kaupankayntilupa

Sijoituspalveluyritysten on voitava automaattisesti estdd tai peruuttaa toimeksiannot
kaupankavijélts, jos ne ovat tietoisia rahoitusvilineestd, jonka kaupankiyntiin kaupankavijalla ei
ole lupaa.

Riskienhallinta

Sijoituspalveluyritysten on voitava automaattisesti estad tai peruuttaa toimeksiannot, jos ne voivat
vaarantaa yrityksen omat riskienhallintarajat. Valvontaa on sovellettava tarvittaessa ja
asianmukaisesti  yksittdisten asiakkaiden tai rahoitusvilineiden tai asiakkaiden tai
rahoitusvilineiden ryhmien riskeihin, yksittdisten kaupankéavijoiden riskeihin,
kaupankayntiyksikoihin tai koko sijoituspalveluyritykseen.

Yhdenmukaisuus saintely- ja oikeuskehyksen kanssa

Sijoituspalveluyritysten sahkoisten jarjestelmien ja niiden luomien toimeksiantojen on oltava
vhdenmukaisia sijoituspalveluyrityksen rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin tai
muun asiaankuuluvan unionin lainsdddannon tai kansallisen lainsddddnnon mukaisten
velvoitteiden kanssa tai sen sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankayntijarjestelmin
sddntojen kanssa, johon toimeksianto ldhetetddn (mukaan lukien luotettavaan ja tasapuoliseen
kaupankéayntiin liittyvat siannot).

Valvontajirjestelyihin liittyvit ilmoitusvelvollisuudet

Sijoituspalveluyritysten on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille jisenvaltiossaan voimassa
olevien valvontajarjestelyjen mukaisesti merkittavista riskeistd, jotka voivat vaikuttaa luotettavaan
ja tasapuoliseen kaupankayntiin, ja merkittavista tapahtumista, joissa ndma riskit toteutuvat.
Toimeksiantojen valvontamenettelyjen ohittaminen

Sijoituspalveluyritysten kaytossd on oltava menettelyja ja jarjestelyji, joiden mukaisesti

kasitelladn toimeksiantoja, jotka on automaattisesti estetty yrityksen kauppaa edeltdavissa
valvonnassa mutta jotka sijoituspalveluyritys haluaa vilittdd. Naiden menettelyiden ja

16



8)

h)

J)

k)

D

jarjestelyiden mukaisesti sddntdjenmukaisuudesta ja riskinhallinnasta vastaavan henkil6ston
tulee saada tieto siitd, milloin valvonta on ohitettu ja edellytettdvd heiddn hyviksyntadnsa
valvonnan ohittamiselle.

Toimeksiantojen syottomenettelyihin liittyvi koulutus

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava toimeksiantojen sy6ttoon osallistuvien tyontekijoiden
riittdvd koulutus toimeksiantojen syottomenetelmistd esimerkiksi tyopaikalla kokeneiden
kaupankavijoiden antamassa perehdytyksessid tai luokkahuoneopetukseen perustuvassa
koulutuksessa, mukaan lukien kauppapaikkojen sadtdmien vaatimusten noudattaminen, ennen
kuin heiddn annetaan kayttaa kaupankayntijarjestelmia.

Valvonta ja osaavan ja valtuutetun henkiloston saavutettavaus

Sijoituspalveluyritysten on aikana, jolloin ne lihettavit toimeksiantoja kauppapaikoille, valvottava
toimeksiantojaan mahdollisimman ldhelld reaaliaikaa, my0s usean eri markkinapaikan
nakokulmasta, havaitakseen mahdolliset merkit kaupankdynnin hairidistd. Yrityksen
kaupankayntid ymmartavan henkiloston on toteutettava valvonta. Ndiden henkiléiden on oltava
yrityksen kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen ja yrityksen kayttamien kauppapaikkojen
saavutettavissa ja heilld on oltava valtuudet ryhtya tarvittaessa korjaaviin toimiin.

Saiantojen noudattamisesta vastaavan henkiloston suorittama valvonta

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd sdantGéjen noudattamisesta vastaava henkilosto
pystyy valvomaan tiiviisti yrityksen sdhkoistd kaupankayntii, jotta he voivat reagoida nopeasti ja
korjata kaikki mahdollisesti ilmenevét puutteet tai sddntelyrikkomukset

Viestiliikenteen hallinta

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava ettd ne kykenevit hallitsemaan viestiliikennettaan
yksittéisille kauppapaikoille.

Operatiivisten riskienhallinta

Sijoituspalveluyritysten on hallittava sdhkoisen kaupankdynnin operatiivisia riskeja
asianmukaisilla ja oikeasuhteisilla hallintojirjestelyilld, sisdiselld valvonnalla ja sisdisilla
raportointijarjestelmilla ja otettava tarvittaessa huomioon Euroopan pankkivalvontaviranomaisen
ohjeet markkinoihin liittyvien toimien toimintaa koskevan riskin hallinnasta!.

Tietotekninen yhteensopivuus

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd jirjestelmissd, joita ne kayttdviat paddstikseen
kauppapaikalle, on toiminnallisuuden vidhimmadistaso, joka on yhteensopiva kauppapaikan
sihkoisten kaupankiyntijarjestelmien kanssa ja joka ei aiheuta uhkaa luotettavalle ja
tasapuoliselle kaupankaynnille kyseiselld kauppapaikalla.

1 Saatavilla osoitteessa http://www.eba.europa.eu/documents/Publications/Standards---Guidelines/2010/Management-of-op-
risk/CEBS-2010-216-(Guidelines-on-the-management-of-op-.aspx
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m) Tietojen sdilyttéiminen ja yhteistyo

i.  Sijoituspalveluyritysten on sailytettdva tietoja vahintddn viisi vuotta edelld a—1 kohdassa
tarkoitetuista asioista. Tietojen tulee olla riittdvan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset
viranomaiset voivat valvoa, miten yritykset noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan.

ii.  Sijoituspalveluyritysten on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille jasenvaltiossaan
voimassa olevien valvontajirjestelyjen mukaisesti merkittavista riskeista, jotka saattavat
vaikuttaa luotettavaan ja tasapuoliseen kaupankiyntiin, ja merkittavista tapahtumista,
joissa ndma riskit toteutuvat.

Ohje 5. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sadannellyille markkinoille ja
monenkeskisille kaupankayntijarjestelmille markkinoiden vaarinkdayton (erityisesti
markkinoiden manipuloinnin) estamiseksi automatisoidussa kaupankayntiymparistossa

Asiaankuuluva lainsaadanto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmdisen kohdan b ja d alakohta ja
43 artikla ja markkinoiden vddrinkdaytostd annetun direktiivin 6 artiklan 6 ja 9 kohta ja markkinoiden
vddrinkdytostd annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 2004/72/EY 7-10 artikla sddnneltyjen
markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 kohta, 13 artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja
26 artikla, rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 5—9 artikla
Jja 51 artikla ja markkinoiden vdadrinkdytostd annetun direktiivin 6 artiklan 6 ja 9 kohta ja markkinoiden
vddrinkdytostd annetun direktiivin tdytdntéonpanodirektiivin 2004/72/EY 7-10 artikla monenkeskisten
kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

Yleinen ohje

1. Kauppapaikoilla on oltava kiytossaan tehokkaita jarjestelyja ja menettelyja, joissa otetaan huomioon
niiden jasenvaltiossa voimassa olevat erityiset valvontajarjestelyt/lainsdadanto, joiden avulla ne voivat
havaita jasentensi/osapuoliensa ja kayttdjiensd kayttdytymisen, johon saattaa liittyd markkinoiden
vadrinkayttoa (erityisesti markkinoiden manipulointia) automatisoidussa kaupankayntiymparistossa.

2. Mahdollisia markkinoiden manipuloinnin tapauksia, jotka voisivat liittyd etenkin automatisoituun
kaupankayntiymparistoon, ovat muun muassa seuraavat:

» Ping orders — pienten tarjousten syottdminen piilotettujen tarjousten tason paljastamiseksi ja
erityisesti kiytettavaksi arvioimaan, mita ns. "dark pooleissa” on.

* Quote stuffing -  suurten tarjousmidrien ldhettdminen  ja/tai  tarjousten
peruuttaminen/muuttaminen, jotta muille osapuolille voidaan luoda epavarmuutta, hidastaa
niiden kaupankayntia ja peittdd oma strategia

* Momentum ignition — sellaisten tarjousten tai tarjoussarjojen syottdminen, joilla pyritdan
aloittamaan tai vahvistamaan hintatrendi ja kannustamaan muita osapuolia vauhdittamaan tai
jatkamaan trendid, jotta voidaan saada aikaan tilaisuus position kaddntdmiseen/avaamiseen
suotuisaan hintaan.
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*

* *

* esm

* *
*

Layering and Spoofing — useiden tarjousten tallentaminen tarjouskirjaan parasta tarjoustasoa
huonommalle tasolle tarkoituksena toteuttaa kauppa tarjouskirjan vastakkaisella puolella. Kun
kauppa on toteutettu, manipulatiiviset tarjoukset poistetaan.

Yksityiskohtaiset ohjeet

3. Yleisen ohjeen lisiksi kauppapaikkojen jirjestelyjen ja menettelyjen, joilla pyritddn estimiin ja
havaitsemaan niiden jdsenten/osapuolien ja kiyttdjien toimintaa, johon voi liittyd markkinoiden
vadrinkayttoa ja erityisesti markkinoiden manipulointia automatisoidussa kaupankayntiymparistossa,
on sisillettava ainakin seuraavat asiat:

a) Henkilosto

Kauppapaikoilla on oltava riittavasti henkilost6d, joka ymmaéartda saantely- ja
kaupankayntitoimintaa ja joka pystyy valvomaan kaupankiyntitoimintaa automatisoidussa
kaupankayntiymparistossd ja havaitsemaan toimintaa, joka herdttdd epiilyjid markkinoiden
vadrinkaytosta (erityisesti markkinoiden manipuloinnista), mikili markkinoiden vaarinkayton
valvonta kuuluu sen vastuualueeseen.

b) Valvonta

Kauppapaikoilla on oltava vihintdan kiaytossd jarjestelmidt (mukaan lukien automaattiset
halytysjarjestelmat kaupoista ja toimeksiannoista), joissa on riittavasti kapasiteettia kisittelemaan
toimeksiantojen ja kauppojen erittdin runsasta tuottamista ja vahaista siirtoviivetta, jotta riittavan
tarkkaa aikatasoa kayttamalld voidaan valvoa jiasenten/osapuolten ja kiyttdjien syottamid
toimeksiantoja ja toteuttamia kauppoja ja kaikkea toimintaa, johon voi liittyd markkinoiden
vadrinkayttod (erityisesti markkinoiden manipulointia, mukaan lukien usealla markkinalla
tapahtuva toiminta tapauksissa joissa markkinapaikalla on edellytykset havaita se ), ja valmiudet
jaljittad taaksepdin  jasenten/osapuolten ja  kiyttdjien toteuttamia kauppoja sekid
syotettyjd/peruttuja toimeksiantoja, joihin voi liittyd markkinoiden manipulointia.

c) Epailyttiavien liiketoimien ja toimeksiantojen tunnistamista ja niiden ilmoittamista
koskevat jarjestelyt

Kauppapaikoilla on oltava kiytossdan jarjestelyja sellaisten liiketoimien tunnistamiseksi, jotka
edellyttaviat toimivaltaisille viranomaisille annettavaa ilmoitusta epailyttavistd liiketoimesta
markkinoiden vairinkdyton (erityisesti markkinoiden manipuloinnin) osalta, ja etti nama
ilmoitukset tehdddn viipymattd (jos alustavia selvityksid suoritetaan, ilmoitus on tehtava
mahdollisimman pian, jos selvityksissd ei onnistuta 16ytdméaan tyydyttavaa selitystd havaitulle
kaytokselle). Lisiksi suositellaan, ettd nama jarjestelyt kattavat myos toimeksiannot2,

Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean ensimmaiset ja kolmannet tason 3 ohjeet markkinoiden vaarinkaytosta annetun
direktiivin taytantoonpanosta, komitea on jo antanut epailyttivista liiketoimista tehtdvad ilmoitusta koskevia ohjeita, joissa todetaan
seuraavasti: Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea katsoo, ettd jos liiketointa koskeva toteuttamaton toimeksianto antaa
aihetta epdilyyn markkinoiden vaarinkaytosta, suositellaan, etta tistd epdilysta ilmoitetaan toimivaltaiselle viranomaiselle, mikali
sitéd ei jo kansallisessa lainsaaddnnossa edellytetd. Ohjeissa annetaan myos epailyttavia liiketoimia koskevan ilmoituksen vakiomalli
(toukokuun 2005 ohjeiden IV ja VI pykala (viitenumero: CESR/04-505b) ja toukokuun 2009 ohjeiden 2 pykala (viitenumero:
CESR/09/219)).
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d) Tarkastukset

- Kauppapaikkojen on tehtiva maidraaikaistarkastuksia ja sisaisia tarkastuksia niihin menettelyihin
ja jarjestelyihin joiden tarkoituksena on estdd ja tunnistaa sellaista toimintaa joihin voi liittya
markkinoiden vaarinkayttoa.

e) Tietojen siilyttaiminen

— Kauppapaikan on sidilytettdvd tiedot edelld a—d kohdan kattamista asioista, mukaan lukien
kisittelyvaiheiden dokumentaatio siitd, miten kukin halytys mahdollisesta epiilyttavista
kaytoksesta kasitelldan ja onko asiaankuuluville toimivaltaisille viranomaisille toimitettu ilmoitus
vai ei. Tietojen on oltava riittdvdn yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat
valvoa, miten kauppapaikat noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan. Monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien tulee siilyttda tiedot viiden vuoden ajalta. Sddnneltyjen markkinoiden
yllapitdjien on siilytettdva tiedot vahintdan niin kauan kuin niiden kotimaan toimivaltainen
viranomainen vaatii.

Ohje 6. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sijoituspalveluyrityksille

markkinoiden vaarinkayton (erityisesti markkinoiden manipuloinnin) estamiseksi

automatisoidussa kaupankayntiymparistossda

Asiaankuuluva lainsaadanto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja rahoitusvdlineiden
markkinoista annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 5, 6 ja 9 artikla ja markkinoiden
vddrinkdytostd annetun direktiivin 6 artiklan 9 kohta ja markkinoiden vddrinkdytostd annetun
direktiivin taytantoonpanodirektiivin 2004/72/EY 7-10 artikla.

Yleinen ohje

Sijoituspalveluyrityksilla on oltava kaytossaan toimia ja menettelyjd, joilla minimoimaan riskia siita,
ettd niiden automatisoitu kaupankiyntitoiminta aiheuttaa markkinoiden vaarinkayttod (erityisesti
markkinoiden manipulointia).

Markkinoiden = manipuloinnin  lajeja, jotka voisivat liittyd etenkin = automatisoituun
kaupankayntiymparistoon, kuvattiin ohjeessa 5 (yleisen ohjeen 2 kohta).

Yksityiskohtaiset ohjeet

3.

Yleisen ohjeen lisdksi automatisoituja kaupankdyntitoimia harjoittavien sijoituspalveluyritysten
toimien ja menettelyjen on siséllettdva vahintdan seuraavat:

a) Saantojenmukaisuudesta vastaavan henkiloston tiedot, taidot ja valtuudet

- Sijoituspalveluyrityksilli on oltava kiaytossdan menettelyjd, joilla pyritidn varmistamaan, etti
sdantojenmukaisuudesta vastaavalla henkilostollda on riittaviat tiedot (sekd saantelystd etta
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b)

c)

d)

e)

kaupankaynnistd), taidot ja valtuudet haastaa kaupankiynnistd vastaava henkilosto, jos
kaupankidynti antaa aihetta epiillda markkinoiden vaarinkayttoa (erityisesti markkinoiden
manipulointia).

Markkinoiden vaarinkiyttoon liittyvi koulutus

Sijoituspalveluyritysten on tarjottava perehdytys ja sddnnollistd kertauskoulutusta siitd, mita
markkinoiden vaarinkaytt6 (erityisesti markkinoiden manipulointi) tarkoittaa, kaikille
asiakkaiden puolesta toimeksiantoja toteuttaville ja omaan lukuun kauppaa kayville henkilgille.

Valvontatoimet

Sijoituspalveluyritysten on valvottava yrityksen puolesta kauppaa kiyvien
henkil6iden/algoritmien kaupankédyntid ja asiakkaiden kaupankidyntid mukaan lukien ldhetetyt,
muutetut ja perutut toimeksiannot seki toteutetut kaupat. Sellaisen toiminnan havaitsemiseksi
joka todennikdisesti antaa aihetta epdilyihin markkinoiden vairinkaytostd, mukaan lukien (niissi
tapauksissa joissa yritykselld on edellytykset havaita) toiminta usealla eri markkinalla, yrityksella
tulisi olla riittdvat jarjestelmadt (mukaan lukien automatisoidut hilytysjarjestelmit) ja riittdvin
tarkan aikatason kiyttdminen

Epidilyttiavien liiketoimien ja toimeksiantojen tunnistamista ja niiden ilmoittamista
koskevat jarjestelyt

Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kaytossdan jarjestelyja sellaisten liiketoimien tunnistamiseksi,
jotka edellyttavit toimivaltaisille viranomaisille annettavaa ilmoitusta epiilyttavasta liiketoimesta
markkinoiden vairinkdyton (erityisesti markkinoiden manipuloinnin) osalta, ja etti nama
ilmoitukset tehddan viipymattda (jos alustavia selvityksid suoritetaan, ilmoitus on tehtava
mahdollisimman pian, jos selvityksissd ei onnistuta l6ytdmaan tyydyttdvad selitystd havaitulle
toiminnalle). Lisdksi suositellaan, ettd ndma jarjestelyt kattavat myos toimeksiannot

Saantojen noudattamista koskevien jarjestelyjen ja menettelyjen
maiiriaikaistarkastukset ja sisiiset tarkastukset

Sijoituspalveluyritysten on tehtdva méadraaikaistarkastuksia ja sisdisia tarkastuksia niihin
menettelyihin ja jarjestelyihin joiden tarkoituksena on estii ja tunnistaa sellaista toimintaa joihin
voi liittyd markkinoiden vaarinkayttoa.

Henkiloston paidsya kaupankiyntijarjestelmiin koskevat usein tarkastetut jirjestelyt

Sijoituspalveluyritysten on siilytettdva vahintdan viiden vuoden ajalta tietoja jarjestelyista ja
menettelyistd, joilla havaitaan toiminta, johon saattaa liittya markkinoiden vaarinkayttoa, ja jotka
kattavat edelld a—e kohdassa tarkoitetut asiat, mukaan lukien késittelyvaiheiden dokumentaatio
siitd, miten kukin halytys mahdollisesta epdilyttiviastd toiminnasta kasitelldan ja onko
asiaankuuluville toimivaltaisille viranomaisille toimitettu ilmoitus vai ei. Ndiden tietojen on oltava
riittdvan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa, miten yritykset
noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan.

21



Ohje 7. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sadannellyille markkinoille ja
monenkeskisille kaupankdyntijarjestelimille, joiden jasenet/osapuolet ja kéayttdajdt
tarjoavat suoran markkinoillepaasyn / tuetun padasyn

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmadisen kohdan b alakohta ja

43 artiklan 1 kohta sddnneltyjen markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 kohta, 13 artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja
26 artiklan 1 kohta ja rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin tdytdntéonpanodirektiivin

5—9 artikla ja 51 artikla monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

Yleinen ohje

Kauppapaikoilla on oltava kiaytossddn sddntoja ja menettelyjd, joilla pyritddn varmistamaan, ettd jos
ne sallivat jasenten/osapuolten tai kiyttdjien tarjota suoran markkinoillepddsyn / tuetun paisyn,
suora markkinoillepddsy tai tuettu padsy on yhdenmukainen luotettavan ja tasapuolisen
kaupankaynnin kanssa. On tirkedi, ettd kauppapaikat ja niiden jasenet/osapuolet pitavit itselldan
jarjestelmiensi hallinnan ja tiiviin seurannan, jotta voidaan minimoida naiden kolmansien osapuolien
mahdollisesti aiheuttamia hairi6ita ja valttda kauppapaikkojen alttius joko suoran markkinoillepadsyn
tai tuetun paisyn asiakkaiden mahdollisille rikkomuksille tai markkinoiden vaarinkaytolle tai niiden
epaasianmukaisille/virheellisille jarjestelmille.

Yksityiskohtaiset ohjeet

2. Yleisen ohjeen lisdksi kauppapaikkojen on ilmoitettava, onko niiden jasenilld/osapuolilla tai kayttsjilla

lupa tarjota suoraa markkinoillepddsyd ja/tai tuettua péddsyd. Jos ne antavat jdsentensid tai
osallistujiensa tarjota suoran markkinoillepadsyn ja/tai tuetun paasyn, niiden sddnnoissid ja
menettelyissd on otettava huomioon vahintdan seuraavat asiat:

a) Lopullinen vastuu viesteisti, myos toimeksiannoista, ja mahdolliset toimenpiteet ja
seuraamukset

- Kauppapaikkojen on tehtdva selviksi, ettd jasen/osapuoli tai kdyttdja on yksin vastuussa kaikista
viesteistd, myos toimeksiannoista, jotka on syotetty sen vilittdjatunnuksilla, ja etta siihen voidaan
siksi soveltaa toimenpiteitda (mukaan lukien jdsenen/osapuolen tai kayttdjain péadsyn
kauppapaikalle katkaiseminen) ja seuraamuksia kaikista kyseisid toimeksiantoja koskevien
sddntojen tai menettelyjen rikkomisesta.

b) Toissijainen velvollisuus suoran markkinoillepéiisyn tai tuetun pidisyn
tarjoamisessa

- Kauppapaikkojen ja suoran markkinoillepdadsyn tai tuetun padsyn tarjoajan vilisissd suoraa
markkinoillepadsya tai tuettua paidsyd koskevissa jirjestelyissi on korostettava, ettd suoran
markkinoillepaédsyn tai tuetun paasyn tarjoajayritys on edelleen vastuussa kauppapaikalle kaikesta
kaupankaynnisti, jossa kdytetddn niiden markkinatoimijatunnusta tai muuta tunnusta.
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c)

d)

e)

8)

Jasenten/osapuolten suoran markkinoillepaisyn tai tuetun paiasyn tarjoamista
koskevat vaatimukset

Ohjeen 3 mukaisesti kauppapaikkojen on edellytettdava jaseniltddn/osapuoliltaan tai kayttajiltdan
riittdvid jarjestelmia ja tehokasta valvontaa, mukaan lukien kauppaa edeltiva ja sen jilkeinen
valvonta, jotta voidaan varmistaa, ettd suoran markkinoillepddsyn tai tuetun padsyn tarjoaminen
ei vaikuta haitallisesti sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankayntijarjestelmin
sdantojen noudattamiseen, johda epdasianmukaiseen kaupankiyntiin tai helpota toimintaa, johon
voi liittyd markkinoiden vaarinkdyttod. Tatd sovelletaan myo0s silloin, kun jasen/osapuoli tai
kiyttdja tarjoaa suoran markkinoillepidsyn tai tuetun paasyn.

Due diligence -tarkastus ennen suoran markkinoillepidisyn tai tuetun péadsyn
tarjoamista

Kauppapaikkojen on edellytettdva jaseniltddn/osapuoliltaan tai kayttdjiltdan due diligence
-tarkastuksen tekemistd ennen kuin ne tarjoavat suoran markkinoillepassyn tai tuetun passyn.

Paisyoikeudet

Kauppapaikkojen on voitava evitd jasenen/osapuolen tai kiyttdjan pyynto tuetun péadsyn
tarjoamisesta asiakkaalle, jos sadnnelty markkina tai monenkeskinen kaupankayntijarjestelma ei
katso, ettd se olisi yhdenmukaista sen luotettavaa ja tasapuolista kaupankiyntid koskevien
sddntojen ja menettelyjen kanssa. Kattamattoman tuetun paisyn osalta katso ohjetta 8.

Toimeksiantojen valvonta

Kauppapaikkojen on osana ohjeen 3 mukaisia markkinoidensa valvontavelvollisuuksia valvottava
jasenten/osapuolten tuetun padsyn asiakkaiden niiden jarjestelmiin ldhettdmia toimeksiantoja.

Mahdolliset tuettua piaisya koskevat toimenpiteet

i) Kauppapaikkojen on voitava keskeyttda tai perua tuettu paasy sen myontdmisen jilkeen, jos
sddnnelty markkina tai monenkeskinen kaupankiyntijarjestelma katsoo, ettd tuetun padsyn
toiminnan jatkaminen ei olisi yhdenmukaista sen luotettavaa ja tasapuolista kaupankiyntia
koskevien sadntojen ja menettelyjen kanssa.

ii) Kauppapaikoilla on oltava valmiudet keskeyttda toimeksiannot henkil6lts, joka kidy kauppaa
tuetun padsyn avulla erillidn tuettua padsya tarjoavan jasenen/ osapuolen toimeksiannoista
osoittamalla yksittdiset asiakastunnukset asiakkaille, jotka padseviat markkinoille tuetun
paasyn kautta.

iii) Kauppapaikkojen on voitava tarvittaessa tarkastaa jisenen/osapuolen tai kiyttdjien sisdiset
riskienhallintajarjestelmét niiden tuetun paasyn tai suoran markkinoillepdasyn asiakkaiden
osalta.

Tietojen siilyttiminen

Kauppapaikkojen on siilytettdava tiedot suoran markkinoillepaédsyn tai tuettuun paasyyn liittyvista
toimistaan ja menettelyistddn ja kaikista tuetun paasyn kaupankiyntiin liittyvistd merkittavista
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tapahtumista. Tietojen on oltava riittdvan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset
voivat valvoa, miten kauppapaikat noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan. Monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien on siilytettdva tiedot vahintddn viideltd vuodelta. Saanneltyjen
markkinoiden ylldpitdjien on siilytettdva tiedot vdhintddn niin kauan kuin niiden kotivaltion
toimivaltainen viranomainen vaatii.

Ohje 8. Toiminnan jarjestelyijia koskevat vaatimukset sijoituspalveluyrityksille, jotka
tarjoavat suoran markkinoillepadasyn ja/tai tuetun padasyn

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja rahoitusvdlineiden
markkinoista annetun direktiivin tdytantoonpanodirektiivin 13 ja 14 artikla ja 51 artikla.

Yleinen ohje

1. Suoraa markkinoillepddsya tai tuettua padsyd tarjoavat sijoituspalveluyritykset ovat vastuussa
asiakkaidensa kaupankiynnistd. Niiden on laadittava toimet ja menettelyt, joilla voidaan varmistaa,
ettd kyseisten asiakkaiden kaupankiynnissd noudatetaan niiden asiaankuuluvien kauppapaikkojen
sddntoja ja menettelyjd, joille kyseisten asiakkaiden toimeksiannot lahetetddn, ja joiden avulla
sijoituspalveluyritykset voivat tdyttda rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin ja muun
asiaankuuluvan unionin lainsdadannon ja kansallisen lainsdadannén mukaiset velvollisuudet.

Yksityiskohtaiset ohjeet
2. Yleisen ohjeen lisiksi sijoituspalveluyritysten on otettava huomioon viahintdan seuraavat kohdat:
a) Due diligence -tarkastus suoran markkinoillepaisyn tai tuetun paisyn asiakkaista

- Sijoituspalveluyritysten on suoritettava due diligence -tarkastus suoran markkinoillepddsyn tai
tuetun padsyn mahdollisista asiakkaista, ottaen huomioon riskit jotka aiheutuu asiakkaiden
luonteesta, niiden kaupankiynnin laajuudesta ja monimutkaisuudesta ja tarjottavasta palvelusta.
Due diligence -tarkastus voi kattaa toimeksiantoja syottdvien henkiloiden koulutuksen ja
patevyyden, kaupankiyntijarjestelmian kayttooikeuksien valvonnan, toimien ja virheiden
kisittelyd koskevan vastuun osoittamisen, asiakkaan aiemman kaupankiyntitavan (saatavuuden
mukaan) ja asiakkaan yritystd koskevien rahoitusvelvollisuuksien tayttdmistd koskevien
valmiuksien kaltaisia asioita. Due diligence -tarkastusprosessissa sijoituspalveluyritykset voivat
ottaa huomioon, sddnnelldianké mahdollista asiakasta direktiivin, jasenvaltion kansallisen
lainsdddannon tai kolmannen maan lainsddddnnon nojalla, sekd sen aiemmat kurinpidolliset
toimet toimivaltaisten viranomaisten ja kauppapaikkojen kanssa. Due diligence -arviointi on
tarkastettava sdannollisesti.

b) Kauppaa edeltivi valvonta
1. Suoran markkinoillepadsyn tai tuetun paasyn kauppaa edeltiavaa valvontaa on kasitelty ohjeen

4 kohdassa 2. mukaan lukien tiettyihin parametreihin perustuvien toimeksiantojen
automatisoitu hylkays.
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ii. On oltava ehdottoman selvdi, ettd ainoastaan sijoituspalveluyritykselld on oikeus muuttaa
kauppaa edeltdvan valvonnan parametreja (eli suoran markkinoillepddsyn tai tuetun paasyn
asiakkaalla ei tule olla valtuuksia sithen).

iii. Suoran markkinoillepadsyn tai tuetun péadsyn tarjoava sijoituspalveluyritys voi jarjestia
kauppaa edeltivin ja sen jilkeisen valvonnan kayttden sijoituspalveluyrityksen omia
jarjestelmid, ulkopuolisen toimittajan jarjestelmii, alihankkijan tarjoamia jarjestelmii tai itse
kauppapaikan tarjoamia jirjestelmiia (ndmai eivdt saa olla suoran markkinoillepadsyn tai
tuetun paisyn asiakkaiden jarjestelmid) Naissd kaikissa olosuhteissa sijoituspalveluyritys
kuitenkin pysyy vastuussa valvonnan tehokkuudesta, ja sen on oltava yksin vastuussa
tarkeimpien parametrien asettamisesta.

c¢) Kattamaton tai "suodattamaton" markkinoillepéisy

Kattamaton tai suodattamaton padsy sadannellylle markkinalle tai monenkeskiseen
kaupankayntijarjestelmiian, jossa asiakkaan toimeksiannot eiviat kulje kauppaa edeltdvian
valvonnan kautta ennen kuin ne vilitetddn sddnnellylle markkinalle tai monenkeskiseen
kaupankayntijarjestelmadn, on kielletty rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin
nojalla. Tuetun padsyn asiakas ei siksi saa koskaan pystyda ldhettimian toimeksiantoa
kauppapaikalle ilman, ettd toimeksianto kulkee sijoituspalveluyrityksen kauppaa edeltdvin
valvonnan lapi.

d) Valvonta

i) Toimeksiantojen valvontaa (mukaan lukien usealla markkinalla tapahtuva kaupankaynti), joka
sijoituspalveluyritysten on toteutettava ohjeen 4 nojalla, on suoritettava kaikkiin
toimeksiantoihin, mukaan lukien suoran markkinoillepddsyn tai tuetun paidsyn asiakkaiden
toimeksiannot. Jarjestelmid, jotka sijoituspalveluyrityksilli on oltava ohjeen 6 nojalla
mahdollisten markkinoiden viaarinkiyttotapausten (erityisesti markkinoiden manipuloinnin)
havaitsemiseksi, on kiytettdvd suoran markkinoillepdasyn ja tuetun paasyn asiakkaiden
toimeksiantoihin ja kauppoihin.

ii) Naiden velvollisuuksien tayttdmiseksi sijoituspalveluyritysten on kyettavd erottamaan suoran
markkinoillepdasyn tai tuetun padsyn asiakkaiden toimeksiannot ja kaupat yrityksen muista

toimeksiannoista ja kaupoista.

iii) Sijoituspalveluyritysten on my0s voitava pysdyttaa valittomésti yksittdisten suoran
markkinoillepddsyn tai tuetun paasyn asiakkaiden kaupankaynti.

e) Osapuolten oikeudet ja velvollisuudet

- Sijoituspalveluyritysten on esitettiava selkedsti molempien osapuolten oikeudet ja velvollisuudet
suoraa markkinoillepaésya ja tuettua padsya koskevan palvelun osalta.

f) Tietojen sdilyttdminen
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Sijoituspalveluyritysten on siilytettdva tietoja vihintddn viiden vuoden ajalta edelld a—e kohdassa
esitetyista asioista. Tietojen on oltava riittavan yksityiskohtaiset jotta toimivaltaiset viranomaiset
voivat valvoa, miten yritys noudattaa asiaankuuluvia velvollisuuksiaan. Tietojen on siséllettava
vahintddn mahdolliset suoran markkinoillepdasyn tai tuetun padsyn asiakkaista tehtyjen due
diligence -tarkastusten tulokset ja niitd seuraavat tarkastukset ja molempien osapuolten oikeudet
ja velvollisuudet suoraa markkinoillepaasya tai tuettua paasya koskevan palvelun osalta.
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