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I. Soveltamisala

Mikda?

Kuka?

Ndissd ohjeissa on Euroopan arvopaperimarkkinavirano MV:n) nikemys unionin
nimenomaisen alueen lainsddddnnon soveltamisesta ja ast misistawalvontakdytdnnoistd
Euroopan finanssivalvontajdrjestelmdssd. kaikkien  asiaankuuluvien
toimivaltaisten viranomaisten ja finanssi den noudattavan nditd ohjeita,
ellei toisin mddrdtd.

Ndmd ohjeet kattavat

tai mo

a. sddnnellyn markki ]
in ylldpidon

kaupankdyntijdrjeste

kaupankdyntijdrjestelmdn  sdhkoisen

mybs kaupankdyntialgoritmin, kdyttdamisen

myés yrityksiin, joilla ei ole toimilupaa sddnnellyn markkinan ylldpitdjdksi
ityksiksi rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin nojalla. Nditd
yritykset, jotka myyvdt sdhkoisid kaupankdyntijdrjestelmid sddannellyn
yllapitdjille tai sijoituspalveluyrityksille tai toimivat kyseisten jdrjestelmien
tarjoagjina tai tarjoavat  sijoituspalveluyrityksille liitettdvyyspalveluja
apaikoille pddsyd varten. Kyseisiin  yrityksiin vaikuttaa kauppapaikkojen ja
palveluyritysten velvoitteet niiden sihkéisten kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

Ohjeet vaikuttavat myos rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin noudattamisesta
vapautettuihin yrityksiin, jotka kdyvdt kauppaa omaan lukuunsa ja pdadsevdt 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.



6. Ohjeissa sijoituspalveluyrityksiin tehtdvdt viittaukset liittyvdt sijoituspalveluyrityksiin niiden
toteuttaessa toimeksiantoja asiakkaiden lukuun ja/tai kdydessd kauppaa omaan luk
automatisoidussa kaupankdyntiympdristossd. Kun  sijoituspalveluyritys

soveltamisalaan sdhkédiset jdrjestelmdt toimeksiantojen ldhettdmiseksi k
(riippumatta siitd, toimitetaanko toimeksiannot sdhkoisesti sijoituspalvelu
sdhkéiset jarjestelmdit, jotka tekevdt automaattisesti toimeksiantoja eli
Alykkddt toimeksiantojen reitittimet voivat olla osa yrityksen jdrjest
toimeksiantoja kauppapaikoille. Tdssd tyossi EAMV kdsitte,
reitittimid ainoastaan toimeksiannon syéttimiseen liittyvien ris
toimeksiantojen huolellisen toteutuksen kannalta.

8. Ndmad ohjeet eivdt rajoitu osakekauppaan, vaan ne kattava
automatisoidussa ympdristossd (rahoitusvdlineiden netun direktiivin
mddritelmdan mukaisesti).

9. Sekd kauppapaikkojen ettd sijoituspalvel den ohjeiden noudattamiseksi
kdytettdavissd jdrjestelmissd ja valvonnas
laajuus ja monimuotoisuus

Milloin?

atko tai aikovatko ne noudattaa nditd ohjeita, ja perustelut niiden
atta jdattamiselle kahden kuukauden kuluessa siitd, kun lopulliset ohjeet on julkaistu
virallisilla kielilla.

Maaritelmat
13. Ndissd ohjeissa kursiivilla esitetyilld termeilld on jdljempdnd olevassa taulukossa mddritetty
merkitys. Tietyilld muilla ohjeissa kdytetyilld termeilld, esimerkiksi sijoituspalveluyritykselld, on

rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 4 artiklassa mddritetty merkitys.

Toimivaltaiset Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 48 artiklan nojalla



viranomaiset

Suora
markkinoillepdcdisy

EAMV

EAMV-asetus

Finanssimarkkinoiden
toimijat

Markkinoiden
vddrinkdytostd gan
direktiivi

ilineiden
arkkinoista  annetun
irektiivin
tdntéonpanodirektiivi

Tuettu pddsy
Sponsored Access, SA

nimetyt toimivaltaiset viranomaiset.

Jarjestely, jossa sijoituspalveluyritys, joka on

Jjotta ne widlitetddn sijoituspalveluyrityksen kaupan
nojalla automaattisesti eteenpdin mddritettyyn kauppap
Market Access, DMA

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomdii

annettu 24 pdivdand m / Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopa o
perustamisesta sekd pddtoksen muuttamisesta ja
komission pddtoksen 2 oamisesta, EUVL L 331,
15.12.2010, S. 84.

EAMV-asetuksen \gla | maddritetty henkilé: henkilo,

tai noiden sdddosten

annetussa kansallisessa lainsddaddnnossd

entin ja neuvoston direktiivi 2003/6/EY, annettu
tammikuuta 2003, sisdpiirikaupoista ja markkinoiden
anipuloinnista (markkinoiden vddrinkdytto), EUVL L 96, 12.4.2003, s.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu
21 pdivand 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 pdivand 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,
2.9.2000, s. 26.

Jarjestely, jossa sijoituspalveluyritys, joka on kauppapaikan
jdsen/osapuoli tai kdyttdja, antaa mddaritetyille asiakkaille (mukaan
lukien hyvdiksytyt vastapuolet) luvan vdlittdd toimeksiantoja sahkoisesti



ja suoraan maddritettyyn kauppapaikkaan syoztuspalveluyrltyksen
kaupankdyntitunnisteen nojalla ilman, ettd toimeksiannot reititetdc
stjoituspalveluyrityksen sisdisten sdhkoisten kaupankdyntijdrjestel
kautta.

Ilmoitus epdilyttdvdstd Markkinoiden vdadrinkdytostd annetun direktiivin 6 arti
kaupasta edellytetyt toimivaltaisille viranomaisille osoitetut

athetta epallla ettd kauppa saattaa oll
markkinoiden manipulointia.

Kaupankdyntialgoritmi  Tietokoneohjelmisto, joka  toimii
stjoituspalveluyrityksen  asiakkaan
perusteella ja joka tuottaa mark I
toimeksiantoja toimitettavaksi ka

Kauppapaikka Sddnnelty markkina tai

II1. Tarkoitus

14. Ndiden ohjeiden tarkoituksena on svdlineiden markkinoista annetun
direktiivin ja markkinoiden vdid dyto irektiivin yhteinen, yhtendinen ja
johdonmukainen soveltamin iitd sovelletaan Seuraavilta tahoilta edellytettyyn

toiminnan jdrjestdmiseen;

itusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmdisen kohdan b ja c alakohta
[tyjen markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 kohta ja 13 artiklan 2, 4, 5 ja 6 kohta
Jja rahoitusvilineiden markkinoista annetun direktiivin tdytdntéonpanodirektiivin 5—9 artikla, 13 ja
14 artikla ja 51 artikla monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

Yleinen ohje



1. Sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankdyntijérjestelmdn sdhkoisen
kaupankdyntijdrjestelmdn (tai -jdrjestelmien) osalta tulee varmistaa, ettd siind noudat

kayttamdn teknologian kehityksen. Jdrjestelmdn (tai jdrjestelmien) tulee asianmukaiy
litketoimintaan, jota sen (tai niiden) avulla harjoitetaan, ja sen (tai niiden) tu
vakaa(t) takaamaan kauppapaikan ylldpitdjan tai sijoituspalveluyrityks
automatisoidun markkinan (tai kdyttdimien automatisoitujen markkinoiden)toimi
hdiriottomyys

Yksityiskohtaiset ohjeet

2. Yleisen ohjeen lisiiksi kauppapaikoilla on otettava vahintddn huomioon seu

a) Hallinto

- Hallintoprosessi on keskeinen sddntelyvelvoi 1sessa. Kauppapaikkojen on
yleisissd hallinto- ja pddtoksentekopuitte ] i, hankittava(mukaan lukien
alihankinta) ja valvottava sdhkéisid kaupaKdayntijd id@mselkedlld ja madrdmuotoisella

ndkokohdille mukaan luklen kaupallzset te riskit ja sadntdjen noudattaminen, jotka on
1 8ss@i, annetaan asianmukainen painoarvo.

) G@ntoj isuudesta vastaavan henkilokunnan on vastattava

itddn varmistamaan, ettd kaupankdyntijdrjestelmien kdytossd
llapitajan tai yrityksen velvollisuuksia ja ettd kaikki sdadntojen

eltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankdayntijarjestelmien sdhkéisissda
kdyntijdrjestelmissd 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 hdtdtilanteiden varalta.

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

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



jatkuvuutta koskevilla jarjestelyilld on taattava kaupankdynnin oikea-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 jarjestelyja edellyttdvien sd
kaupankdyntijdrjestelmien toimintaan liittyvien mahdollisten skenagarioide

ottaminen riittdvdn laajasti

c. sdahkoisissd kaupankdyntijdrjestelmissa kulkevien liiketoi
sddntojenmukaisuuden) kannalta kriittisten tietojen varmis

d. varatiloihin siirtymistd ja sahkoisen kaupankdyntij (in kaytta ieltd kisin
koskevat menettelyt

e. henkilokunnan koulutus jarjestelyjen toi
henkil6iden tehtavista

f. jatkuva ohjelma jdrjestelyjen testau
menettelyt jarjestelyjen mukauttamise

tusta varten, mukaan lukien
eisen ohjelman tulosten perusteella.

d) Testaus

- Kauppapaikoilla on ennen sd
hyoédynnettivd selkeds
kaytolld on pyrlttava muu
toiminta vast al

Bisen kaupa ayntyarjestelman Jja pazvztysten kayttoonottoa

an ja monenkeskisen kaupankdyntijdrjestelmdn
netun direktiivin ja muun asiaankuuluvan unionin

asianmukaisesti havaitut ongelmat niin pian kuin on kohtuullisesti mahdollista
sjarjestyksessa, ja niiden on tarvittaessa mukautettava sdhkoistd
kdyntijdrjestelmad tai keskeytettdvd tai suljettava se. Schkoisten
kaupankdyntijirjestelmien  ongelmien  kdsittelemiseksi  tehtdvissd  pddtoksissi  on
mahdollisuuksien mukaan otettava asianmukaisesti huomioon, ettd kauppapaikkojen yllapitdjien
on toimittava moitteettomasti.

- Kauppapaikkojen jatkuvan toiminnan yllapitimiseksi kauppapaikkojen ylldpitdjien 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




riippumattomuuden taso, joka voidaan saada aikaan esimerkiksi ottamalla mukaan sisdinen
tarkastus tai kolmansia osapuolia.

f) Turvallisuus

- Kauppapaikoilla on oltava fyysista ja sihkoista turvallisuutta koskevat
joiden tarkoituksena on suojata niiden sdhkdisia kaupankayntijarjest
luvattomalta paidsyltd ja varmistaa jarjestelmddn kuuluvien tai niiden
eheys.

g) Henkilosto

iati ja koulutus, niiden
sek51 etta kauppapaikkoihin

- Kauppapaikoilla on oltava menettelyt ja jarjestelyt, mukaan
henkilGstotarpeiden maarittdmiseksi ja myohemmin sen var
palkataan riittavd maard henkilostoa, jolla aidot ja asiantuntemus niiden
sdhkoisten kaupankayntijarjestelmien hoik iltyy muun muassa sellaisen
henkil6ston palkkaaminen, jolla etoa aslaankuuluvista sdhkoisista
kaupankayntijarjestelmistd, kyseisten jarjest a ja testaamisesta, ja sellaisesta
kaupankaynnistd, jota sddnnellyn ai monenkeskisen kaupankiyntijarjestelmin
jasenet/osapuolet  harjoittava markkinoiden tai monenkeskisten
kaupankayntijarjestelmien si

h)

81a kaupankidyntijarjestelmid koskevia tietoja, jotka
Namai sisdltavat tiedot tarkeimmista
,  testausmenetelmistd,  testituloksista ja
Tietojen tulee olla riittdvian yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset
kauppapaikan asiaankuuluvien velvollisuuksien noudattamista.
ijarjestelmanyllapitdjin on siilytettava tietoja vdhintdan viiden
ellyn markkinan yllapitdjien tulisi sdilyttda tietoja vahintddn niin kauan kuin

telmin teknisten toimien asianmukaiseen hoitoon ja merkittdvistd tapahtumista, joissa
iskit toteutuvat.

. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sijoituspalveluyritysten siahkoisille
nkayntijarjestelmille (mukaan lukien kaupankayntialgoritmit)

Asiaankuuluva lainsdadianto

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

Yksityiskohtaiset ohjeet

2.

a)

c)

Sijoituspalveluyritysten siahkdisen kaupankiyntijarjestelmén (tai -jarjestelmien) osalta, mu
lukien kaupankiyntialgoritmit, tulee varmistaa, ettd yritys noudattaa rahoitusvilineide
markkinoista annetun direktiivin ja muun asiaankuuluvan unionin lainsdadannon § i

lahettdd toimeksiantoja. Jarjestelmén (tai jarjestelmien) tulee hyvin soveltua liik
sen (tai niiden) avulla harjoitetaan, ja sen (tai niiden) on oltava riittdvian yakaa(t)
sijoituspalvelujen ~ ja  toiminnan  jatkuvuus ja
kaupankayntiymparistossa.

Yleisen ohjeen lisdksi sijoituspalveluyritysten on otettava h

Hallinto

Hallintoprosessi on keskeinen sdantelyvelvoi essa. Sijoituspalveluyritysten on

yleisissd hallinto- ja péaatoksentekopuiti€is ava (mukaan lukien

alihankinta) ja | aEjcStelmiidan, mukaan  lukien
lla hallintoprosessilla. Hallintoprosessissa on

varmistettava, ettd kaikille asiaa a dille, mukaan lukien kaupalliset ja tekniset

niakokohdat, riskit ja sddntdje a8, j pn otettava huomioon tarkeimpia paatoksia

Hallintoprosessin on erityisesti sisallettava
kevat periaatteet. Hallintoprosessissa on myos
ttelyt jarjestelmikehityksen, tuotantoonoton ja
myOhempien pdivitysten a & ja valvonnan aikana havaittujen ongelmien
i a on myo0s oltava asianmukaiset menettelyt.

tehdessd, annetaan asianm
sddntdjen noudattamistayj

vastaavan henkilokunnan on vastattava

vastaavan  henkiloston on  ymmadrrettivd, milla tavalla
ja algoritmit toimivat, mutta se ei edellyti tietoa
iyntijdrjestelmien tai algoritmien teknisistd ominaisuuksista.

palveluyrityksen sdhkoisissa kaupankiayntijarjestelmissa tulee olla riittava kapasiteetti
viestinvilityksen kohtuullisesti ennakoitavien mairien kasittelyyn. Jdrjestelmien tulee olla
skaalattavissa jotta kapasiteettia voidaan lisdtd kasvavan viestinvdlityksen ja jdrjestelmien
asianmukaista toimintaa uhkaavien hdtdatilanteiden varalta.

Liiketoiminnan jatkuvuus
Sijoituspalveluyrityksilla tulee olla niiden sdhkoisten kaupankiyntijarjestelmien osalta riittavit,

kohtuulliset ja tehokkaat liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat jarjestelyt toiminnan keskeyttavien
tapahtumien kasittelemiseksi (joilla tarvittaessa voidaan taata kaupankidynnin oikea-aikainen

10



* *
* esma
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d)

jatkaminen) mukaan lukien mutta ei pelkastdin jarjestelmahairictilanteissa, ja jarjestelyjen pitaisi
tarvittaessa kattaa muun muassa seuraavat asiat:

a. jarjestelyjen kehittdmisen ja kdyton hallinnointi

b. liiketoiminnan jatkuvuutta koskevia erityisid jarjestelyja edellytta
kaupankiyntijirjestelmien toimintaan liittyvien mahdollisten skenaario
ottaminen riittdvin laajasti

c. sahkoisissa kaupankayntijarjestelmissa kulkevien
sddntdjenmukaisuuden) kannalta kriittisten tietojen varmist

d. varatiloihin siirtymistd ja sahkoisen kaupankayntijarj
koskevat menettelyt

henkiloiden tehtavista

f. jatkuva ohjelma jirjestelyjen testa
menettelyt jarjestelyjen mukauttamise losten perusteella.

Testaus

Sijoituspalveluyritysten C siahkoisen kaupankayntijarjestelmén tai
kaupankayntialgoritmin 4 gnottoa hyodyntaa selkedsti méaritettyja kehitys- ja
at olla simuloinnit/ testaus historiallisella datalla

#lden menetelmien kiytolld on pyrittdvd muun muassa
nkiyntijarjestelméan tai kaupankayntialgoritmin toiminta

spalveluyritysten on mukautettava kaupankiyntialgoritmien testeja (mukaan lukien testit,
uoritetaan muualla kuin todellisissa kaupankadyntiymparistoissd) 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 lisitesteji, jos markkinat, joilla algoritmia aiotaan kayttda, muuttuvat niista joille se
on alun perin tarkoitettu.

11




* *

* esma

* *
* , *

- Sijoituspalveluyritysten on toteutettava kaupankiyntialgoritmien kayttoonotto todellisessa
ymparistossa valvotusti ja varovasti esimerkiksi asettamalla rajat kaupankdynnin ko

e) Valvonta ja tarkastus

- Sijoituspalveluyritysten = on  valvottava  sdhkoisia ~ kaupankayn
kaupankéayntialgoritmeja, reaaliajassa. Niiden on kisiteltdva havaitut on
niin pian kuin on kohtuullisesti mahdollista tirkeysjarjestyksessi, j
mukautettava sahkdistd kaupankayntijarjestelméaa tai kaupankaynti i keskeytettava tai
suljettava se. Ryhtyessiddn toimiin sdhkoisten kaupankayntija a4 ongelmien
kasittelemiseksi sijoituspalveluyritysten on mahdollisuuk y ianmukaisesti
huomioon, ettd sdanneltyjen markkinoiden jasenten/osa (dyttdjien on toimittava
moitteettomasti.

sddnnollisesti  sdhkdinen
niihin  liittyvat hallintoa,

- Sijoituspalveluyritysten  on
kaupankayntijarjestelmiansa ja

jatkuvuutta koskevat jarjestelyt. Niiden o den tarkastusten ja arviointien perusteella

toimittava havaittujen puutteide A i. astus- ja arviointiprosessissa on oltava tietty
riippumattomuuden taso, jo , n, esimerkiksi ottamalla mukaan sisdinen
tarkastus tai kolmansia osap@i@hia. Aymtialgoritmien suoritusta koskevien tarkastusten on

koskeva seka niiden strategioiden tuloslaskelma,

oltava fyysistd ja sdhkoistd turvallisuutta koskevat menettelyt ja
ena on suojata niiden sdhkoisida kaupankiayntijarjestelmia ja

ituspalveluyrityksilld on oltava kaytossdan menettelyt ja jarjestelyt, mukaan lukien koulutus ja
ointi, sijoituspalveluyrityksen henkilostotarpeiden méarittamiseksi ja sellaisen henkiloston
n madran palkkaamiseksi, jolla on tarvittavat taidot ja asiantuntemus niiden sdhkdisten
kaupankayntijarjestelmien ja algoritmien hoitamiseksi. TAma sisdltid muun muassa sellaisen
henkiloston palkkaamisen, jolla on tietoa asiaankuuluvista sdhkoisistd kaupankédyntijiarjestelmista
ja -algoritmeista, kyseisten jarjestelmien ja algoritmien valvonnasta ja testaamisesta ja sellaisista
kaupankayntistrategioista, joita yritys kayttaa kaupankayntijarjestelmissdan ja algoritmeissaan, ja
yrityksen saantelyvelvoitteista.

h) Tietojen siilyttiminen ja yhteistyo
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— Sijoituspalveluyritysten on siilytettdvd ainakin viiden vuoden ajalta tietoja sahkoisistd
kaupankayntijarjestelmistdan (ja kaupankayntialgoritmeista) kohtien a) - g) kattamien asi

joiden toteuttamiseksi kukin algoritmi on otettu kayttoon, jarjestelmdn ominaisuude
testausmenetelmit, testitulokset ja méadrdaikaistarkastukset. Tietojen on ol ke
yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa, miten yfitys
asiaankuuluvia velvollisuuksiaan.

— Sijoituspalveluyritysten on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktii
Jja 43 artikla sddnneltyjen markkinoiden 0sg

disen kohdan b, c ja d alakohta

lan 1 ja 4 kohta ja 13 artiklan 2, 5 ja
svdlineiden markkinoista annetun direktiivin

6 kohta, 42 artiklan 3 kohta ja 26
1 la monenkeskisten kaupankdyntijdrjestelmien

taytdantoonpanodirektiivin 13
osalta.

Yleinen ohje

dksi kauppapaikkojen sdantoihin ja menettelyihin on kuuluttava ainakin seuraavat:

imukset jidsenille tai osapuolille, jotka eivit ole luottolaitoksia tai
spalveluyrityksia

Kauppapaikkojen on  tehtdvd  asianmukainen due  diligence -tarkastus jidsen-
/osapuolihakemuksista tai kayttdjahakemuksista, jotka saadaan henkil6iltda, jotka eivdt ole
luottolaitoksia tai sijoituspalveluyrityksid EU:n lainsdadannon nojalla.

- Kauppapaikoilla on oltava toiminnan jarjestelyjd 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  sddntojen  vastaisen kaupankdynnin valvonnasta ja

13



riskinhallinnasta. Kauppapaikkojen sadnnoissd on edellytettdva, ettd jasenet/osapuolet ja
kayttajat, jotka eivat ole sijoituspalveluyrityksid, noudattavat tidssd  asiakigj
sijoituspalveluyrityksille annettuja ohjeita.

b) Tietotekninen yhteensopivuus

vhteensopiva kauppapaikkojen sdhkoisen kaupankayntijarjestelman k
uhkaa luotettavalle ja tasapuoliselle kaupankaynnille kauppapaikalla.

— Kauppapaikan moitteettoman kaupankidynnin seksi on oltava

luvattomasti). Erityisesti edellytetaan val
suodattamiseksi (tdma vaatimus ei vaikuta

d)

pkonaan tai osittain jdsenen tai osapuolen piadsy
tai korjata kauppa. Kauppojen peruuttamista, muuttamista
sdantdjen ja menettelyjen on oltava avoimia sddnnellyn markkinan tai
tijarjestelmin jasenille/osapuolille ja kayttgjille.

oltava kaytossadan jarjestelyt, joilla estetddan tarjouskirjan liiallinen
inen milloin tahansa, erityisesti rajoittamalla toimeksiantojen syottokapasiteettia

iteettirajojen rikkomisen ennaltaehkiisy

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

g) Kaupankiynnin rajoittamis- tai pysdyttimistoimenpiteet

- Kauppapaikoilla on oltava kaytossaan jarjestelyjd (esimerkiksi keskeytykset tai sellaisten

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

)

k)

yksittdisten tai useiden rahoitusvélineiden kaupankiynti moitteettomasti toimivien markkinoiden
sdilyttamiseksi. Kyseisten jérjestelyjen puitteet on annettava ainakin jasenten/osapuoltgm j
kayttijien saatavilla.

Tietojen hankkiminen jasenilti/osapuolilta ja kiayttajilta

vaatimuksiin ja kaupankdynnin valvontaan liittyvien sddnt6jen ja me
valvonnan helpottamiseksi.

Valvonta

Kauppapaikkojen on aina kaupankiyntijiarjestelma valvottava
markkinoitaan mahdollisimman 1dhelld reaaliaikaa e mahdolliset merkit
kaupankaynnin hairioista. Markkinoiden toimintaa ymmartayan hg fQPon toteutettava tima
valvonta. Kyseisen henkiloston on oltava kaup A toimivaltaisen viranomaisen
kiytettdavissa ja silli on oltava valtuudet yrjaaviin toimiin luotettavan ja
tasapuolisen kaupankdynnin suojaamiseksi

Tietojen siilyttéiminen ja yhteistyo

lukien asiat, joita ilmené
riittavan yksityisko

pien ja menettelyjen suhteen. Tietojen on oltava
en viranomainen voi valvoa kauppapaikkojen
ista. Monenkeskisen kaupankayntijarjestelman

sédilytettava a ii fan kuin niiden kotimaan toimivaltainen viranomainen
vaatii.

ankuul¥iva lainsadadanto. Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 4,
kohta ja rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 5, 6, 7 ja

a, 13 ja 14 artikla ja 51 artikla.

Yleinen ohje

1. Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kaytossddn toimia ja menettelyja, joilla varmistetaan, ettd niiden
automatisoitu kaupankidynti, mukaan lukien mahdollinen suoran markkinoillepddsyn tai tuetun
paasyn tarjoaminen tayttdd 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 kaupankiynni
huomioon ainakin seuraavat kohdat:

a) Hintaa tai kokoa koskevat parametrit

rahoitusvilineiden osalta) joko toimeksiantokohtaisesti tai tiettyna aj tai molemmilla
tavoilla.

b) Kaupankiyntilupa
- Sijoituspalveluyritysten on voitava autom

kaupankavijélta, jos ne ovat tietoisia rahoi
ole lupaa.

tai peruuttaa toimeksiannot
ankayntiin kaupankavijalla ei

¢) Riskienhallinta

- Sijoituspalveluyritysten on vQ (186sti est@a tai peruuttaa toimeksiannot, jos ne voivat

vaarantaa yrityksen omat i i . Valvontaa on sovellettava tarvittaessa ja
asianmukaisesti i 3 i ai rahoitusvilineiden tai asiakkaiden tai
rahoitusvilineiden ryh ihd yksittdisten kaupankéavijoiden riskeihin,
kaupankayntiyksi i

van unionin lainsdadannon tai kansallisen lainsdddannon mukaisten
i sen sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankiyntijarjestelman

ntajiarjestelyihin liittyviit ilmoitusvelvollisuudet

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

f) Toimeksiantojen valvontamenettelyjen ohittaminen

- Sijoituspalveluyritysten kiytossd on oltava menettelyji ja jarjestelyja, joiden mukaisesti

kasitelladn toimeksiantoja, jotka on automaattisesti estetty yrityksen kauppaa edeltdavissa
valvonnassa mutta jotka sijoituspalveluyritys haluaa vilittda. Naiden menettelyiden ja
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8)

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

Toimeksiantojen syottomenettelyihin liittyva koulutus

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava toimeksiantojen sy6tt6on osallistuvie
riittdvd koulutus toimeksiantojen syottomenetelmistd esimerkiksi tyopaika
kaupankavijoiden antamassa perehdytyksessd tai luokkahuoneo
koulutuksessa, mukaan lukien kauppapaikkojen saatdmien vaatimusten
kuin heiddn annetaan kayttaa kaupankayntijarjestelmia.

Sijoituspalveluyritysten on aikana, jolloin ne ldhettavit toi
toimeksiantojaan mahdollisimman ldhella reaahalkaa markkinapaikan
nakokulmasta, havaitakseen mahdolliset S i airioistd.  Yrityksen
kaupankayntid ymmartavan henkiloston on tg Niiden henkil6iden on oltava
yrityksen Kkotivaltion toimivaltaisen virag i i am\ kiayttdmien kauppapaikkojen

SlJOltuspalveluyrltysten on y@mmi aantojen noudattamisesta vastaava henkilosto
pankidyntia, jotta he voivat reagoida nopeasti ja

on hallittava sdhkoisen kaupankdynnin operatiivisia riskeja
isilla ja oikeasuhteisilla hallintojirjestelyilld, sisdiselld valvonnalla ja sisdisilla
irjestelmilld ja otettava tarvittaessa huomioon Euroopan pankkivalvontaviranomaisen
noihin liittyvien toimien toimintaa koskevan riskin hallinnasta.

kninen yhteensopivuus

Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd jirjestelmissd, joita ne kayttdviat paddstikseen
kauppapaikalle, on toiminnallisuuden vdhimmadiistaso, 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 siilyttéiminen ja yhteistyo

i.  Sijoituspalveluyritysten on siilytettdva tietoja vahintdédn viisi vuotta edelld a—1koh
tarkoitetuista asioista. Tietojen tulee olla riittdvan yksityiskohtaiset, jotta t01mlvaltals
viranomaiset voivat valvoa, miten yritykset noudattavat asiaankuuluvia velv

ii.  Sijoituspalveluyritysten on tiedotettava toimivaltaisille viranomaisille
voimassa olevien valvontajirjestelyjen mukaisesti merkittavista ri kelsta
vaikuttaa luotettavaan ja tasapuoliseen kaupankiyntiin, ja me
joissa ndma riskit toteutuvat.

markkinoiden manipuloinnin) estamiseksi automatisoi

Asiaankuuluva lainsaadanto

iisen kohdan b ja d alakohta ja
6 ja 9 kohta ja markkinoiden
2/EY 7-10 artikla sddnneltyjen

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivi
43 artikla ja markkinoiden vddrinkdytostd anne
vddrinkdytostd annetun direktiivin tdytdntoonpa
markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista ang irektil an 1 kohta, 13 artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja
26 artlkla rahoztusvalmelden mark [ yrektiivin tdytdntoonpanodirektiivin 5—9 artikla
i (i rektiivin 6 artiklan 6 ja 9 kohta ja markkinoiden
vddrinkdytostd annetun direktitvitéiytdntoon ektiivin 2004/72/EY 7—-10 artikla monenkeskisten
kaupankdyntijdrjestelmien osalta.

rders — pienten tarjousten syottdminen piilotettujen tarjousten tason paljastamiseksi ja
sti kaytettdviksi arvioimaan, mitéd ns. “dark pooleissa” on.

Quote  stuffing -  suurten tarjousmiirien  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 kddntdmiseen/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
kauppa on toteutettu, manipulatiiviset tarjoukset poistetaan.

Yksityiskohtaiset ohjeet

3. Yleisen ohjeen lisiksi kauppapaikkojen jirjestelyjen ja menettelyjen, joilla pyrit

vadrinkayttoa ja erityisesti markkinoiden manipulointia automatisoidussa k
on sisallettava ainakin seuraavat asiat:

a) Henkilosto

— Kauppapaikoilla on oltava riittdvasti henkilostog
kaupankayntitoimintaa ja joka pystyy valvomaan kau
kaupankayntiymparistossd ja havaitsemaan toimintaa, jd 5 pailyja markkinoiden
vadrinkaytosta (erityisesti markkinoiden manipuleinnista),
valvonta kuuluu sen vastuualueeseen.

b) Valvonta
- Kauppapaikoilla on oltava vihiniaémmkiytc jarjestelmit (mukaan lukien automaattiset

sta ja vahaista siirtoviivettd, jotta riittavan

jasenten/osapuolten ja Kkiyttdjien syottdmia
kea toimintaa, johon voi liittyd markkinoiden
ipulointia, mukaan lukien usealla markkinalla
inapaikalla on edellytykset havaita se ), ja valmiudet
jaljittaa ja  kayttdjien toteuttamia kauppoja  sekd
syotettyja/ i j ihin voi liittyd markkinoiden manipulointia.

tarkkaa aikatasoa kayttima
toimeksiantoja ja tote i

hdaan viipymaittd (jos alustavia selvityksid suoritetaan, ilmoitus on tehtava
ollisimman pian, jos selvityksissd ei onnistuta loytdméan tyydyttavad selitystd havaitulle
elle). Lisdksi suositellaan, ettd ndma jarjestelyt kattavat myos toimeksiannot2,

Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean ensimmaiset ja kolmannet tason 3 ohjeet markkinoiden vaarinkaytosta annetun
direktiivin taytintoonpanosta, komitea on jo antanut epailyttivista liiketoimista tehtdvaa ilmoitusta koskevia ohjeita, joissa todetaan
seuraavasti: Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea katsoo, ettd jos liiketointa koskeva toteuttamaton toimeksianto antaa
aihetta epdilyyn markkinoiden vaarinkaytosta, suositellaan, etta tistd epiilysta ilmoitetaan toimivaltaiselle viranomaiselle, mikali
sité 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 madraaikaistarkastuksia ja sisdisia tarkastuksia niihin menettel
ja jarjestelyihin joiden tarkoituksena on estdd ja tunnistaa sellaista toimintaa joihin voi liitt
markkinoiden vaarinkayttoa.

e) Tietojen siilyttaminen

— Kauppapaikan on sidilytettdvd tiedot edelld a—d kohdan kattamista
kisittelyvaiheiden dokumentaatio siitd, miten kukin halytys mahdQlh tavasta
kaytoksesta kasitellaan ja onko asiaankuuluville toimivaltaisille vig@romaisi i oitus
vai ei. Tietojen on oltava riittdvin yksityiskohtaiset, jotta toimi i
valvoa, miten kauppapaikat noudattavat asiaankuuluvig velvollisuu
kaupankayntijarjestelmien tulee siilyttaa tiedot viiden vud jalta. Sadnne
yllapitdjien on sdilytettdva tiedot vahintdan niin kauan otimaan toimivaltainen
viranomainen vaatii.

Ohje 6. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaati
markkinoiden vadarinkayton (erityisesti ma pinnin) estamiseksi
automatisoidussa kaupankayntiymparisto.

Asiaankuuluva lainsaadanto

artiklan 2, 5 ja 6 kohta ja rahoitusvdlineiden
ektiivin 5, 6 ja 9artikla ja markkinoiden

maniptloinnin  lajeja, jotka voisivat liittyd etenkin = automatisoituun
paristoon, kuvattiin ohjeessa 5 (yleisen ohjeen 2 kohta).

jeen lisdksi automatisoituja kaupankdyntitoimia harjoittavien sijoituspalveluyritysten
imien ja menettelyjen on sisillettava vahintadn seuraavat:

Saantojenmukaisuudesta vastaavan henkiloston tiedot, taidot ja valtuudet

- Sijoituspalveluyrityksilli on oltava kiaytossdan menettelyjd, joilla pyritidn varmistamaan, ettd
sdantojenmukaisuudesta vastaavalla henkilostollda on riittavat tiedot (sekda sadantelystd etta
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* *

* esma

* *
* , *

kaupankaynnistd), taidot ja valtuudet haastaa kaupankiynnistd vastaava henkilosto, jos
kaupankaynti antaa aihetta epiilldi markkinoiden vaarinkayttoa (erityisesti markkingi
manipulointia).

b) Markkinoiden vaarinkiyttoon liittyva koulutus

- Sijoituspalveluyritysten on tarjottava perehdytys ja sdannollistd kertauskoulu
markkinoiden vaadrinkaytté (erityisesti markkinoiden manipulointi) tark
asiakkaiden puolesta toimeksiantoja toteuttaville ja omaan lukuun kaup yville

¢) Valvontatoimet

Sijoituspalveluyritysten on valvottava yrityksen
henkil6iden/algoritmien kaupankédyntia ja asiakkaiden k
muutetut ja perutut toimeksiannot seki toteutetut kaupa®

joka todennikdisesti antaa aihetta epéilyihin markkinoiden v kaan lukien (niissa
tapauksissa joissa yritykselld on edellytykset havai 3 la eri markkinalla, yrityksella
tulisi olla riittavat jarjestelmat (mukaan lukj atisoi alytysjarjestelmait) ja riittdvan

d) Epaiilyttiavien liiketoimien ja toimeksiauteje! dista ja niiden ilmoittamista

- Sijoituspalveluyrityksilla on gla dytossdaangjirjestélyja sellaisten liiketoimien tunnistamiseksi,

jotka edellyttiavit toimivaltaisi i isillgfannettavaa ilmoitusta epailyttavasti liiketoimesta
markkinoiden vaarinka i i kinoiden manipuloinnin) osalta, ja etti nama
ilmoitukset tehdidan viip a aluSfavia selvityksid suoritetaan, ilmoitus on tehtava

ian, jos onnistuta 10ytdmaian tyydyttdvaa selitystd havaitulle
i Su nama jarjestelyt kattavat myos toimeksiannot
e) koskevien jarjestelyjen ja menettelyjen

ja sisaiset tarkastukset

palveluyritysten on siilytettavd vahintdan viiden vuoden ajalta tietoja jarjestelyistd 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 hélytys mahdollisesta epdilyttdviastd toiminnasta kasitelldan ja onko
asiaankuuluville toimivaltaisille viranomaisille toimitettu ilmoitus vai ei. Naiden tietojen on oltava
riittdvan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa, miten yritykset
noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan.
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Ohje 7. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sadannellyille markkinoille ja
monenkeskisille kaupankdyntijarjestelimille, joiden jasenet/osapuolet ja kéayttdajdt
tarjoavat suoran markkinoillepadasyn / tuetun padasyn

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 39 artiklan ensimmdisen kohd
43 artiklan 1 kohta sddnneltyjen markkinoiden osalta.

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 14 artiklan 1 kohta, 13 ar
26 artiklan 1 kohta ja rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiii

1. Kauppapaikoilla on oltava kaytossdan sdantoja ja menettelyja ] [ mistamaan, etti jos
ne sallivat jasenten/osapuolten tai kiyttdjien tarjQi oillepddsyn / tuetun paisyn,
suora markkinoillepddsy tai tuettu péisy luotettavan ja tasapuolisen
kaupankaynnin kanssa. On tirkeda, ettd ka pnet/osapuolet pitavat itselladan
jarjestelmiensi hallinnan ja tiiviin seurannan, j8 i ieta ndiden kolmansien osapuolien
mahdollisesti aiheuttamia hairi6ita ja valttia g ojen alttius joko suoran markkinoillepdasyn
tai tuetun paisyn asiakkaiden mahdg e tai markkinoiden vaarinkaytolle tai niiden

2. Yleisen ohjeen lisiksi kauppapaikkej Bttava, onko niiden jasenilld/osapuolilla tai kayttajilla
lupa tarjota suor i Isyd j¥/tai tuettua péddsyd. Jos ne antavat jasentensid tai
osalhstujlensa j illepddsyn ja/tai tuetun pdasyn, niiden sddnnoissd ja

ehtiva selviksi, ettd jisen/osapuoli tai kiyttdja on yksin vastuussa kaikista
yos toimeksiannoista, jotka on sydtetty sen vilittdjatunnuksilla, ja ettd sithen voidaan
a toimenpiteitd (mukaan lukien jasenen/osapuolen tai kayttdjin padsyn
papaikdlle katkaiseminen) ja seuraamuksia kaikista kyseisida toimeksiantoja koskevien
jen tai menettelyjen rikkomisesta.

) Toissijainen velvollisuus suoran markkinoillepiisyn tai tuetun pididsyn
tarjoamisessa

- Kauppapaikkojen ja suoran markkinoillepadsyn 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¢) Jiasenten/osapuolten suoran markkinoillepaidsyn tai tuetun paisyn tarjoamista
koskevat vaatimukset

- Ohjeen 3 mukaisesti kauppapaikkojen on edellytettava jaseniltidn/osapuoliltaan tai kayttajllta
riittavid jarjestelmia ja tehokasta valvontaa, mukaan lukien kauppaa edeltava ja
valvonta, jotta voidaan varmistaa, ettd suoran markkinoillepadsyn tai tuetun pij

voi liittyd markkinoiden vaarinkayttod. Tatd sovelletaan myos silloin
kiyttdja tarjoaa suoran markkinoillepidsyn tai tuetun paasyn.

d) Due diligence -tarkastus ennen suoran markkinoille
tarjoamista

- Kauppapaikkojen on edellytettdva jaseniltdan/osapuoli
-tarkastuksen tekemistd ennen kuin ne tarjoavat suoran mar

e) Paisyoikeudet

- Kauppapaikkojen on voitava evitd jas® : g kayttajain pyyntd tuetun padsyn
tarjoamisesta asiakkaalle, jos sadnnelty markKinaffa1 monenkeskinen kaupankayntijarjestelma ei
katso, ettd se olisi yhdenmukai ffaaa ja tasapuolista kaupankidyntia koskevien
sddntojen ja menettelyjen kansgs n padsyn osalta katso ohjetta 8.

onenkeskinen kaupankayntijarjestelma katsoo, ettd tuetun padsyn
minen ei olisi yhdenmukaista sen luotettavaa ja tasapuolista kaupankayntia
n ja menettelyjen kanssa.

oittamalla yksittdiset asiakastunnukset asiakkaille, jotka paidsevdt markkinoille tuetun
gsyn kautta.

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

i) Tietojen siilyttéiminen

— Kauppapaikkojen on siilytettava tiedot suoran markkinoillepadsyn tai tuettuun paasyyn liittyvista
toimistaan ja menettelyistddn ja kaikista tuetun paasyn kaupankiyntiin liittyvistd merkittavista

23



tapahtumista. Tietojen on oltava riittdvan yksityiskohtaiset, jotta toimivaltaiset viranomaiset
voivat valvoa, miten kauppapaikat noudattavat asiaankuuluvia velvollisuuksiaan. Monenkeski
kaupankayntijarjestelmien on siilytettdva tiedot vahintddn viideltd vuodelta. Saannel

toimivaltainen viranomainen vaatii.

Ohje 8. Toiminnan jarjestelyja koskevat vaatimukset sijoituspalveluyrityks
tarjoavat suoran markkinoillepadasyn ja/tai tuetun padasyn

Asiaankuuluva lainsdadianto

Rahoitusvdlineiden markkinoista annetun direktiivin 13 artiklan 2, 5ja 6
markkinoista annetun direktiivin tdytdntoonpanodirektiivin 13 ja 14 artikla ja

Yleinen ohje

asiakkaidensa kaupankiynnistd. Niiden on laadittaia ttelyt, joilla voidaan varmistaa,
etta kyseisten asiakkaiden kaupankiynnissi ng ii ankuuluvien kauppapaikkojen
sddntdja ja menettelyjd, joille kyseisten a i i lahetetadn, ja joiden avulla

sijoituspalveluyritykset voivat tiyttdd rahoitusvalinei dista annetun direktiivin ja muun
asiaankuuluvan unionin lainsdadannong iseilainsaaddnnon mukaiset velvollisuudet.

Yksityiskohtaiset ohjeet

2. Yleisen ohjeen lisiksi sijoitu ava huomioon vihintain seuraavat kohdat:

a) Due diligence -tarkastus su pillepaisyn tai tuetun paisyn asiakkaista

a due diligence -tarkastus suoran markkinoillepddsyn tai
ista asiakkaista, ottaen huomioon riskit jotka aiheutuu asiakkaiden
iynnin laajuudesta ja monimutkaisuudesta ja tarjottavasta palvelusta.
oi kattaa toimeksiantoja syottdvien henkiléiden koulutuksen ja
nkayntijarjestelman kayttooikeuksien valvonnan, toimien ja virheiden
stuun osoittamisen, asiakkaan aiemman kaupankayntitavan (saatavuuden
ja asiakkaan yritystd koskevien rahoitusvelvollisuuksien tiyttamistd koskevien
kaltaisia asioita. Due diligence -tarkastusprosessissa sijoituspalveluyritykset voivat

- Sijoituspaly,
tuetun pé

didannon tai kolmannen maan lainsddddnndén nojalla, sekd sen aiemmat kurinpidolliset
toimivaltaisten viranomaisten ja kauppapaikkojen kanssa. Due diligence -arviointi on
tarkastettava saannollisesti.

uppaa edeltivi valvonta
1. Suoran markkinoillepaasyn tai tuetun paasyn kauppaa edeltiavaa valvontaa on kisitelty 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 edeltdvian valvonnan parametreja (eli suoran markkinoillepddsyn tai tuetun paé
asiakkaalla ei tule olla valtuuksia siihen).

iii. Suoran markkinoillepadsyn tai tuetun péadsyn tarjoava sijoituspalveluyritys
kauppaa edeltivin ja sen jilkeisen valvonnan kéyttden sijoituspalve

kauppapaikan tarjoamia jirjestelmia (ndmai eivdt saa olla suoran
tuetun paisyn asiakkaiden jarjestelmid) Naissd kaikissa olosuht
kuitenkin pysyy vastuussa valvonnan tehokkuudesta, ja sen on
tarkeimpien parametrien asettamisesta.

c¢) Kattamaton tai "suodattamaton" markkinoillepiisy

Kattamaton tai suodattamaton padsy saannellylle tai monenkeskiseen
kaupankayntijarjestelmiin, jossa asiakkaan toimeksianng kauppaa edeltivian
valvonnan kautta ennen kuin ne vilitetda inalle tai monenkeskiseen
kaupankayntijarjestelmadn, on kielletty rak kkinoista annetun direktiivin
nojalla. Tuetun padsyn asiakas ei siks ldhettimaidn toimeksiantoa
kauppapaikalle ilman, ettd toimeksianto uyrityksen kauppaa edeltdvin
valvonnan lapi.

d) Valvonta

i) Toimeksiantojen valvon alla markkinalla tapahtuva kaupankaynti), joka
sijoituspalveluyritysten phjeen 4 nojalla, on suoritettava kaikkiin
toimeksiantoihin, mukaan i : arkkinoillepdadsyn tai tuetun padsyn asiakkaiden
toimeksiannot. gdirjestel Soituspalveluyrityksilli on oltava ohjeen 6 nojalla

i dyttotapausten (erityisesti markkinoiden manipuloinnin)

my0s voitava pysdyttdd vilittomasti  yksittdisten suoran

Sijoituspalveluyritysten on esitettava selkedsti molempien osapuolten oikeudet ja velvollisuudet

suoraa markkinoillepaésya ja tuettua padsya koskevan palvelun osalta.

f) Tietojen sdilyttédminen
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Sijoituspalveluyritysten on siilytettdva tietoja vihintdan viiden vuoden ajalta edelld a—e kohdassa
esitetyista asioista. Tietojen on oltava riittavin yksityiskohtaiset jotta toimivaltaiset viranomnaéi

diligence -tarkastusten tulokset ja niitd seuraavat tarkastukset ja molempien osapu
ja velvollisuudet suoraa markkinoillepaasya tai tuettua passya koskevan palvelu
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