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m Seuraavilla sivuilla esitetty kattaa rahoitusmarkkinadirektiivin eli MiFID
ll:n ja siihen liittyvan saantelyn joitakin paakohtia ensisijaisesti
kauppapaikkoja koskien. Sivuilla el ole esitetty poikkeuksia, saantelyn
alueellista ulottuvuutta (EU/ETA/kolmannen maan toimijat) eika
kattavia tietoja saantelyn yksityiskohdista.

m Saadosviittaukset on tehty MIiFID Il -direktiiviin, silla uutta lakia
kaupankaynnista rahoitusvalineilla seka sijoituspalvelulain muutoksia
el ole viela hyvaksytty eduskunnassa.
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Kauppapaikat ja sisainen toteuttaja

m Saannelty markkina (regulated market)
—  Kauppapaikka, jonka yllapitgjalla on toimilupa ja jonka toimintaa ja silla toimijoita
koskee yksityiskohtainen saantely
—  Suomessa Nasdaq Helsinki Oy:n porssilista

m Monenkeskinen kaupankayntijarjestelma (multilateral trading facility, MTF)

—  Kauppapaikka, jota koskee saadnneltya markkinaa hieman kevyempi sdantely
—  Suomessa Nasdaq Helsinki Oy:n First North Finland

m Pk-yritysten kasvumarkkina (SME growth market)

—  Monenkeskinen kaupankayntijarjestelma, joka on hakenut pk-yritysten
kasvumarkkinaksi rekisterointia ja jolla kaupankaynnin kohteena olevien
rahoitusvalineiden liikkeeseenlaskijoista vahintdan 50 % on pk-yrityksia

m Organisoitu kaupankayntijarjestelma (organised trading facility, OTF)

—  Uusi kauppapaikkamuoto, jolla voidaan kayda kauppaa vain muilla kuin oman
padaoman ehtoisilla instrumenteilla
— Naita ei toistaiseksi Suomessa

m Kauppojen sisdinen toteuttaja (systematic internaliser, Sl)

—  Sijoituspalvelutoimintaa harjoittava yritys, joka suunnitelmallisesti, saanndllisesti,
jarjestelmallisesti ja merkittdvassa maarin kay kauppaa omaan lukuunsa
toteuttaessaan asiakkaiden toimeksiantoja em. kauppapaikkojen ulkopuolella
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Toimilupa

m Saannellyn markkinan yllapitgjalla tulee olla tahan toimintaan toimilupa
m Sijoituspalvelujen tarjoaminen edellyttda toimilupaa

m MTF.44 ja OTF.44a vol yllapitda sdannellyn markkinan yllapitaja ja
sijoituspalvelua tarjoava yritys, joka on saanut toimiluvan myos tahan
toimintaan

m Tietyt kriteerit tayttava MTF voi pyytaa, etta se rekisterdidaan pk-
yrityksen kasvumarkkinaksi

m Sisaisella toteuttajalla on oltava toimilupa sijoituspalvelujen
tarjoamiseen.

m Huippunopeaa kaupankayntia harjoittavalla (HFT) tulee olla toimilupa
sijoituspalveluiden tarjoamiseen
—  HFT ks. tarkemmin seuraavat sivut

m Suoraa sahkoista markkinoillepaasya (DEA) tarjoavalla tulee olla
toimilupa sijoituspalveluiden tarjoamiseen
— DEAks. tarkemmin seuraavat sivut
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saadosviittauksia

m Kauppapaikkojen maaritelmat ks. MiFID Il artikla 4.1

— saannelty markkina, kohdat (18) ja (21)
— MTF, kohdat (19) ja (22)

—  pk-yrityksen kasvumarkkina, kohta (12)
— OTF, kohdat (19) ja (23)

—  SlI, kohta (20)

m Toimiluvat ks. MiFID Il

— saannelty markkina, artikla 44.1

— sijoituspalvelujen tarjoaminen, artikla 5.1
—  MTFja OTF, artikla 5.2 ja 6

—  pk-yrityksen kasvumarkkina, artikla 33

—  SI, ks. maaritelma artiklassa 4.1 (20)

—  HFT ks. artikla 2.1 (d) (iii)

— DEAnN tarjoaja ks. artiklat 17.5 ja 48.7
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Kauppojen sisainen toteuttaja eli Sl

m Sijoituspalveluja tarjoava yhti6 voi ilmoittautua vapaaehtoisesti
sisaiseksi toteuttajaksi (opt-in)

m Sijoituspalveluja tarjoavan yhtion on ilmoittauduttava Sl:ksi, jos sen
kaupankaynti omaan lukuun tayttaa tietyt kriteerit (ks. delegoitu asetus
2017/565 artiklat 12—16)

— ESMA (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) tulee julkistamaan
laskelmiin tarvittavat markkinatiedot ensimmaisen kerran 1.8.2018

—  Sl:ksi ilmoittautuminen pakollista ensimmaisen kerran 1.9.2018 mennessa

— Laskenta tehdaéan ISIN-tasolla tai rahoitusvalineiden alaluokittelun
mukaan

— Laskennasta on annettu ohjeita ESMAN "Q&A on MiFID Il and MiFIR
transparency topics” -dokumentissa

m Ohjeet Sl-ilmoituksesta Finanssivalvonnan verkkosivuilla
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Saantely/Saantelyhankkeet/MiFID/lImoitukset/Pages/Default.aspx
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https://www.finanssivalvonta.fi/fi/Saantely/Saantelyhankkeet/MiFID/Ilmoitukset/Pages/Default.aspx

Algoritminen ja huippunopea kaupankaynti

m Algoritminen kaupankaynti

— Rahoitusvalineilla tapahtuvaa kaupankayntia, jossa tietokonealgoritmi
maarittad automaattisesti toimeksiantojen ominaisuudet, kuten
toimeksiannon ajoituksen, hinnan ja maaran siten, ettd ihmisen
tyOpanosta tarvitaan vain vahan tai ei lainkaan

—  Maaritelma ks. MIFID Il artikla 4.1(39) ja delegoitu asetus 2017/565 artikla
18

m Huippunopea kaupankaynti/nigh frequency trading (HFT)
— Algoritmista kaupankayntia, jossa pyritddn minimoimaan verkkoon liittyva
ja muu ajallinen viive ja jossa paivansisaisten tarjousten ja niiden
peruutusten maara on suuri

—  Maaritelma ks. MIFID Il artikla 4.1 (40) ja delegoitu asetus 2017/565
artikla 19
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Algoritmiselle ja huippunopealle kaupankavijalle

asetetut vaatimukset

m Jarjestelmia ja riskikontrolleja ym. koskevat vaatimukset ks. MiFID Il
artikla 17.1-4 ja RTS 6 eli delegoitu asetus 2017/579

m Algoritmista kaupankayntia harjoittavan sijoituspalveluja tarjoavan
yhtion on ilmoitettava kaupankaynnistaan (MiFID Il artikla 17.2)

— kotivaltion viranomaiselle, eli suomalaiset yhtit ilmoittavat
Finanssivalvonnalle ja

— sen valtion viranomaiselle, jossa sijaitsevalla kauppapaikalla yhti6 kay
kauppaa

—  Ohjeet ilimoituksen tekemiseksi Finanssivalvonnalle
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/fSaantely/Saantelyhankkeet/MiFID/lImoitukset/Pages/Default.aspx

I HFT-kaupankavijalla tulee olla toimilupa (ks. aiemmat sivut)
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Suora sahkdinen markkinoillepaasy (DEA)

m Suora sahkoinen markkinoillepaasy/direct electronic access (DEA)
— Jarjestely, jossa taho, joka ei itse ole kauppapaikan jasen, voi tehda

tarjouksia/toimeksiantoja sahkdisesti suoraan kauppapaikkaan kayttaen

kauppapaikan jasenen luvalla taméan kaupankayntitunnusta
— ks. MIiFID Il artikla 4.1 (41)

» kayttaen tarjousten tekemiseen DEAN tarjoajan (kauppapaikan
jasenen) infrastruktuuria tai kayttoon antamaa yhteysjarjestelmaa
=suora paasy markkinoille/direct market access (DMA)

» kayttdmatta DEAnN tarjoajan infrastruktuuria tai yhteysjarjestelmaa
=tuettu paasy/sponsored access

Finanssivalvonta | Finansinspektionen | Financial Supervisory Authority [l 3.11.2017 [l Finanssivalvonta



Vaatimukset DEA:n tarjoajille

m Jarjestelmia ja riskikontrolleja ym. koskevat vaatimukset ks. MiFID Il
artikla 17.5

m DEA:n tarjoajan on ilmoitettava tasta (MiFID Il artikla 17.5)

—  kotivaltion viranomaiselle, eli suomalaiset yhtit ilmoittavat
Finanssivalvonnalle ja

— sen valtion viranomaiselle, jossa sijaitsevalla kauppapaikalla yhti6 tarjoaa
suoraa sahkdista markkinoillepaasya

—  Ohjeet ilimoituksen tekemiseksi Finanssivalvonnalle
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/fSaantely/Saantelyhankkeet/MiFID/lImoitukset/Pages/Default.aspx

| DEAN tarjoajalla tulee olla toimilupa (ks. aiemmat sivut)
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Raportointipalvelujen tarjoajat

m Hyvaksytyn ilmoitusjarjestelman tarjoaja (approved reporting
mechanism, ARM)
— Vvoi toimittaa kaupparaportit valvojalle toimeksiannon toteuttaneen
sijoituspalvelun tarjoajan puolesta

» Kaupparaportointivelvollisuus on sijoituspalvelun tarjoajalla, joka voi
joko toimittaa raportit itse tai kayttaa siihen kolmatta tahoa eli ARM:ia

m Hyvaksytyn julkistamisjarjestelyn tarjoaja (approved publication
arrangement, APA)

— Jjulkistaa sijoituspalveluiden tarjoajien toteuttamien kauppapaikan
ulkopuolella toteutettujen kauppojen tiedot koskien kauppapaikoille
kaupankaynnin kohteeksi otettuja instrumentteja
» Huom! Kauppapaikoilla toteutettujen kauppojen tiedot julkistaa ko.

kauppapaikka.

m Konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoaja (consolidated tape
provider, CTP)

m Raportointipalveluiden tarjoaminen edellyttaa toimilupaa.
— Itsendinen toimija tai kauppapaikan yllapitaja voi hakea lupaa
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