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joituspalvelulain ja Finanssivalvonnasta annetun lain 50 o §:n muuttamisesta
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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi kaupankéynnisti rahoitusvélineilld annetun lain, sijoitus-
palvelulain ja Finanssivalvonnasta annetun lain 50 o §:n muuttamisesta (HE 30/2025 vp): Asia on
saapunut talousvaliokuntaan mietinnén antamista varten.
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Valiokunta on saanut ilmoituksen, ei lausuttavaa:
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HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi kaupankadynnistéd rahoitusvalineilld annettua lakia, sijoitus-
palvelulakia ja Finanssivalvonnasta annettua lakia.

Ehdotetuilla laeilla pantaisiin kansallisesti tdytdntoon rahoitusvilineiden markkinoita koskevan
direktiivin muuttamista koskeva direktiivi. Direktiivin muutoksella kumotaan ja siirretddn osia
sddntelystd suoraan sovellettavaan rahoitusvilineiden markkinat asetukseen, tarkennetaan kau-
pankdynnin avoimuuteen liittyvid vaatimuksia sekd kaupankdynnin véliaikaisen keskeyttdmisen
edellytyksia.

Hyviaksytty
3.1



Valiokunnan mietinté6 TavVM 10/2025 vp

Kaupankdynnisté rahoitusvélineilld annettuun lakiin esitetd&in muutoksia mééritelmiin, tdsmen-
nyksiéd sddnnellyn markkinan toiminnan jérjestimisvaatimuksiin, kaupankidynnin lyhytaikaisen
keskeyttdmisen perusteiden julkistamiseen, hyddykejohdannaisten ja padstooikeusjohdannaisten
hoidon valvontaan ja niilld kauppaa kiyvén kauppapaikan raportointivelvollisuuteen, osapuolten
luokitteluun ja seuraamusmaksuun.

Sijoituspalvelulakiin esitetddn muutoksia toimeksiantojen huolellista toteuttamista koskeviin
sdaannoksiin sekd seuraamusmaksuun.

Lisdksi esitetddn yksittdistd tarkennusta positiolimiittien valvontaan kaupankadynnistd rahoitusva-
lineilld annettuun lakiin, jolla tdydennettdisiin aiempaa rahoitusvélineiden markkinoita koskevan
direktiiviin taytdntdonpanoa koskien finanssialan ulkopuolisen yhteisén hyddykejohdannaisposi-
tioita.

Kaupankdynnistd rahoitusvilineilld annettuun lakiin ehdotetaan liséksi muutoksia, joiden mu-
kaan Finanssivalvonta toimisi porssin toimilupaviranomaisena ja pdrssin sddnndt vahvistavana
viranomaisena. Myds Finanssivalvonnasta annettuun lakiin tehtéisiin titi koskien toimivaltaista
viranomaista koskeva muutos.

Ehdotetut lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 29.9.2025.

VALIOKUNNAN YLEISPERUSTELUT
Ehdotuksen tausta ja tavoitteet

Ehdotuksen tarkoituksena on panna kansallisesti tdytdntoon direktiivi rahoitusvélineiden markki-
noita koskevan direktiivin (EU) 2024/790 muuttamisesta (Markets in Financial Instruments Di-
rective II, MiFID II -direktiivi).

MiFID II -muutosdirektiivin tiytéintdonpano edellyttéd kansalliseen lainsdéadédntoon muutoksia ja
tdsmennyksid, jotka koskevat muun muassa rahoitusvilineilld kdytdvan kaupan avoimuuteen liit-
tyvid vaatimuksia seké kaupankdynnin véliaikaisen keskeyttdmisen edellytyksid. Lisédksi muutos-
direktiivissd edellytetddn, ettd jisenmaat ottavat kdyttoon tehokkaita, oikeasuhtaisia ja varoitta-
via seuraamuksia tiettyjen EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen (MiFIR-asetus) mu-
kaisten velvoitteiden rikkomisesta.

Muutosdirektiivi ehdotetaan tiytdntoonpantavaksi kaupankéynnisté rahoitusvélineilld annettuun
lakiin (1070/2017) ja sijoituspalvelulakiin (747/2012) tehtdvilld muutoksilla. Lisdksi kaupan-
kdynnistd rahoitusvélineilld annettuun lakiin ehdotetaan tarkennusta, joka koskee finanssialan ul-
kopuolisten yhteisdjen hyddykejohdannaispositioiden positiolimiittien valvontaa. Tarkennuksel-
la tdydennetddn aiempaa rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin taytdntdonpanoa.

MiFID II -muutosdirektiivin tdytdntdonpanon liséksi hallituksen esityksessé ehdotetaan, ettd Fi-
nanssivalvonta toimisi jatkossa pdrssin toimilupaviranomaisena ja pdrssin sddnndt vahvistavana
viranomaisena.
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Ehdotetun sédntelyn on tarkoitus tulla voimaan 29.9.2025.

Keskeisten rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin muutosdirektiivin tiytintoonpanoa kos-
kevien ehdotusten arviointia

Yleistd

Rahoitusvilineiden markkinoita koskevia MiFID II -direktiivid (2014/65/EU) ja MiFIR -asetusta
(EU N:o 600/2014) on sovellettu 3.1.2018 14htien. Kyseessi on laaja sédéntelykokonaisuus, jolla
vahvistetaan yhtendiset vaatimukset rahoitusvélineiden markkinoiden liiketoimien huolelliselle
toteuttamiselle seké toiminnan avoimuudelle ja ldpindkyvyydelle. Sdéntelyn tavoitteena on pa-
rantaa sijoittajansuojaa seké helpottaa sijoituspalvelujen vertailtavuutta. EU-tason sdéntelylla py-
ritdin my0s varmistamaan kauppapaikoille ja sijoituspalveluntarjoajille (pankit, sijoituspalvelu-
yritykset, omaisuudenhoitoa tarjoavat rahastoyhtidt ja vaihtoehtorahastojen hoitajat) paremmat
mahdollisuudet toimia rajat ylittdvésti kaikkialla unionissa. Rahoitusvilineiden markkinoista an-
netun asetuksen ja direktiivin muodostama sédntelykokonaisuus on yksi monista toimista, joilla
komissio pyrkii edistimidin EU:n pddomamarkkinoiden toimintaa.

MiFID II -muutosdirektiivin edellyttimdt muutokset kansalliseen lainsddddntoon

Sekd MiFIR- asetusta ettd MiFID II -direktiivid muutettiin vuonna 2024 siintelykokonaisuuden
uudelleentarkastelun seurauksena. Talousvaliokunta on ottanut kantaa direktiivii ja asetusta kos-
keviin muutosehdotuksiin lausunnossaan TaVL 8/2022 vp — U 79/2022 vp. Nyt kisiteltdvana
olevalla hallituksen esitykselld on tarkoitus panna kansallisesti taytdntoon MiFID II-direktiiviin
28.2.2024 hyviksytyt muutokset.

MiFID II - muutosdirektiivin edellyttiméat muutokset kansalliseen lainsdddantoon liittyvit sdén-
nellyn markkinan toiminnan jérjestimisvaatimuksiin, kaupankéynnin lyhytaikaisen keskeyttdmi-
sen perusteiden julkistamiseen, hyddykejohdannaisten ja padstooikeusjohdannaisten hoidon val-
vontaan ja niilld kauppaa kéyvin kauppapaikan raportointivelvollisuuteen seké toimeksiantojen
huolellista toteuttamista koskeviin sddnnoksiin. Muutosdirektiivissd sdddetdin aiempaa tarkem-
min kaupankéynnin konsolidoituja tietoja koskevista raportointivelvoitteista ja asetetaan sdénnel-
lyille markkinoille sekd MTF (monenkeskinen kaupankdyntijarjestelmé) ja OTF (organisoitu
kaupankayntijarjestelmd) -kaupankdynnin jérjestdjille nimenomainen velvollisuus huolehtia
konsolidoidun kaupankéyntitiedon tarjoajalle toimitettavien kaupankayntitietojen laadusta.

Talousvaliokunnan saamien asiantuntijalausuntojen mukaan keskeisimmat rahoitusvélineiden
markkinoita koskevan sééntelyn uudelleentarkastelun seurauksena hyviksytyt muutokset sisélty-
vt rahoitusvilineiden markkinat -asetukseen (MiFIR), joka on suoraan sovellettavaa oikeutta.
MiFID II -muutosdirektiivin tdytintdonpanon edellyttimét muutokset kansalliseen lainsédédén-
toon ovat puolestaan hyvin teknisid. Talousvaliokunta viittaa saamiinsa asiantuntijalausuntoihin
ja toteaa, ettd se pitdd ehdotusta perusteltuna siltd osin, kuin on kyse direktiiviin siséltyvien ra-
hoitusvilineiden kauppaa ja kaupan jarjestdmisté koskevien sdénnosten téytdntoonpanosta.
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MiFID Il -muutosdirektiivin edellyttimdt sanktiot ja niitd koskeva kansallinen sddntely

MiFID II-direktiivin 70 artiklan mukaan jasenmaiden on sdddettédva asianmukaisista hallinnolli-
sista seuraamuksista koskien tiettyjen MiFIR-asetuksessa sdédettyjen velvoitteiden rikkomista.
Direktiiviin 70 artiklan 1 kohdassa todetaan, ettd seuraamusten on oltava tehokkaita, oikeasuhtai-
sia ja varoittavia.

Nyt tdytintoonpantavana oleva MiFID II -muutosdirektiivi edellyttda, ettd jasenvaltiot sddtavat
seuraamuksia erdisté sellaisten MiFIR-asetuksen mukaisten velvoitteiden rikkomisesta, joihin ei
ole aiemmin liittynyt sanktiouhkaa. Uudet direktiivissd sanktioidut velvoitteet liittyvét kaupan-
kdynnin volyymiyldrajan noudattamiseen, kauppapaikan kauppaa edeltdviin avoimuusvaatimuk-
siin johdannaisten ja toimeksiantokokonaisuuksien osalta, johdannaisia koskevien tietojen julkis-
tamisen lykkdédmiseen, tietojen siirtoon konsolidoidun kaupankéyntitiedon tarjoajalle seka julkis-
tettavien tietojen laatuun ja liiketoimintakellojen synkronointiin.

Hallituksen esityksessd ehdotetaan, ettd direktiivin nojalla sanktioitavaksi sdddettyjen MiFIR-
asetuksen mukaisten velvoitteiden rikkomisesta seuraamuksena on Finanssivalvonnasta annetun
lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettu hallinnollinen seuraamusmaksu.

Talousvaliokunta kiinnittd4 huomiota siihen, ettd hallituksen esityksessé sanktioitaviksi ehdotet-
tujen tekojen kuvaukset ovat hyvin yleisié, eivitkd viittaukset EU:n rahoitusvélineiden markki-
nat -asetuksen artikloihin anna kaikin osin tdsmaillistd kuvaa seuraamusmaksun kohteena olevas-
ta rikkomuksesta tai laiminlyonnisti. Valiokunta toteaa my®ds, ettd hallituksen esityksessé uusia
sanktioita koskevat perustelut ovat hyvin niukat, eiki niissé ole tuotu esiin, mink& vuoksi hallin-
nollinen seuraamusmaksu on kustakin yksittdisestd sanktiotavaksi ehdotetusta rikkomuksesta
valttimidton ja oikeasuhtainen seuraamus. My0s oikeusministerid toteaa talousvaliokunnalle toi-
mittamassa lausunnossaan, etté talousvaliokunnan on syytd varmistua siitd, ettd hallituksen esi-
tykseen siséltyville hallinnollisin seuraamusmaksuin toteutettaviksi ehdotetuille uusille sanktioil-
le on esitettivissd asianmukaiset ja riittdvét perusteet.

Valiokunnan pyynnosté valtiovarainministerioé on 13.5.2025 ja 26.5.2025 péivétyissd vastineis-
saan tdsmentényt sanktiotavaksi ehdotettujen rikkomusten tekojen kuvauksia seké perustellut tar-
kemmin hallinnollisen seuraamusmaksun vélttiméattomyytté ja oikeasuhtaisuutta kunkin yksittéi-
sen rikkomuksen osalta. Vastineiden mukaan sanktioitavaksi ehdotettujen toimien tarkka ja tés-
méllinen noudattaminen on sijoittajien ndkdkulmasta ehdoton edellytys rahoitusvélineiden kau-
pankéynnin jérjestelméitason luotettavuudelle Euroopassa. Esitettyjéd perusteluja on avattu jokai-
sen sanktioitavaksi ehdotetun toimen osalta tarkemmin hallituksen esitykseen siséltyvien 1. ja 2.
lakiehdotuksen yksityiskohtaisissa perusteluissa.

Talousvaliokunta katsoo, ettd valiokunnan mietinnon yksityiskohtaiset perustelut antavat nyt sel-
vésti tarkemman késityksen yksittdisten rikkomusten kohteena olevista velvoitteista. Liséksi va-
liokunta pitdd asianmukaisina tdydennettyjd perusteluja, joiden mukaan ehdotetut seuraamus-
maksut ovat vilttdméattomid sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilinei-
den markkinat -asetuksen velvoitteita. Sdéntelyn tavoitteita ei myoskédin voida saavuttaa vihem-
mén puuttuvalla tavalla.
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Porssin toimilupa-asioiden ja porssin sddiintdji koskevien asioiden kdsittelyn siirtiminen Fi-
nanssivalvonnan tehtiviksi

Rahoitusvilineiden markkinoita koskevan muutosdirektiivin tiytédntoonpanoa koskevan sdénte-
lyn liséksi hallituksen esityksesséd ehdotetaan porssin toimilupamenettelyn ja sédéntdjen vahvista-
mismenettelyn siirtdmistd valtiovarainministeriostd Finanssivalvonnan tehtévéksi. Ehdotusta pe-
rustellaan silld, ettd Finanssivalvonnalla on porssin valvojana parempi nékyvyys porssin toimin-
toihin. Finanssivalvonta osallistuu myds Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen EU:n ra-
hoitusmarkkinoita koskevan alemmanasteisen sééantelyn valmisteluun, ja tdmé sééntely on usein
merkityksellistd porssin sdéntdjen ndkokulmasta. Lisdksi muutos virtaviivaistaa menettelyja seka
véhentdd valtiovarainministerion ja porssin hallinnollista taakkaa.

Suomessa toimii télld hetkelld yksi porssi, jota ylldpitdd Nasdaq Helsinki Oy. Néin ollen toimilu-
piin liittyvié asioita tulee késiteltdvaksi harvoin. Valiokunnan saamissa asiantuntijalausunnoissa
ja asiantuntijakuulemisessa ehdotusta pidettiin kannatettavana erityisesti siitd syysté, ettd Finans-
sivalvonnan toimiminen porssin sdéntdjen vahvistajana sujuvoittaisi sédéntdjen vahvistamista
koskevia menettelyjé esimerkiksi tilanteissa, joissa uusia tuotteita ja kaupankéyntitapoja tuodaan
markkinoille. Talousvaliokunta pitéd asiantuntijalausuntojen tavoin ja hallituksen esityksen pe-
rusteluiden nojalla perusteltuna porssin toimilupa-asioiden ja sédéntdjen vahvistamista koskevien
tehtévien siirtdmisté Finanssivalvonnalle.

Muuta

Porssin toimilupaa ja sddnt6jé koskevalla ehdotuksella on vaikutuksia myds kaupankdynnista ra-
hoitusvilineilld annetun lain 11 luvun muutoksenhakua koskeviin sddnndksiin. Oikeusministerio
on lausunnossaan huomauttanut, ettd kaupankdynnistd rahoitusvélineilld annetun lain 11 luvun
2 §:n 2 momentti on informatiivinen sdénnds, joka ei ratkaise sité, mistd Finanssivalvonnan péa-
toksistd voidaan valittaa. Finanssivalvonnan péditdsten muutoksenhakukelpoisuus ratkaistaan pe-
rustuslain 21 §:n 1 momentin, hallintolainkdytossé yleislakina sovellettavan oikeudenkéynnisté
hallintoasioissa annetun lain (808/2019) 6 §:n sekid Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n eri-
tyissdédnnoksen perusteella.

Valiokunta viittaa valtiovarainministerion 13.5.2025 piivéttyyn vastineeseen ja pitdéd oikeusmi-
nisterion esittdiméai huomioita oikeana. Talousvaliokunta on myds aiemmin mietinndssédén TaVM
11/2012 vp — HE 32/1012 vp todennut, ettd kaupankéynnisté rahoitusvélineilld annetun lain 11
luvun 2 §:n 2 momentti on luonteeltaan informatiivinen.

VALIOKUNNAN YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Laki kaupankiynnisté rahoitusviilineilli annetun lain muuttamisesta

Johtolause. Valiokunta ehdottaa teknisid korjauksia lain johtolauseeseen.
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11. luku. Muutoksenhaku

2 §. Muutoksenhaku. Valiokunta ehdottaa tismennystd pykdldn 2 momentin ensimmaéiseen
virkkeen sanamuotoon.

12. luku. Hallinnolliset seuraamukset
2 §. Seuraamusmaksu.

Valiokunta ehdottaa pykéldn 3 momentin 1 kohtaan teknistd korjausta ja ettd pykéaldn 3 momen-
tin 4 kohdasta poistetaan viittaus MiFIR-asetuksen 15 artiklan 1 kohdan neljénteen alakohtaan,
koska MiFIR-asetuksen 15 artiklan 1 kohdassa ei ole neljétté alakohtaa.

Lisdksi valiokunta ehdottaa, ettd pykdldn 3 momentin 1, 2 ja 4 kohdassa sanktioitavaksi ehdotet-
tuja MIFIR-asetuksen mukaisia velvoitteita koskevia tekojen kuvauksia seké hallinnollisen seu-
raamusmaksun vélttdméttomyytti ja oikeasuhtaisuutta koskevia perusteluja tdydennetddn kunkin
yksittdisen rikkomuksen osalta seuraavasti:

5 artikla: kaupankdynnin volyymiyldrajan noudattaminen

Oman padomanehtoisten rahoitusvilineiden kauppaa (esimerkiksi osakkeet ja listatut rahastot)
koskevien hintatarjousten julkistamisvelvoitteista sdddetddn MiFIR asetuksen 3 artiklassa. Ase-
tuksen 4 artiklassa sdddetddn nditd julkistamisvelvoitteita koskevista poikkeuksista, jotka sovel-
tuvat toteutettuihin kauppoihin artiklassa tarkemmin sdddetyin edellytyksin. Esimerkkiné téllai-
sista kaupoista ovat kauppojen sisdisten toteuttajien kaupat, joissa kdytetdéin hintaa, joka on muo-
dostunut esimerkiksi rahoitusvélineen merkittdvimmalld markkinalla likviditeetilld mitattuna tai
kauppapaikassa, jossa rahoitusvéline otettiin ensimmaisen kerran kaupan kdynnin kohteeksi.

MiFIR-asetuksen 5 artiklan mukaan kauppapaikkojen on keskeytettivé asetuksen 4 artiklan 1
kohdan a alakohdassa tarkoitettu kaupankdynti, kun rahoitusvélineelld timén vapautuksen puit-
teissa kdydyn kaupan prosenttiosuus ylittdé 7 prosenttia kyseiselld rahoitusvilineelld kdydyn kau-
pan kokonaisvolyymista unionissa. Asetuksen 5 artiklan séédntelyn tarkoituksena on varmistaa,
ettd 4 artiklan mukainen vapautus julkistamisvelvollisuudesta ei tarpeettomasti haittaa avointa
hinnanmuodostusta markkinoilla.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 5 artiklan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsddddnnossa tehokas, oikea-
suhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen seu-
raamusmaksun enimméismaérén tulee olla véhintdén 5 000 000 euroa tai enintddn 10 prosenttia
oikeushenkilon ylimmaén hallintoelimen hyviksymaén viimeisen kéytettdvissd olevan tilinpaatok-
sen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §: 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettévé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 5 artiklan mukaisen kaupankdynnin volyymirajoitusta koskevan velvoitteen rik-
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komisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttdméton sen varmistamiseksi, etté toimijat noudat-
tavat EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen velvoitteita, eiké sdédntelyn tavoitteita voida
saavuttaa vihemmain puuttuvalla tavalla.

8 a artiklan 1 ja 2 kohta: kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset johdannais-
ten osalta

MiFIR-asetuksen 8 a artiklan 1 kohdan mukaan sédénnellyn markkinan ylldpitéjan tulee julkistaa
jérjestelmissddn vallitsevat osto- ja myyntihinnat seki kyseisilld hinnoilla tehdyt tarjoukset pors-
silistatuille johdannaisille silloin, kun se soveltaa keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskir-
jaa tai méérdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankayntijarjestelmaa.

Vastaavasti 8 a artiklan 2 kohdan mukaan julkistamisvelvoite koskee monenkeskisen kaupan-
kdynnin (MTF) jarjestdjda tai organisoidun kaupankéynnin (OTF) jérjestdjda silloin, kun se so-
veltaa keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai méairdajoin toistuvaan huutokaup-
paan perustuvaa kaupankéyntijarjestelmad. Julkistamisvelvoite koskee myds OTC-johdannaisia,
jotka ovat euromaérdisid tai Japanin jenin, Yhdysvaltain dollarin tai Yhdistyneen kuningaskun-
nan punnan méaériisid ja tayttavét artiklan 2 kohdan a-c kohdassa tarkemmin kuvatut kriteerit.

Niiden markkinoiden ylldpitdjien on asettava seké asetuksen 8 a artiklan 1 kohdassa ettd 8 a ar-
tiklan 2 kohdassa tarkoitetut tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankéyntiai-
kana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetdin kansallisessa lainsdddanndssa
tehokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimméaisméirin tulee olla vahintddn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilén ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettidvissé ole-
van tilinpddtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §: 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettévé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraa-
musmaksu on valttimatdn sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilinei-
den markkinat -asetuksen velvoitteita, eiké sddntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puut-
tuvalla tavalla.

8 b artikla: kauppapaikkojen kauppaa edeltivdit avoimuusvaatimukset toimeksiantokokonaisuuk-
sien osalta

MiFIR-asetuksen 8 b artiklan mukaan kaupankéynnin avoimuuden turvaamiseksi kauppapaikan
yllépitéjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava osto- ja myyntihinnat seki tarjoukset jouk-
kovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista, paéstdoikeuksista tai johdannaisista koostu-
ville toimeksiantokokonaisuuksille silloin, kun ne soveltavat keskitettyé rajahintatoimeksianto-
jen tarjouskirjaa tai mééréajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankéyntijarjestelmaa.
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Néiden markkinoiden ylldpitdjien on asettava ndmaé tiedot jatkuvasti yleison saataville tavan-
omaisena kaupankdyntiaikana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 8 b artiklan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsdadannossa tehokas, oi-
keasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen
seuraamusmaksun enimmaéismééréin tulee olla véhintidén 5 000 000 euroa tai enintdédn 10 prosent-
tia oikeushenkilon ylimmaén hallintoelimen hyviksymén viimeisen kéytettdvissi olevan tilinpéa-
toksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §:m 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettévé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 8 b artiklan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on
vélttdméton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvélineiden markkinat -
asetuksen velvoitteita, eiké sddntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmén puuttuvalla tavalla.

11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmdisen virke ja 11 a artiklan 1 kohdan neljds ala-
kohta: johdannaisia koskevien tietojen julkistamisen lykkddminen

MiFIR-asetuksen 11 a artiklan mukaan kauppapaikan yllépitdjén ja sijoituspalveluyrityksen on
annettava selkeésti tieto johdannaisten kaupankéyntitietojen julkistamisen lykkdamisestd mark-
kinaosapuolille ja yleisdlle. Liséksi 11 a artiklan 1 kohdan neljannen alakohdan mukaan kaikki
yksityiskohtaiset tiedot yksittdisisté litketoimista on julkaistava, kun lykkd&misen soveltamiskau-
si paittyy.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaisen virkkeen ja 11 a artiklan 1 kohdan nel-
jannen alakohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsddddnndssé tehokas,
oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen
seuraamusmaksun enimmaéisméérén tulee olla véhintién 5 000 000 euroa tai enintdédn 10 prosent-
tia oikeushenkilon ylimmaén hallintoelimen hyviksymén viimeisen kéytettdvissi olevan tilinpda-
toksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupank@ynnin avoimuus ovat keskeisid tekijoitd rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Tasté syystd Finanssivalvonnasta annetun lain 40
§m 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettivéd oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmadisen virkkeen ja 11 a artiklan 1
kohdan neljédnnen alakohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu
on vilttdméaton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvélineiden markki-
nat -asetuksen velvoitteita, eikéd siéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmain puuttuvalla ta-
valla.

22 a artiklan 1 ja 5—8 kohta: tietojen siirto konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle
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MiFIR-asetuksen 22 a artiklassa sdddetédén konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle toimitetta-
vista tiedoista.

Artiklan 1 kohdan mukaan siind tarkoitettujen tietojen toimittajien on siirrettdvd kauppatiedot
sellaisten osakkeiden, porssilistattujen rahastojen ja joukkovelkakirjojen osalta, joilla kdydédan
kauppaa kauppapaikassa, sekd 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta.
Yksiloidyt tiedot on siirrettdvd yhdenmukaisessa muodossa ja laadukasta tiedonsiirtoprotokollaa
kiayttden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mah-
dollista.

Artiklan 5 kohdan mukaan konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja valitsee tiedonsiirtoprotokol-
lan tyypin niiden tiedonsiirtoprotokollan tyyppien joukosta, joita tietojen toimittajat tarjoavat
muille kayttéjille. Artiklan 8 kohdassa puolestaan sdddetdén velvoitteista ja menettelysté, jota so-
velletaan, jos konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja pitdi tietojen laatua riittiméttoméana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 a artiklan 1 ja 5—=8 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetidn kansallisessa lainsdddén-
ndssa tehokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan
hallinnollisen seuraamusmaksun enimméaisméaérin tulee olla vahintdén 5 000 000 euroa tai enin-
tddn 10 prosenttia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kdytettdvissa
olevan tilinpaitoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Tasté syystd Finanssivalvonnasta annetun lain 40
§m 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettidvé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 22 a artiklan 1 ja 5—8 kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu
seuraamusmaksu on vélttdméton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvé-
lineiden markkinat -asetuksen velvoitteita, eikd sédéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén
puuttuvalla tavalla.

22 b artiklan 1 kohta: tietojen laatu

MiFIR-asetuksen 22 b artiklan 1 kohdan mukaiset velvoitteet tarkentavat konsolidoitujen kaup-
patietojen tarjoajalle siirrettdvien tietojen ja sen levittdmien tietojen laadun tason seki tietojen
toimittamisessa kaytettavét tekniset standardit.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 b artiklan 1 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sédddetddn kansallisessa lainsdddannossa te-
hokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimmaéisméérin tulee olla vdhintdédn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilén ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettédvissé ole-
van tilinpddtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta. Luotettava hinnan muodostus
ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoitd rahoitusmarkkinoiden tehokkuuden ja toimi-
vuuden kannalta. Tésti syysti Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentin mukaista seu-
raamusmaksua on pidettidvi oikeasuhtaisena seuraamuksena MiFIR-asetuksen 22 b artiklan 1
kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttiméton sen
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varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen velvoit-
teita, eikd sdéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puuttuvalla tavalla.

22 ¢ artiklan 1 kohta: litketoimintakellojen synkronointi

MiFIR-asetuksen 22 c artiklan 1 kohdassa méairétaan kauppapaikkojen ja niiden jdsenten, osa-
puolten tai kéyttdjien, kauppojen siséisten toteuttajien, nimettyjen julkistamisyhteisdjen, hyvak-
syttyjen julkistamisjérjestelyjen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien velvollisuudesta
ajastaa litketoimintakellot, joita kdyttden ne tallentavat kaikkien raportoitavien tapahtumien péi-
véyksen ja kellonajan.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 c artiklan 1 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetdéin kansallisessa lainsdadéannossé te-
hokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimmaéisméérin tulee olla vdhintdédn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilén ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettédvissé ole-
van tilinpditoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta. Luotettava hinnan muodostus
ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoitd rahoitusmarkkinoiden tehokkuuden ja toimi-
vuuden kannalta. Téisti syysti Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentin mukaista seu-
raamusmaksua on pidettdvd oikeasuhtaisena seuraamuksena MiFIR-asetuksen 22 c artiklan 1
kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttdméton sen
varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen velvoit-
teita, eikd sdéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puuttuvalla tavalla.

2. Laki sijoituspalvelulain muuttamisesta

Johtolause. Valiokunta ehdottaa muutoksia lain johtolauseeseen.

15. luku. Hallinnolliset seuraamukset

2 §. Seuraamusmaksu.

Valiokunta ehdottaa, ettd pykéldn pykélédn 7 momentin 2 kohtaan lisétdén viittaus MiFIR-asetuk-
sen 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaéiseen virkkeeseen. Kyseessd on tekninen
korjaus.

Valiokunta ehdottaa, ettd pykéldn 7 momentin 4 kohdasta poistetaan viittaus MiFIR-asetuksen 15
artiklan 1 kohdan neljénteen alakohtaan, koska MiFIR-asetuksen 15 artiklan 1 kohdassa ei ole
neljéttd alakohtaa.

Lisdksi valiokunta ehdottaa, ettd pykdldn 7 momentin 1, 2 ja 4 kohdassa sanktioitavaksi ehdotet-
tuja MIFIR-asetuksen mukaisia velvoitteita koskevia tekojen kuvauksia seké hallinnollisen seu-
raamusmaksun vélttdméttomyytti ja oikeasuhtaisuutta koskevia perusteluja tdydennetddn kunkin

yksittdisen rikkomuksen osalta seuraavasti:

5 artikla: kaupankdynnin volyymiyldrajan noudattaminen

10
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Oman péadomanehtoisten rahoitusvilineiden kauppaa (esimerkiksi osakkeet ja listatut rahastot)
koskevien hintatarjousten julkistamisvelvoitteista sdddetddn MiFIR asetuksen 3 artiklassa. Ase-
tuksen 4 artiklassa sdddetdén nditd julkistamisvelvoitteita koskevista poikkeuksista, jotka sovel-
tuvat toteutettuihin kauppoihin artiklassa tarkemmin sdddetyin edellytyksin. Esimerkkiné téllai-
sista kaupoista ovat kauppojen sisdisten toteuttajien kaupat, joissa kdytetdéin hintaa, joka on muo-
dostunut esimerkiksi rahoitusvélineen merkittdvimmaélld markkinalla likviditeetilld mitattuna tai
kauppapaikassa, jossa rahoitusviline otettiin ensimmaéisen kerran kaupan kdynnin kohteeksi.

MiFIR-asetuksen 5 artiklan mukaan kauppapaikkojen on keskeytettivé asetuksen 4 artiklan 1
kohdan a alakohdassa tarkoitettu kaupankdynti, kun rahoitusvélineelld timén vapautuksen puit-
teissa kdydyn kaupan prosenttiosuus ylittdé 7 prosenttia kyseiselld rahoitusvilineelld kdydyn kau-
pan kokonaisvolyymista unionissa. Asetuksen 5 artiklan séédntelyn tarkoituksena on varmistaa,
ettd 4 artiklan mukainen vapautus julkistamisvelvollisuudesta ei tarpeettomasti haittaa avointa
hinnanmuodostusta markkinoilla.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 5 artiklan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsddddnnossa tehokas, oikea-
suhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen seu-
raamusmaksun enimméismaérén tulee olla véhintdén 5 000 000 euroa tai enintddn 10 prosenttia
oikeushenkilon ylimmaén hallintoelimen hyviksymaén viimeisen kéytettdvissi olevan tilinpaatok-
sen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §:n 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettivé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 5 artiklan mukaisen kaupankdynnin volyymirajoitusta koskevan velvoitteen rik-
komisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttiméton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudat-
tavat EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen velvoitteita, eiké sdédntelyn tavoitteita voida
saavuttaa vihemmain puuttuvalla tavalla.

8 a artiklan 1 ja 2 kohta: kauppapaikkojen kauppaa edeltivit avoimuusvaatimukset johdannais-
ten osalta

MiFIR-asetuksen 8 a artiklan 1 kohdan mukaan sddnnellyn markkinan ylldpitdjan tulee julkistaa
jérjestelmissddn vallitsevat osto- ja myyntihinnat seké kyseisilld hinnoilla tehdyt tarjoukset pors-
silistatuille johdannaisille silloin, kun se soveltaa keskitettyé rajahintatoimeksiantojen tarjouskir-
jaa tai méérdajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankayntijirjestelmaa.

Vastaavasti 8 a artiklan 2 kohdan mukaan julkistamisvelvoite koskee monenkeskisen kaupan-
kdynnin (MTF) jarjestdjda tai organisoidun kaupankéynnin (OTF) jérjestdjda silloin, kun se so-
veltaa keskitettyd rajahintatoimeksiantojen tarjouskirjaa tai méirdajoin toistuvaan huutokaup-
paan perustuvaa kaupankéyntijarjestelmad. Julkistamisvelvoite koskee myds OTC-johdannaisia,
jotka ovat euromaérédisié tai Japanin jenin, Yhdysvaltain dollarin tai Yhdistyneen kuningaskun-
nan punnan méaérdisid ja tayttavét artiklan 2 kohdan a-c kohdassa tarkemmin kuvatut kriteerit.

11
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Niiden markkinoiden yllédpitédjien on asettava sekd asetuksen 8 a artiklan 1 kohdassa ettéd 8 a ar-
tiklan 2 kohdassa tarkoitetut tiedot jatkuvasti yleison saataville tavanomaisena kaupankéyntiai-
kana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetdin kansallisessa lainsdddanndssa
tehokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimméaisméirin tulee olla vahintddn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettédvissé ole-
van tilinpddtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §:n 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettivé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraa-
musmaksu on valttimatdn sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilinei-
den markkinat -asetuksen velvoitteita, eikd séédntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puut-
tuvalla tavalla.

8 b artikla: kauppapaikkojen kauppaa edeltivdit avoimuusvaatimukset toimeksiantokokonaisuuk-
sien osalta

MiFIR-asetuksen 8 b artiklan mukaan kaupankéynnin avoimuuden turvaamiseksi kauppapaikan
yllépitéjien ja sijoituspalveluyritysten on julkistettava osto- ja myyntihinnat seka tarjoukset jouk-
kovelkakirjoista, strukturoiduista rahoitustuotteista, paéstdoikeuksista tai johdannaisista koostu-
ville toimeksiantokokonaisuuksille silloin, kun ne soveltavat keskitettyé rajahintatoimeksianto-
jen tarjouskirjaa tai méériajoin toistuvaan huutokauppaan perustuvaa kaupankéyntijarjestelmaa.
Niiden markkinoiden ylldpitijien on asettava ndmi tiedot jatkuvasti yleison saataville tavan-
omaisena kaupankdyntiaikana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 8 b artiklan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsdadanndssa tehokas, oi-
keasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen
seuraamusmaksun enimmaéismééréin tulee olla véhintién 5 000 000 euroa tai enintdédn 10 prosent-
tia oikeushenkilon ylimmaén hallintoelimen hyviksymén viimeisen kéytettdvissi olevan tilinpéa-
toksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Tastd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain 40
§m 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettidvé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 8 b artiklan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on
vélttdméton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvélineiden markkinat -
asetuksen velvoitteita, eiké sddntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmén puuttuvalla tavalla.

11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmdisen virke ja 11 a artiklan 1 kohdan neljds ala-
kohta: johdannaisia koskevien tietojen julkistamisen lykkddminen

12
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MiFIR-asetuksen 11 a artiklan mukaan kauppapaikan yllépitdjén ja sijoituspalveluyrityksen on
annettava selkeésti tieto johdannaisten kaupankéyntitietojen julkistamisen lykkdamisestd mark-
kinaosapuolille ja yleisdlle. Liséksi 11 a artiklan 1 kohdan neljannen alakohdan mukaan kaikki
yksityiskohtaiset tiedot yksittdisista litketoimista on julkaistava, kun lykkd&misen soveltamiskau-
si padttyy.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaisen virkkeen ja 11 a artiklan 1 kohdan nel-
jannen alakohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetiddn kansallisessa lainsddddnndssé tehokas,
oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallinnollisen
seuraamusmaksun enimmaéismééréan tulee olla véhintidén 5 000 000 euroa tai enintédédn 10 prosent-
tia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettdvissi olevan tilinpda-
toksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.

Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §:m 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettévé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmadisen virkkeen ja 11 a artiklan 1
kohdan neljédnnen alakohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu
on vilttimaton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvélineiden markki-
nat -asetuksen velvoitteita, eikéd sidéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puuttuvalla ta-
valla.

22 a artiklan 1 ja 5—8 kohta: tietojen siirto konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle

MiFIR-asetuksen 22 a artiklassa sidddetéén konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle toimitetta-
vista tiedoista.

Artiklan 1 kohdan mukaan siind tarkoitettujen tietojen toimittajien on siirrettdvd kauppatiedot
sellaisten osakkeiden, porssilistattujen rahastojen ja joukkovelkakirjojen osalta, joilla kdydédan
kauppaa kauppapaikassa, sekd 8 a artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen OTC-johdannaisten osalta.
Yksiloidyt tiedot on siirrettdvd yhdenmukaisessa muodossa ja laadukasta tiedonsiirtoprotokollaa
kiayttden konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajalle niin reaaliaikaisesti kuin on teknisesti mah-
dollista.

Artiklan 5 kohdan mukaan konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja valitsee tiedonsiirtoprotokol-
lan tyypin niiden tiedonsiirtoprotokollan tyyppien joukosta, joita tietojen toimittajat tarjoavat
muille kéyttéjille. Artiklan 8 kohdassa puolestaan sdddetdén velvoitteista ja menettelysté, jota so-
velletaan, jos konsolidoitujen kauppatietojen tarjoaja pitdi tietojen laatua riittiméttomana.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 a artiklan 1 ja 5—=8 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetidn kansallisessa lainsdddén-
ndssi tehokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan
hallinnollisen seuraamusmaksun enimmaisméérén tulee olla véhintidén 5 000 000 euroa tai enin-
tddn 10 prosenttia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kdytettdvissa
olevan tilinpadtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.
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Luotettava hinnan muodostus ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoité rahoitusmark-
kinoiden tehokkuuden ja toimivuuden kannalta. Téstd syystd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §: 1 momentin mukaista seuraamusmaksua on pidettévé oikeasuhtaisena seuraamuksena Mi-
FIR-asetuksen 22 a artiklan 1 ja 5—8 kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu
seuraamusmaksu on vélttdméton sen varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvé-
lineiden markkinat -asetuksen velvoitteita, eikd sédéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén
puuttuvalla tavalla.

22 b artiklan 1 kohta: tietojen laatu

MiFIR-asetuksen 22 b artiklan 1 kohdan mukaiset velvoitteet tarkentavat konsolidoitujen kaup-
patietojen tarjoajalle siirrettdvien tietojen ja sen levittdmien tietojen laadun tason seki tietojen
toimittamisessa kaytettdvét tekniset standardit.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 b artiklan 1 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetddn kansallisessa lainsdddannossa te-
hokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimmaéisméérin tulee olla véhintdédn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettédvissé ole-
van tilinpadtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.Luotettava hinnan muodostus
ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoitd rahoitusmarkkinoiden tehokkuuden ja toimi-
vuuden kannalta. Tésti syysti Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentin mukaista seu-
raamusmaksua on pidettdvd oikeasuhtaisena seuraamuksena MiFIR-asetuksen 22 b artiklan 1
kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttiméton sen
varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen velvoit-
teita, eikd sdéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puuttuvalla tavalla.

22 ¢ artiklan 1 kohta: liiketoimintakellojen synkronointi

MiFIR-asetuksen 22 c artiklan 1 kohdassa méairétain kauppapaikkojen ja niiden jdsenten, osa-
puolten tai kédyttdjien, kauppojen sisdisten toteuttajien, nimettyjen julkistamisyhteisdjen, hyvak-
syttyjen julkistamisjérjestelyjen ja konsolidoitujen kauppatietojen tarjoajien velvollisuudesta
ajastaa litketoimintakellot, joita kdyttden ne tallentavat kaikkien raportoitavien tapahtumien péi-
vayksen ja kellonajan.

MiFID II- direktiivin (70 artiklan 3 kohta) tayténtoonpanon edellytykseni on, ettd MiFIR-asetuk-
sen 22 c artiklan 1 kohdan velvoitteiden rikkomisesta sdddetdéin kansallisessa lainsdadéannossé te-
hokas, oikeasuhtainen ja varoittava seuraamus. Direktiivin 70 artiklan 6 kohdan mukaan hallin-
nollisen seuraamusmaksun enimmaéisméérin tulee olla vdhintdédn 5 000 000 euroa tai enintddn
10 prosenttia oikeushenkilon ylimmén hallintoelimen hyvéksymén viimeisen kéytettédvissé ole-
van tilinpadtoksen mukaisesta vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta.Luotettava hinnan muodostus
ja kaupankdynnin avoimuus ovat keskeisié tekijoitd rahoitusmarkkinoiden tehokkuuden ja toimi-
vuuden kannalta. Tésti syysti Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentin mukaista seu-
raamusmaksua on pidettdvd oikeasuhtaisena seuraamuksena MiFIR-asetuksen 22 c artiklan 1
kohdan mukaisten velvoitteiden rikkomisesta. Ehdotettu seuraamusmaksu on vélttdméton sen
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varmistamiseksi, ettd toimijat noudattavat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen velvoit-
teita, eikd sdéntelyn tavoitteita voida saavuttaa vihemmaén puuttuvalla tavalla.

VALIOKUNNAN PAATOSEHDOTUS
Talousvaliokunnan péaétdsehdotus:

Eduskunta hyviksyy muuttamattomana hallituksen esitykseen HE 30/2025 vp sisdltyvdn 3.
lakiehdotuksen.

Eduskunta hyviksyy muutettuna hallituksen esitykseen HE 30/2025 vp sisdltyvit 1. ja 2. la-
kiehdotuksen. (Valiokunnan muutosehdotukset)

Valiokunnan muutosehdotukset

Laki

kaupankiiynnistii rahoitusvilineilli annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan kaupankdynnistd rahoitusvélineilld annetun lain (1070/2017) 1 luvun 5 §, 2 luvun
7 §:n 2 momentti, 3 luvun 21 § ja 11 luvun 1 §, sellaisina kuin niistd ovat 3 luvun 21 § laissa 295/
2019 ja 11 luvun 1 § laissa 32/2020,

muutetaan 1 luvun 2 §:n 1 momentin 4 ja 16 kohta, 2 luvun 1 §:n 1 momentti, 4 §:n 1 ja 4 mo-
mentti, 5 §:n johdantokappale, 7 §:n 1 ja 3 momentti, 8 §, 9 §:n 1 momentti, 14 §:n 1 momentin
johdantokappale ja 2—4 momentti seké 15 §, 3 luvun 1 §:n 2 ja 3 momentti, 7 §, 22 §:n 1 moment-
ti, 26 §:n otsikko ja 1 momentti sekd 33 §, 4 luvun 2 §, 4 §:n 1, 3 ja 4 momentti ja 5 §:n 2 mo-
mentti, 5 luvun 10ja 16 §, 7 luvun 6 §:n 1, 3 ja 5 momentti sekd 7 §:n johdantokappale ja 5 kohta,
10 luvun 3 §:n 3 momentin 1 kohta, 11 luvun 2 §, 12 luvun 2 §:n 2 momentin johdantokappale ja 1
ja 3 kohta sekd 3 momentin johdantokappale ja 1-4, 6 ja 8 kohta,

sellaisina kuin niistd ovat 1 luvun 2 §:n 1 momentin 4 ja 16 kohta, 3 luvun 1 §:n 2 momentti, 22
§:n 1 momentti ja 26 §:n otsikko, 5 luvun 10 § sekd 7 luvun 6 §:n 1 ja 3 momentti laissa 295/2019,
2 luvun 1 §:n 1 momentti jal2 luvun 2 §:n 3 momentin johdantokappale laissa 598/2021, 3 luvun
1 §:n 3 momentti laissa 614/2024, 3 luvun 26 §:n 1 momentti ja 7 luvun 6 §:n 5 momentti laissa
940/202, 3 luvun 33 § osaksi laissa 295/2019 sekd 10 luvun 3 §:n 3 momentin 1 kohta laeissalais-
sa295/20494a 940/2021 sekd 11 luvun 2 § osaksi laissa 32/2020, sekd
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lisdtddn 3 luvun 20 §:d4n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 318/2020, uusi 3 momentti,
22 §:44n, sellaisena kuin se on laissa 295/2019, uusi 5 ja 6 momentti, 5 luvun 13 §:44n uusi 3 mo-
mentti, jolloin nykyinen 3 ja 4 momentti siirtyvét 4 ja 5 momentiksi sekd 7 lukuun siité lailla 940/
2021 kumotun 5 §:n tilalle uusi 5 §, seuraavasti:

1 luku

Soveltamisala ja méiritelmat

238
Mddritelmdt

Téssé laissa tarkoitetaan:

4) monenkeskiselld jéirjestelmdlld EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen 2 artiklan 1
kohdan 11 alakohdassa tarkoitettua monenkeskisti jérjestelmis;

16) kauppojen sisdiselld toteuttajalla sijoituspalvelun tarjoajaa, joka suunnitelmallisesti, sddn-
ndllisesti ja jarjestelmillisesti kdy kauppaa omaan lukuunsa oman pédoman ehtoisilla rahoitusva-
lineilla toteuttamalla asiakkaiden toimeksiantoja sdéinneltyjen markkinoiden taikka monenkeski-
sen kaupankéyntijarjestelmén tai organisoidun kaupankdyntijirjestelmén ulkopuolella yllépité-
mattd monenkeskistd jarjestelméas tai joka valitsee itselleen kauppojen sisdisen toteuttajan ase-
man;

2 luku
Sadnnellyn markkinan ylldpitiminen
1§
Sddnnellyn markkinan ylldpitimisen luvanvaraisuus ja muu sallittu toiminta

Sadnneltyd markkinaa ei saa ylldpitdd ilman Finanssivalvonnan myontdmaé toimilupaa.

4§
Toimilupahakemus

Finanssivalvonta myontéa hakemuksesta pdrssin toimiluvan suomalaiselle osakeyhtidlle. Toi-
milupaa voidaan hakea my®s perustettavan yhtion lukuun.

16



Valiokunnan mietinté6 TavVM 10/2025 vp

Hakijan on toimitettava Finanssivalvonnalle sen pyynndsté toimiluvan mydntdmiseksi tarvit-
tavat lisdselvitykset.

58
Toimiluvan myéntimisen edellytykset

Finanssivalvonnan on mydnnettévé toimilupa, jos se voi saadun selvityksen perusteella var-
mistua, etti:

78
Toimilupapddtdés ja porssin toiminnan aloittaminen

Toimilupaa koskeva hakemus on ratkaistava kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen vas-
taanottamisesta tai, jos hakemus on ollut puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asian ratkaise-
mista varten tarvittavat asiakirjat ja selvitykset. Toimilupaa koskeva péétos on kuitenkin aina teh-
tdva 12 kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottamisesta. Valituksen tekemisesta silld perus-
teella, ettd paatostd ei ole annettu sdddetyssd médrdajassa, sdddetddn 11 luvun 2 §:ssé.

Finanssivalvonnalla on oikeus toimiluvan hakijaa kuultuaan asettaa toimilupaan porssin liike-
toimintaa koskevia, valvonnan kannalta valttiméattomia rajoituksia ja ehtoja.

8§
Toimilupa eurooppayhticlle

Toimilupa porssin toiminnan harjoittamiseen on myonnettivd myds toisessa ETA-valtiossa
vastaavan luvan saaneelle eurooppayhtidasetuksessa tarkoitetulle eurooppayhtidlle, joka aikoo
siirtdéd kotipaikkansa Suomeen mainitun asetuksen 8 artiklan mukaisesti. Finanssivalvonnan on
pyydettava lupahakemuksesta kyseisen valtion arvopaperimarkkinoita valvovan viranomaisen
lausunto. Kotipaikan siirtoa ei saa rekisterdidd ennen kuin toimilupa on annettu. Sama koskee eu-
rooppayhtion perustamista sulautumalla siten, ettd vastaanottava yhtio, jonka kotipaikka on toi-
sessa valtiossa, rekisteréiddan eurooppayhtiond Suomessa.

93§
Toimiluvan rekisterointi

Finanssivalvonnan on ilmoitettava toimilupa rekisteroitaviksi kaupparekisteriin.
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14§
Toimiluvan peruuttaminen

Finanssivalvonta voi peruuttaa kokonaan tai osittain porssin toimiluvan, jos:

Ennen kuin Finanssivalvonta peruuttaa porssin toimiluvan 1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoi-
tetulla perusteella, sen on asetettava porssille kohtuullinen méirdaika toiminnassa havaittujen
puutteellisuuksien korjaamiseksi, jollei toimiluvan peruuttaminen vélittdmaésti ole valttiméatonta
asian kiireellisyyden tai arvopaperimarkkinoiden vakauden ja luotettavan toiminnan turvaami-
seksi.

Finanssivalvonta voi pdrssin hakemuksesta peruuttaa porssin toimiluvan, jos porssi on pédtta-
nyt lopettaa sdénnellyn markkinan ylldpitdmisen.

Jos Finanssivalvonta peruuttaa 1 tai 3 momentin nojalla pdrssin toimiluvan, se voi samalla an-
taa médrayksia siitd, miten toiminta lopetetaan. Finanssivalvonnan on ilmoitettava toimiluvan pe-
ruuttamisesta rekisteriviranomaiselle ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

15§
Finanssivalvonnan oikeus keskeyttdd porssin toiminta

Finanssivalvonta voi médrati porssin toiminnan keskeytettdviksi mairdajaksi, jos sddnnellyn
markkinan toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai varomattomuutta taikka jos kaupank&yn-
nin kohteena olevien rahoitusvilineiden vaihdanta on héiriintynyt, ja on ilmeistd, ettd toiminnan
jatkaminen on omiaan vakavasti vahingoittamaan rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai va-
kautta taikka sijoittajien asemaa.

Finanssivalvonnan on ennen 1 momentissa tarkoitetun péétoksen tekemistd kuultava porssid
sekd pyydettdvd Suomen Pankin lausunto, jollei asian kiireellisyydestd muuta johdu.

3 luku

Sadnnellyn markkinan toiminnan jirjestiminen

1§
Sddnnellyn markkinan toiminnan jdrjestamistd koskevat vaatimukset

Porssilld on oltava toimintaperiaatteet toimintaansa liittyvien eturistiriitojen tunnistamiseksi,
niiden ehkéisemiseksi ja hallitsemiseksi. Toimintaperiaatteissa on otettava erityisesti huomioon
eturistiriitatilanteet, jotka voivat vaikuttaa porssin toimintaan tai porssille 2 §:sséd sédddetyn val-
vontatehtdvén luotettavaan hoitamiseen, mukaan lukien tehtdvankuvien eriyttdminen eturistirii-
tojen ehkéisemiseksi. Porssilld on oltava avoimet ja syrjimittomét sdédnnot ja menettelyt asian-
mukaisen ja tasapuolisen kaupankédynnin turvaamiseksi sekd puolueettomat perusteet toimek-
siantojen tehokkaaksi toteuttamiseksi. Porssilld on oltava vahintddn kolme merkittdvassa maérin
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aktiivista jasentd tai kayttdjis, joista jokaisen on voitava vaikuttaa muiden kanssa hinnanmuodos-
tukseen.

Porssin on varmistettava kaupankéayntijérjestelmén toiminnan luotettavuus ja jatkuvuus myds
héiriotilanteissa. Porssilld on oltava toiminnallinen héiridnsietokyky, jota sen on ylldpidettdva
EU:n DORA asetuksen II luvun ja sen nojalla annettujen sdénndsten mukaisesti ja siten varmis-
tettava, ettd silld on riittdvéd kaupankéyntijarjestelmien hdirionsietokyky, riittdvé kapasiteetti toi-
meksiantojen ja viestien késittelyyn my6s ruuhkahuippujen aikana, ja sen on varmistettava asian-
mukainen kaupankdynti markkinoiden vakavissa stressiolosuhteissa. Sédannellyn markkinan pal-
velujen jatkuvuuden varmistamiseksi porssilla on oltava mainitun asetuksen 11 artiklan mukaiset
tieto- ja viestintdtekniikan liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat toimintaperiaatteet ja suunnitel-
mat ja tieto- ja viestintdtekniikan reagointi- ja palautumissuunnitelmat. Porssin on testattava
sadnndllisesti kuormituskokein kaupankéyntijarjestelmén toimintaa edelld tarkoitettujen vaati-
musten tdyttdmiseksi. Lisdksi porssin on varmistettava, ettd silld on kéytdsséddn jarjestelyt, joilla
varmistetaan EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen 22 b artiklassa tarkoitetut tietojen
laatua koskevat vaatimukset.

78
Pérssin sddntojen vahvistaminen

Porssin sddnndt ja niiden muutokset vahvistaa hakemuksesta Finanssivalvonta. Sddnnot on
vahvistettava, jos ne ovat timén lain ja sen nojalla annettujen sddnndsten ja méardysten mukaiset
ja jos saadun selvityksen perusteella voidaan pitdé todennékdisend, ettd ne turvaavat luotettavan
ja tasapuolisen kaupankéynnin.

Hakemus on ratkaistava kolmen kuukauden kuluessa sen vastaanottamisesta tai, jos hakemus
on puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asian ratkaisemista varten tarvittavat asiakirjat ja sel-
vitykset. P44tos on kuitenkin aina tehtdva kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanotta-
misesta. Jos pédtos koskee sdhkdon, maakaasuun tai padstdoikeuksiin perustuvaa johdannaisso-
pimusta, Finanssivalvonnan on ennen siéntdjen vahvistamista pyydettéva lausunto Energiaviras-
tolta.

Finanssivalvonta voi kaupankdynnin luotettavuuden ja tasapuolisuuden turvaamiseksi maéra-
td vahvistamissaan sddnndissd olevien maérdysten sisédltod muutettavaksi tai tdydennettavéksi.
Finanssivalvonnan on ennen méiérayksen antamista kuultava porssia.

Mitd 1 momentissa sdddetddn sddntdjen muutosten vahvistamisesta, ei sovelleta, jos muutok-
set ovat merkitykseltddn vdhdisid tai teknisid. Porssin on kuitenkin toimitettava sdéntdjen muu-
tokset Finanssivalvonnalle tiedoksi ennen niiden voimaantuloa. Jos syntyy erimielisyytta siiti,
ovatko porssin sddntojen muutokset merkitykseltddn vahaisia tai teknisii, ratkaisee asian Finans-
sivalvonta.
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20§

Hinnanmuutosvdlit

Kun on kyse osakkeista, joilla on Euroopan talousalueen (ETA) ulkopuolella annettu kansain-
vélinen arvopaperien tunnusnumero (ISIN), tai osakkeista, joilla on ETA-alueen ISIN-tunnus ja
joilla kdydaan kauppaa kolmannen maan kauppapaikassa kdyttden paikallista valuuttaa tai muun
kuin ETA-maan valuuttaa EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen 23 artiklan 1 kohdan a
alakohdassa tarkoitetulla tavalla ja joiden osalta kauppapaikka, joka on likviditeetilld mitattuna
merkittdvin markkina, on kolmannessa maassa, porssi voi miarittdd saman hinnanmuutosvilin
kuin se, jota sovelletaan kyseisessd kauppapaikassa.

22§
Rahoitusvilineiden kaupankdynnin lyhytaikainen keskeyttdminen

Porssilld on oltava jérjestelma ja sisdiset menettelytavat kaupankédynnin merkittidvien toimin-
tahdirididen valttdmiseksi. Niiden on riitettivé:

1) kaupankdynnin keskeyttdmiseen tai rajoittamiseen lyhytaikaisesti, jos rahoitusvélineen hin-
ta muuttuu merkittdvésti hitétilanteessa tai lyhyessé ajassa sdannellylld markkinalla tai siihen liit-
tyvalld markkinalla;

2) kaupankéynnin tai muun liiketoimen peruuttamiseen, muuttamiseen tai korjaamiseen.

Porssin tulee julkaista verkkosivuillaan tiedot 1 ja 2 momentissa tarkoitetuista kaupankdynnin
lyhytaikaiseen keskeyttdmiseen tai rajoittamiseen johtavista olosuhteista seké periaatteet, joiden
mukaisesti vahvistetaan kaytettavit tirkeimmaét tekniset parametrit.

Jollei porssi keskeytd kaupankdyntid tdssd pykéldssd sdddettyjen edellytysten tadyttyessd, Fi-
nanssivalvonta voi 12 §:n mukaisesti keskeyttdé rahoitusvélineen kaupank&ynnin.

26§
Hyédyke- ja pddstooikeusjohdannaisten hoidon valvonta

Porssilld on oltava avoimet ja syrjiméttomaét jérjestelmit ja menettelyt, joilla se valvoo hyddy-
kejohdannaisilla ja paédstdoikeusjohdannaisilla kauppaa kéyvien positioita. Porssin on otettava
valvonnassaan huomioon kauppaa kéyvien henkildiden ja markkinaosapuolten luonne ja se, mi-
ten ne kayttavit kaupankédynnin kohteiksi otettuja sopimuksia. Porssilld on oikeus saada johdan-
naisposition haltijalta kiyttoonsa tiedot ja kaikki merkityksellinen dokumentaatio syntyneen po-
sition tai vastuun koosta ja kiyttotarkoituksesta, tiedot tosiasiallisista edunsaajista ja omistajista,
mahdollisista yhteisistd jérjestelyistd ja kaikista asiaan liittyvistd varoista ja veloista kyseisilld
markkinoilla sekd tapauksen mukaan tiedot positioista jasenten ja osapuolten vélitykselld muissa
kauppapaikoissa olevissa samaan kohde-etuuteen perustuvissa paistooikeusjohdannaisissa tai
hyodykejohdannaisissa, joilla on samat ominaispiirteet, ja taloudelliselta kannalta vastaavissa
OTC-sopimuksissa.
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338§
Ilmoitukset muille ETA-valtioille ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle

Finanssivalvonnan on yllépidettiva rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin mukaisesti luet-
teloa sddnnellyistd markkinoista, joille on timén lain mukaisesti vahvistettu sdannot. Finanssival-
vonnan on annettava luettelo tiedoksi muille ETA-valtioille ja Euroopan arvopaperimarkkinavi-
ranomaiselle, jos sddntdjd vahvistettaessa on voitu varmistua siité, ettd kaupankdynti sdénnellylla
markkinalla tiyttda tiedoksiannolle sédédetyt vaatimukset. Samalla tavalla on ilmoitettava luette-
loon tehdyistd muutoksista.

4 luku

Ulkomaisen porssin toiminta Suomessa

2§
Kolmannen maan porssi

Kolmannessa maassa toimiluvan saanut pdrssid vastaava markkinoiden yllépitéja, jaljempéni
kolmannen maan porssi, saa Finanssivalvonnan luvalla tarjota Suomeen sijoittuneelle sijoituspal-
velun tarjoajalle tai muulle henkil6lle suoran mahdollisuuden osallistua sddnneltyd markkinaa
vastaavaan kaupankéyntiin.

4§
Luvan myontdminen kolmannen maan porssille

Finanssivalvonta voi myontéa 2 §:ssé tarkoitetun luvan kolmannen maan porssille, jos:

1) sithen sen kotivaltiossa sovellettava lainsdddanto vastaa kansainvélisesti hyvaksyttyjé arvo-
paperimarkkinoiden valvontaa ja rahoitusjérjestelmén rikollisen hyvaksikayton estdmistd koske-
via sddnnoksié;

2) sen taloudelliset toimintaedellytykset, sisdinen valvonta ja riskien hallinta, mahdollisten
eturistiriitojen ja sidonnaisuuksien késittely seké omistajien ja johdon sopivuus ja luotettavuus ei-
vét olennaisesti poikkea tdmén lain vaatimuksista;

3) sitd valvotaan sen kotivaltiossa riittdvan tehokkaasti;

4) sen toiminnan harjoittamisesta ei aiheudu Suomessa vaaraa sijoittajien eduille.

Finanssivalvonta voi lupaa mydntéessddn luvan hakijaa kuultuaan asettaa toiminnan harjoitta-
mista koskevia kaupankdynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta tar-
peellisia rajoituksia ja ehtoja.

Finanssivalvonnan on ennen asian ratkaisemista pyydettivd hakemuksesta lausunto kolman-
nen maan porssin toimintaa sen kotivaltiossa valvovalta viranomaiselta ja Suomen Pankilta.
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58
Luvan peruuttaminen sekd toiminnan keskeyttdminen

Sen liséksi, mitd 2 luvun 14 §:n 2 momentissa ja 15 §:n 2 momentissa sdddetdén, Finanssival-
vonnan on ennen 1 momentissa tarkoitetun paitoksen tekemisté varattava kolmannen maan pors-
sin toimintaa sen kotivaltiossa valvovalle viranomaiselle tilaisuus tulla kuulluksi, jollei asian kii-
reellisyydestd muuta johdu.

5 luku
Monenkeskiseen ja organisoituun kaupankiyntijirjestelmiin sovellettavat vaatimukset
10 §
Hyédyke- ja pddstooikeusjohdannaisten hoidon valvonta

Mitd 3 luvun 26 §:ssd sdddetddn hyodykejohdannaispositioiden ja padstdooikeusjohdannaispo-
sitioiden hoidon valvonnasta, sovelletaan myds monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynnin
jérjestdjaan.,

13§

Kaupankdynnin jdrjestdjdin valvontatehtivdt

Monenkeskisen ja organisoidun kaupankéyntijarjestelmén yllépitéjéalla on oltava kéytdssddan
jérjestelyt, joilla varmistetaan, ettd ne tiyttdviat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen
22 b artiklassa tarkoitetut tietojen laatua koskevat vaatimukset.

16 §
Toiminnan keskeyttiminen

Finanssivalvonta voi méériatd monenkeskisen tai organisoidun kaupankiynnin jérjestdjan kes-
keyttamaan monenkeskisen tai organisoidun kaupankayntljarjestelman toiminnan maéréajaksi,
jos monenkeskisen tai organisoidun kaupankaynmn jérjestdjén toiminnassa on todettu taitamat-
tomuutta tai varomattomuutta taikka jos kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden
vaihdanta on héiriintynyt ja on ilmeisti, ettd toiminnan jatkaminen on omiaan vakavasti vahin-
goittamaan rahoitusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka sijoittajien asemaa.

Finanssivalvonnan on ennen 1 momentissa tarkoitetun paitdksen tekemistd kuultava monen-
keskisen tai organisoidun kaupankdynnin jérjestdjaé ja pyydettivd Suomen Pankin lausunto, joll-
ei asian kiireellisyydestd muuta johdu.
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7 luku

Rahoitusviilineiden kaupankiynnin ldpinikyvyysvaatimukset

58§
Kauppapaikan raportointi asiakkaalle

Tarjotessaan asiakkaalleen EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen 23 ja 28 artiklassa
sdddettyjen kaupankayntivelvollisuuksien piiriin kuuluvia rahoitusvilineitd koskevia palveluja
sijoituspalvelun tarjoajan tulee ilmoittaa asiakkaalle tdimén lukuun toteutetun toimeksiannon to-
teuttamisen jélkeen, missi kauppapaikassa toimeksianto toteutettiin.

6§
Hyédyke- ja pddstéoikeusjohdannaisia koskevat tiedot

Porssin, monenkeskisen kaupankéynnin jérjestdjin ja organisoidun kaupankéynnin jérjesti-
jén, jotka kdyvét kauppaa muilla hyddyke- tai paédstdoikeusjohdannaisilla kuin optioilla, on jul-
kistettava viikoittain ilmoitus eri luokkiin kuuluvien henkildiden kokonaispositioista niiden eri
hyoddyke- tai padstooikeusjohdannaisten osalta, joilla kdydédn kauppaa niiden kauppapaikoissa,
eritellen pitkien ja lyhyiden positioiden méérd ndiden luokkien mukaan sekd néissd madrissi
edellisen ilmoituksen jélkeen tapahtuneet muutokset, avoinna olevien sopimusten kokonaismaé-
rén prosenttiosuus kussakin luokassa seki positioita hallussaan pitédvien henkildiden méaéra kus-
sakin luokassa 7 §:ssd sdddetyn luokituksen mukaisesti. Jos kauppapaikalla kidydédan kauppaa
myos optioilla, porssin, monenkeskisen kaupankdynnin jarjestdjén ja organisoidun kaupankéyn-
nin jérjestdjén on julkistettava edelld tarkoitetuista seikoista viikoittain kaksi eri ilmoitusta, joista
toiseen ei sisdlly optioita. Tdssd momentissa tarkoitetut tiedot on lisdksi toimitettava Finanssival-
vonnalle ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

Porssin, monenkeskisen kaupankéynnin jérjestijén ja organisoidun kaupankdynnin jarjestdjan
on toimitettava Finanssivalvonnalle péivittdin tdydellinen erittely ylldpitiménsd kaupankdynnin
kohteena olevien hyddykejohdannaisten ja paédstdoikeusjohdannaisten positioista, joita kullakin
jasenelld, kaupankdyntiosapuolella, asiakkaalla ja ndiden asiakkaalla on kyseisessd kauppapai-
kassa.

Sijoituspalveluyritysten, jotka kdyvét kauppaa hyodykejohdannaisilla tai paastooikeusjohdan-
naisilla kauppapaikan ulkopuolella, tulee antaa keskusviranomaiselle tai sen kauppapaikan toimi-
valtaiselle viranomaiselle, jossa hyddykejohdannaisilla tai paastdoikeusjohdannaisilla kdydaan
kauppaa, vahintdan paivittdin tdydellinen erittely taloudelliselta kannalta vastaaviin OTC-sopi-
muksiin liittyvisté positioistaan seké positioista, joita niiden asiakkailla ja asiakkaiden asiakkail-
la on EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen 26 artiklan ja energian tukkumarkkinoiden
cheydesti ja tarkasteltavuudesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o
1227/2011 8 artiklan mukaisesti.
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78
Osapuolten luokittelu

Porssin, monenkeskisen kaupankéynnin jérjestijén ja organisoidun kaupankdynnin jarjestdjan
on luokiteltava henkildt, joilla on hyddykejohdannaisen tai padstooikeusjohdannaisen positioita,
niiden pédasiallisen liiketoiminnan luonteen mukaan ja ottaen huomioon mahdolliset sovelletta-
vat toimiluvat seuraavasti:

5) paéstokauppalaissa (1270/2023) tarkoitettu toiminnanharjoittaja, jolla on kasvihuonekaasu-
jen pédstooikeuksien kaupan jérjestelméin toteuttamisesta yhteisdssé ja neuvoston direktiivin 96/
61/EY muuttamisesta annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2003/87/EY
tarkoitettuja velvollisuuksia, jos silld on padstooikeusjohdannaisia positioita.

10 luku

Valvonta, salassapitovelvollisuus ja erityiset toimivaltuudet

38
Hyédykejohdannaisia koskevat erityiset toimivaltuudet

Miti téssé pykéldssd sdddetddn positiolimiiteistd, ei sovelleta:

1) 2 momentissa tarkoitetuissa teknisissé sdéntelystandardeissa mééritellyn finanssialan ulko-
puolisen yhteison positioihin tai téllaisen yhteison lukuun pidettyihin positioihin, jotka objektii-
visesti mitattavalla tavalla vihentévit kyseisen yhteison kaupalliseen toimintaan valittomaésti liit-
tyvid riskejé;

11 luku
Muutoksenhaku
2§
Muutoksenhaku
Muutoksenhakuun Finanssivalvonnan tdmén lain nojalla antamaan péitdkseen sovelletaan oi-

keudenkdynnistd hallintoasioissa annettua lakia (808/2019), jollei Finanssivalvonnasta annetun
lain 73 §:ssd toisin sdddetd. Hallinto-oikeuden on késiteltdvéd tdmén lain 3 luvun §, 9 ja 11—
15 §:ssd, 5 luvun 11 ja 19 §:sséd sekd 7 luvun 3 §:ssé tarkoitettu asia kiireellisena.

Porssi saa hakea muutosta Finanssivalvonnan péadtokseen 2 luvun 4 §:ssd;-sekd 3 luvun 7 §:n 1
ja 3 momentissa tarkoitetussa asiassa. Rahoitusvélineen liikkeeseenlaskija ja porssi saavat hakea
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muutosta Finanssivalvonnan péitokseen 3 luvun 9 §:n 7 momentissa, 11 §:n 6 ja 7 momentissa,
12 §:n 1 momentissa, 13 §:n 4 momentissa ja 14 §:n 2 momentissa tarkoitetussa asiassa. Rahoi-
tusvilineen liikkeeseenlaskija, monenkeskisen kaupankédynnin jarjestdja ja organisoidun kaupan-
kdynnin jirjestdjd saavat hakea muutosta Finanssivalvonnan paétokseen 5 luvun 11 §:ssé tarkoi-
tetussa asiassa. Sijoittajien etujen valvomiseksi toimiva rekisterdity yhdistys seka sijoittaja, joka
omistaa Finanssivalvonnan péétoksen kohteena olevia tai niithin oikeuttavia rahoitusvélineita,
saavat hakea muutosta Finanssivalvonnan péétokseen 3 luvun 11 §:n 7 momentissa ja 14 §:mn 2
momentissa tarkoitetussa asiassa. Kaupankéyntiosapuoli, jonka oikeudet on peruutettu, saa ha-
kea muutosta Finanssivalvonnan paétokseen 3 luvun 15 §:n 6 momentissa ja 5 luvun 19 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitetussa asiassa.

Jos 2 luvun 4 §:ssé tarkoitettua paétostd porssin toiminnan harjoittamiseen oikeuttavan toimi-
luvan myontédmisestd tai 3 luvun 7 §:n 1 momentissa tarkoitettua padtdstd porssin sédéntdjen tai
niiden muutosten vahvistamisesta ei ole annettu niiden antamiselle sdddetyssd méérdajassa, haki-
javoi tehdé valituksen Helsingin hallinto-oikeuteen. Valituksen katsotaan télloin kohdistuvan ha-
kemuksen hylkddvaan paatokseen. Tallaisen valituksen voi tehdi, kunnes paitds on annettu. Fi-
nanssivalvonnan on ilmoitettava paédtoksen antamisesta valitusviranomaiselle, jos pdétds on an-
nettu valituksen tekemisen jdlkeen.

12 luku

Hallinnolliset seuraamukset

23§
Seuraamusmaksu

Edelld 1 momentissa sdddetyn lisdksi Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa
tarkoitettuja sddnnoksii ja padtoksid, joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta médritain seuraa-
musmaksu, ovat:

1) 2 luvun 14 §:n, 10 §:n, 14 §:n 1 momentin 5 kohdan ja 16—18 §:n sddnnokset sddnnellyn
markkinan yllépitdmisestd sekd Finanssivalvonnan 2 luvun 14 ja 15 §:n perusteella tekemé péa-
tos toimiluvan peruuttamisesta ja porssin toiminnan keskeyttdmisesta;

3)3 luvun 1ja2 §:n, 3 §:n 1 momentin, 4, 6, 8, 11, 15 ja 17-19 §:n, 20 §:n 1 ja 2 momentin,
22 §m 1-5 momentin, 23, 25, 27 ja 28 §:n ja 34 §:n 1 momentin sddnndkset sddnnellyn markki-
nan toiminnan jirjestamisesta;

Edelld 1 ja 2 momentissa sdddetyn liséksi Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momen-
tissa tarkoitettuja sdédnnoksid, joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta méaritaan seuraamusmak-
su, ovat seuraavat EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksen sddnnokset:

1) 3 artiklan 1 ja 3 kohdan, 4 artiklan 3 kohdan ensimmaéisen alakohdan, 5 artiklan velyymin
ylirajan, 6 artiklan, 7 artiklan 1 kohdan kolmannen alakohdan ensimmaisen virkkeen, 8 artiklan 1
kohdan, 8 a artiklan 1 ja 2 kohdan, 8 b artiklan ja 10 artiklan sd&nnokset rahoitusvélineitd koske-
vasta avoimuudesta;
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2) 7 artiklan 1 kohdan ja 11 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaisen virkkeen, 11 ar-
tiklan 1 a kohdan toisen alakohdan, 11 artiklan 1 b kohdan ja 11 artiklan 3 kohdan neljannen ala-
kohdan seké 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaéisen virkkeen ja 11 a artiklan 1 koh-
dan neljannen alakohdan séddnndkset tietojen julkistamisen lykkédmisestd ja tietojen julkistami-
sesta lykkddmisen padtyttyd;

3) 12 artiklan 1 kohdan ja 13 artiklan 1 ja 2 kohdan sdédnnokset velvollisuudesta kauppatietojen
antamiseen erikseen ja kohtuullisin kaupallisin ehdoin;

4) 14 artiklan 1-3 kohdan, 15 artiklan 1 kohdan ensimmaéisen alakohdan, toisen alakohdan en-
simmaéisen ja kolmannen virkkeen ja-neljdnnen-alakehdan, 15 artiklan 2 kohdan ja 15 artiklan 4
kohdan toisen virkkeen, 17 artiklan 1 kohdan toisen virkkeen, 20 artiklan 1 ja 1 a kohdan ja 20 ar-
tiklan 2 kohdan ensimmaisen virkkeen, 21 artiklan 1—-3 kohdan, 22 artiklan 2 kohdan, 22 a artik-
lan 1 ja 5-8 kohdan, 22 b artiklan 1 kohdan, 22 c artiklan 1 kohdan seké 23 artiklan 1 ja 2 kohdan
sadnndkset OTC-kaupankiyntid harjoittavien kauppojen siséisten toteuttajien ja sijoituspalvelu-
yritysten avoimuudesta;

6) 28 artiklan 1 kohdan, 29 artiklan 1 ja 2 kohdan, 30 artiklan 1 kohdan ja 31 artiklan 3 kohdan
sddnndkset johdannaisista,

8) 39 a artiklan sdénnokset maksun tarjoamista toimeksiantovirrasta koskevasta kiellosta sekd
4042 artiklan sdénnokset tuotteita koskevista valvonta- ja interventiotoimista.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

Laki

sijoituspalvelulain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan sijoituspalvelulain (747/2012) 10 luvun 8 §:n 2 ja 6 momentti, sellaisina kuin ne ovat
laissa 1069/2017, sekd

muutetaan 1 luvun 2 §:n 1 momentin 3 kohdan johdantokappale ja b alakohta, 10 luvun 8 §:n 7
momentti ja 15 luvun 2 §:n 6 momentin 6 kohta ja 7 momentin johdantokappale ja 1-4, 6 ja 8 koh-
ta, sellaisina kuin ne ovat, 1 luvun 2 §:n 1 momentin 3 kohdan johdantokappale ja b alakohta, 10
luvun 8 §:n 7 momentti ja 15 luvun 2 §:n 7 momentin johdantokappale ja 1-4, 6 ja 8 kohta laissa
1069/2017 seké 15 luvun 2 §:n 6 momentin 6 kohta laeissa 1069/2017 ja 523/2021, seuraavasti:
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1 luku

Yleiset sidnnokset

23§
Poikkeukset lain soveltamisalasta

Tata lakia ei sovelleta, jos:

3) kauppaa kdydddn omaan lukuun muilla rahoitusvélineilld kuin hyédykejohdannaisilla taik-
ka pédstooikeuksilla tai padstooikeusjohdannaisilla, eiké tarjota muuta sijoituspalvelua tai harjoi-
teta muuta sijoitustoimintaa kyseisilld muilla rahoitusvélineilld, paitsi, jos kauppaa kéyva:

b) on sellainen sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankiyntijérjestelméin jésen tai
osapuoli, joka ei ole finanssialan ulkopuolinen yhteiso, joka toteuttaa kauppapaikassa liiketoi-
mia, jotka ovat osa likviditeetin hallintaa tai jotka vahentévét suoraan sen tai sen ryhmén liiketoi-
mintaan tai rahoitustoimintaan liittyvid riskejé objektiivisesti mitattavissa olevalla tavalla;

10 luku

Menettelytavat asiakassuhteessa

8§
Toimeksiantojen huolellinen toteuttaminen

Sijoituspalveluyrityksen on seurattava toimeksiantojen toteuttamista koskevien jérjestelyjen-
sé ja periaatteidensa toimivuutta voidakseen todeta ja tarvittaessa korjata mahdolliset puutteet.
Sijoituspalveluyritysten on arvioitava sddnnollisesti, ovatko toimeksiantojen toteuttamisperiaat-
teisiin sisaltyvit toimeksiantojen toteuttamispaikat sellaisia, ettd niilld voidaan saavuttaa asiak-
kaan kannalta paras mahdollinen tulos, vai onko sijoituspalveluyritysten tehtivd muutoksia to-
teuttamista koskeviin jérjestelyihinsa. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkailleen, joi-
den kanssa niilld on jatkuva asiakassuhde, kaikista toimeksiantojen toteuttamista koskeviin jér-
jestelyihin tai periaatteisiin tehtdvistd olennaisista muutoksista.
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15 luku

Hallinnolliset seuraamukset

238
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssé tarkoitettuja sddnnoksid ja paatoksid ovat 1,2 ja 5
momentissa sédddetyn lisdksi:

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdédnnoksid ovat 1,2, 5ja 6
momentissa sdddetyn lisdksi seuraavat EU:n rahoitusvilineiden markkinat -asetuksen sdannok-
set:

1) 3 artiklan 1 ja 3 kohdan, 4 artiklan 3 kohdan ensimmaisen alakohdan, 5 ja 6 artiklan, 7 ar-
tiklan 1 kohdan kolmannen alakohdan ensimmaisen virkkeen, 8 artiklan 1 kohdan, 8 a artiklan 1
ja 2 kohdan, 8 b artiklan ja 10 artiklan sddnndkset rahoitusvélineitd koskevasta avoimuudesta;

2) 7 artiklan 1 kohdan ja 11 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmdisen virkkeen, 11 ar-
tiklan 1 a kohdan toisen alakohdan, 11 artiklan 1 b kohdan ja 11 artiklan 3 kohdan neljannen ala-
kohdan seké 11 a artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaisen virkkeen ja 11 a artiklan 1 koh-
dan neljédnnen alakohdan sdanndkset luvan saamisesta tietojen julkistamisen lykkédmiselle;

3) 12 artiklan 1 kohdan ja 13 artiklan 1 ja 2 kohdan sdédnnokset velvollisuudesta kauppatietojen
antamiseen erikseen ja kohtuullisin kaupallisin ehdoin;

4) 14 artiklan 1-3 kohdan, 15 artiklan 1 kohdan ensimmaéisen alakohdan, toisen alakohdan en-
simmadisen ja kolmannen virkkeen ja-neljinnen-alakehdan, 15 artiklan 2 kohdan ja 15 artiklan 4
kohdan toisen virkkeen, 17 artiklan 1 kohdan toisen virkkeen, 20 artiklan 1 ja 1 a kohdan ja 20 ar-
tiklan 2 kohdan ensimmaéisen virkkeen, 21 artiklan 1-3 kohdan, 22 artiklan 2 kohdan, 22 a artik-
lan 1 ja 5-8 kohdan, 22 b artiklan 1 kohdan, 22 c artiklan 1 kohdan seké 23 artiklan 1 ja 2 kohdan
sadnnokset OTC-kaupankiyntid harjoittavien kauppojen siséisten toteuttajien ja sijoituspalvelu-
yritysten avoimuudesta;

6) 28 artiklan 1 kohdan, 29 artiklan 1 ja 2 kohdan, 30 artiklan 1 kohdan ja 31 artiklan 3 kohdan
sadnndkset johdannaisista;

8) 39 a artiklan sdénnokset maksun tarjoamista toimeksiantovirrasta koskevasta kiellosta sekd
4042 artiklan sdénnokset tuotteita koskevista valvonta- ja interventiotoimista.

Tama laki tulee voimaan paivéand kuuta 20 .

28



Valiokunnan mietinté6 TavVM 10/2025 vp

Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain 50 o §:n muuttamisesta
Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 50 o §:n 1 momentti, sellaisena kuin
se on laissa 1071/2017, seuraavasti:

500§

Toiminta rahoitusvilineiden markkinat -direktiivissd ja EU:n rahoitusvilineiden markkinat -ase-
tuksessa tarkoitettuna toimivaltaisena viranomaisena

Finanssivalvonta toimii rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin 44 ja 67 artiklassa ja EU:n
rahoitusvalineiden markkinat -asetuksessa tarkoitettuna toimivaltaisena viranomaisena.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .
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