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II

(Muut kuin lainsddtamisjarjestyksessd hyvaksyttavat saddokset)

ASETUKSET

KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2017/565,
annettu 25 piivind huhtikuuta 2016,

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU tiydentimisesti
sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimisti koskevien vaatimusten, toiminnan
harjoittamisen edellytysten ja kyseisessi direktiivissid miiriteltyjen kisitteiden osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon rahoitusvilineiden markkinoista ja direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
15 pdivinid toukokuuta 2014 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU (') seké etenkin sen
2 artiklan 3 kohdan, 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan toisen alakohdan, 4 artiklan 2 kohdan, 16 artiklan 12 kohdan,
23 artiklan 4 kohdan, 24 artiklan 13 kohdan, 25 artiklan 8 kohdan, 27 artiklan 9 kohdan, 28 artiklan 3 kohdan,
30 artiklan 5 kohdan, 31 artiklan 4 kohdan, 32 artiklan 4 kohdan, 33 artiklan 8 kohdan, 52 artiklan 4 kohdan,
54 artiklan 4 kohdan, 58 artiklan 6 kohdan, 64 artiklan 7 kohdan, 65 artiklan 7 kohdan ja 79 artiklan 8 kohdan,

seki katsoo seuraavaa:

(1)  Direktiivissi 2014/65/EU vahvistetaan unionin rahoitusmarkkinoiden sddntelyjirjestelmd, jonka piiriin kuuluvat
sijoituspalvelujen tarjontaan sekd soveltuvin osin myds oheispalvelujen tarjontaan ja sijoitustoiminnan
harjoittamiseen liittyvit sijoituspalveluyritysten toimintaedellytykset; tillaisia palveluja tarjoavien ja sijoitus-
toimintaa harjoittavien sijoituspalveluyritysten sekd sddnneltyjen markkinoiden toiminnan jirjestimistd koskevat
vaatimukset; rahoitusvilineilld toteutettavia liiketoimia koskevat raportointivaatimukset; positiolimiitit ja
hyodykejohdannaispositioiden hoidon valvontatoimenpiteet sekéd rahoitusvalineilld tehtdvid liiketoimia koskevat
avoimuusvaatimukset.

(2)  Direktiivi 2014/65/EU antaa komissiolle valtuudet antaa joukko delegoituja sdddoksid. On tirkedd, ettd kaikkia
yksityiskohtaisia tdydentdvid sddntoji, jotka koskevat toimilupia, meneillddn olevaa toimintaa sekd markkinoiden
avoimuutta ja echeyttd, jotka taas ovat erottamaton osa direktiivin 2014/65/EU kattamien palvelujen ja
toimintojen aloittamista ja toteuttamista, aletaan soveltaa samaan aikaan kuin direktiivia 2014/65/EU, jotta uudet
vaatimukset toimisivat tehokkaasti. Jotta varmistetaan yhtendisyys ja luodaan kokonaisvaltainen kuva ja jotta
saannokset olisivat helposti niiden henkiloiden, joita velvoitteet koskevat, ja sijoittajien kdytettdvissd, on
toivottavaa, ettd edelld mainittuihin sddntoihin liittyvat delegoidut sdddokset sisillytetddn tdhidn asetukseen.

(3)  Lisdksi on tarpeen tdsmentdd perusteita, joilla maédritellddn, missd olosuhteissa tukkutason energiatuotteita
koskevat sopimukset on toteutettava kohde-etuus luovuttaen direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan
6 kohdassa maddritetyn soveltamisalan rajoittamista varten. Jotta voidaan varmistaa, ettd timan poikkeuksen
soveltamisala on rajattu porsaanreikien muodostumisen vélttimiseksi, téllaisissa sopimuksissa on edellytettiva,
ettd sekd ostajalla ettd myyjalld olisi oltava kdytossddn oikeasuhteiset jarjestelyt, jotta ne voivat toimittaa tai
vastaanottaa kyseisen hyodykkeen sopimuksen voimassaolon paittyessd. Jotta viltetddn porsaanreikien
muodostuminen siirtoverkonhaltijan kanssa tehtdvissd tasaussopimuksissa sihkon ja kaasun alalla, tillaisia
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tasausjirjestelyjd olisi pidettdvad oikeasuhteisina jirjestelyind vain, jos jirjestelyn osapuolilla on velvoite toimittaa
sihkod tai kaasua konkreettisesti. Sopimuksissa olisi my6s madritettidva konkreettista toimittamista koskevat selvit
velvoitteet, joita koskevia saamisia ei voida perid kuittaamalla, vaikka katsotaan, ettei Euroopan parlamentin ja
neuvoston (') asetuksessa (EU) N:o 1227/2011 tai kansallisessa lainsddddnnossd maddritettyjd toiminnan
harjoittamiseen liittyvid nettoutuksen muotoja tulisi pitdd kuittaamisena. Sopimusten, jotka on fyysisesti
selvitettavi, kdytt6 olisi sallittava monenlaisissa menetelmissd, mutta kaikissa menetelmissd olisi kuitenkin oltava
keino siirtad kyseisen hyodykkeen tai sen oleellisen maardn omistusoikeus.

(4)  Jotta voidaan selvittdd, milloin tukkutason energiatuotteeseen liittyvd sopimus on fyysisesti selvitettivd, on
tarkennettava, milloin tietyt olosuhteet, kuten ylivoimainen este (force majeure) tai muu vilpittdmassd mielessd
toimien syntynyt kykenemdattomyys suoriutua velvoitteista, ovat olemassa, eikd niiden tulisi muuttaa sopimusten
luonnehtimista "fyysisesti selvitettaviksi”. On myos tirkedd selventdd, miten 6ljy- ja hiilienergiajohdannaiset tulisi
ymmartdd direktiivin 2014/65/EU liitteessd olevan C osan 6 kohdan tarkoituksia varten. Tdssd yhteydessd
oljyliuskeeseen liittyvid sopimuksia ei tulisi pitad hiilienergiajohdannaisina.

(5)  Johdannaissopimusta olisi pidettavd direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 7 kohdassa tarkoitettuna
rahoitusvilineend ainoastaan silloin, kun se liittyy hyodykkeeseen ja tdyttdd perusteet sen madrittimiseksi, ettd
sopimus on katsottava muun johdannaisrahoitusvilineen kaltaiseksi ja sellaiseksi, ettei sitd ole tarkoitettu
kaupallisiin tarkoituksiin. Tdman olisi sisdllettdvd my6s sopimukset, jotka ovat vakiomuotoisia ja joilla kidydadin
kauppaa kauppapaikoissa, tai niitd vastaavat sopimukset, kun kaikki téllaisten sopimusten ehdot vastaavat niiden
sopimusten ehtoja, joilla kdyddin kauppaa kauppapaikoissa. Tdssd tapauksessa olisi katsottava, ettd niiden
sopimusten ehtoihin sisdltyy myos médrdyksid esimerkiksi hyodykkeen laadusta tai toimituspaikasta.

(6)  Jotta voidaan selventdd direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 10 kohdassa tarkoitettuihin muuttujiin
liittyvien sopimusten mddritelmid, olisi laadittava sopimusten ehtoihin ja kyseisiin muuttujiin liittyvét perusteet.
Vakuutusmatemaattisten tilastojen lisddmistd kohde-etuuksien luetteloon ei tulisi pitdd kyseisten sopimusten
soveltamisalan laajentamisena vakuutus- ja jilleenvakuutustoimintaan.

(7)  Direktiivissi 2014/65/EU vahvistetaan unionin rahoitusmarkkinoiden saantelyjirjestelmin yleinen kehys, ja
liitteessd I olevassa C kohdassa luetellaan sithen kuuluvat rahoitusvilineet. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I
olevan C osan 4 kohta sisiltdd valuuttoihin liittyvit rahoitusvilineet, jotka niin ollen kuuluvat tdmin direktiivin
soveltamisalaan.

(8)  Jotta varmistetaan, ettd direktiividi 2014/65/EU sovelletaan yhdenmukaisesti, on tarpeen selventdd direktiivin
2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 4 kohdassa esitettyja mdaaritelmid muista johdannaissopimuksista, jotka
liittyvét valuuttoihin, ja on myos tarpeen selventdd, ettd valuuttoihin liittyvit spot-sopimukset eivit ole direktiivin
2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 4 kohdassa tarkoitettuja muita johdannaisvilineiti.

(9)  Spot-sopimuksen selvitysajaksi hyvaksytdan useimmissa pddvaluutoissa yleensd kaksi pdivad tai vahemman, mutta
jos se ei ole markkinakdytinto, on tarpeen sddtdd, ettd selvitys voidaan tehdd normaalin markkinakdytinnon
mukaisesti. Naissd tapauksissa fyysinen selvitys ei edellytd setelirahan kaytt6d, vaan se voidaan toteuttaa
sahkoisesti.

(10)  Maksusuorituksiin voidaan kdyttdd my0s valuuttakurssisopimuksia, eikd niitd tulisi pitdd rahoitusvilineind, jollei
niilld kdydd kauppaa kauppapaikoissa. Nidin ollen spot-sopimuksia voidaan pitdd sellaisina valuuttakurssiso-
pimuksina, joita kéytetddn rahoitusvilineisiin liittyvien maksujen suorittamiseen, kun niitd sopimuksia koskeva
selvitysaika on enemmin kuin kaksi kaupankdyntipdivdd ja vahemman kuin viisi kaupankdyntipaivdd. My0s niitd
valuuttakurssisopimuksia voidaan pitdd maksuvilineind, jotka tehdddn, jotta saadaan varmuus tavaroiden,
palvelujen ja tuotannollisten investointien maksujen tasosta. Taimén perusteella rahoitusvalineiden maaritelmastd
jatetddn pois valuuttakurssisopimukset, joita tekevdt finanssialan ulkopuoliset yritykset, jotka vastaanottavat
valuuttamairadisid maksuja tunnistettavien tavaroiden ja palvelujen vienneistd, ja finanssialan ulkopuoliset
yritykset, jotka maksavat tiettyjen tavaroiden ja palvelujen tuonnista valuuttamairiisesti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1227/2011, annettu 25 pdivind lokakuuta 2011, energian tukkumarkkinoiden
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Maksujen nettoutus on hyvin tirkedd selvitysvaluuttajdrjestelmien tehokkaan ja vaikuttavan toiminnan kannalta,
ja siksi valuuttakurssisopimuksen luokittelemisessa spot-liiketoimeksi ei tulisi vaatia, ettd jokainen valuutta-
médrainen spot-sopimus selvitettdisiin erikseen.

Valuuttatermiinit, joissa kohde-etuutena olevaa valuuttaa ei toimiteta, ovat sopimuksia, jotka koskevat aiemmin
sovitun vaihtokurssin ja erddntymishetken todellisen avistakurssin valistd eroa, eikd niitd tulisi sen vuoksi pitdd
spot-sopimuksina niiden selvityskaudesta riippumatta.

Yhden valuutan vaihtoa toiseen koskeva sopimus olisi ymmdrrettivd siten, ettd se liittyy suoraan niiden
valuuttojen vaihtoon ehdoitta. Jos sopimukseen kuuluu useita vaihtoja, jokainen olisi arvioitava erikseen.
Valuuttaan liittyvdd optiota tai swap-sopimusta ei kuitenkaan tulisi pitdd sopimuksena valuutan myynnistd tai
vaihtamisesta, eikd se talloin voisi muodostaa spot-sopimusta tai maksuvilinettd riippumatta swap-sopimuksen
tai option kestosta ja siitd, kdydaanko silld kauppaa kauppapaikassa vai ei.

Suurelle yleisolle annettua neuvontaa rahoitusvilineistd ei tulisi pitdd henkilokohtaisena suosituksena direktiivissd
2014/65/EU tarkoitetun ’sjjoitusneuvonnan’ mdiritelmdn mukaisesti Kun otetaan huomioon, ettd
henkilokohtaisia suosituksia jakelukanavia kdyttden tarjoavien edustajien maira lisddntyy, olisi selvennettava, ettd
jakelukanavien, esimerkiksi internetin, kautta annettua suositusta voidaan pitdd henkilokohtaisena suosituksena,
vaikka se olisi annettu pelkdstidn sen kautta. Niin ollen tilanteet, joissa kdytetddn esimerkiksi sdhkopostikir-
jeenvaihtoa henkilokohtaisten suositusten antamiseen tietylle henkil6lle sen sijaan, ettd tiedot kohdennettaisiin
suurelle yleisolle, voidaan tulkita sijoitusneuvonnaksi.

Yleistd neuvontaa rahoitusvilinelajista ei pidetd direktiivissda 2014/65/EU tarkoitettuna sijoitusneuvontana. Jos
sijoituspalveluyritys kuitenkin antaa yleistd neuvontaa rahoitusvilinelajista asiakkaalle, jolle se pitdd sitd
soveltuvana, tai jos neuvonta perustuu kyseisen asiakkaan olosuhteiden arviointiin ja jos neuvonta ei kuitenkaan
ole asiakkaalle soveltuvaa, tai jos neuvonta ei perustu asiakkaan olosuhteiden arviointiin, yritys todennakoisesti
toimii direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 1 kohdan tai 3 kohdan vastaisesti. Yritys, joka antaa asiakkaalle tillaista
neuvontaa, toimisi etenkin vastoin 24 artiklan 1 kohtaa, jossa edellytetddn, ettd yrityksen on toimittava
rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti. Vastaavasti tai vaihtoehtoisesti tillaiset neuvot olisivat
todennikoisesti vastoin 24 artiklan 3 kohdan vaatimusta, jonka mukaan yrityksen asiakkaalle antaman tiedon
pitdisi olla asiallista ja selkeii eiké se saisi olla harhaanjohtavaa.

Sijoituspalveluyrityksen sijoituspalvelun tarjoamisen tai sijoitustoiminnan harjoittamisen valmistelemiseksi
toteuttama toiminta olisi katsottava kiintedksi osaksi kyseistd palvelua tai toimintaa. Tahdn toimintaan kuuluisivat
esimerkiksi yleiset neuvot, joita sijoituspalveluyritys antaa asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille ennen sijoitus-
neuvonnan tarjoamista tai muiden sijoituspalvelujen tarjoamista tai sijoitustoiminnan harjoittamista tai sen
aikana.

Yleisten suositusten antaminen jollakin rahoitusvélineelld tai rahoitusvilinelajilla toteutettavasta liiketoimesta on
direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan B osan 5 kohdassa tarkoitetun oheispalvelun tarjoamista, ja timéin
vuoksi direktiivid 2014/65/EU ja siitd johtuvaa suojaa sovelletaan kyseisen suosituksen antamiseen.

Jotta varmistetaan, ettd unionissa sovelletaan kauppojen sisdisten toteuttajien madritelmad objektiivisesti ja
tehokkaasti direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdan mukaisesti, sovellettavia edellytyksid olisi
tismennettdvd siltd osin, milloin kyse on jirjestelmillisestd ja madriltddn merkittdvisti OTC-kaupasta.
Edellytykset olisi laadittava asianmukaisiksi, jotta varmistetaan, ettd médraltddn sellainen OTC-kauppa, joka
vaikuttaa merkittavasti hinnanmuodostukseen, kuuluu asetuksen soveltamisalaan samalla kun siitd suljetaan pois
médraltddn niin pieni OTC-kauppa, ettd olisi kohtuutonta velvoittaa noudattamaan kauppojen sisiisiin toteuttajiin
liittyvid vaatimuksia.

Direktiivin 2014/65/EU nojalla kauppojen sisdiselld toteuttajalla ei saisi olla oikeutta koota yhteen kolmansien
osapuolten osto- ja myynti-intressejd toiminnallisesti samalla tavalla kuin kauppapaikassa. Kauppojen sisdisen
toteuttajan ei tulisi kdyttad sisdistd tdsmiytysjirjestelmdd, joka toteuttaa asiakkaiden toimeksiantoja
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monenkeskisesti, silld se on toimintaa, joka edellyttid monenkeskisen kaupankéyntijarjestelmin toimilupaa. Tdssd
yhteydessd  sisdiselld  tdsmadytysjarjestelmalld  tarkoitetaan jirjestelmdd, jolla tdsmiytetddn asiakkaiden
toimeksiantoja, jolloin sijoituspalveluyritys toteuttaa pdidmiehen lukuun tismiytettyjd likketoimia sddnnollisesti
eikd tilapadisesti.

Selvyyden, oikeusvarmuuden ja yhtendisen soveltamisen varmistamisen vuoksi on tarpeen antaa tdydentdvid
sdannoksid algoritmisen kaupankdynnin, huippunopean algoritmisen kaupankdyntimenetelmin ja suoran
sihkoisen markkinoillepddsyn mairitelmistd. Automatisoidussa kaupankédynnissi hyodynnetddn erilaisia teknisid
jarjestelyjd. On tirkedd selventdd, miten nidmad jdrjestelyt on luokiteltava algoritmisen kaupankdynnin ja suoran
sihkoisen markkinoillepddsyn maéritelmiin nihden. Suoraan sihkéiseen markkinoillepadsyyn perustuvat kaupan-
kdyntiprosessit eivdt sulje pois niitd, jotka perustuvat algoritmiseen kaupankayntiin tai sen alalajiin,
huippunopeaan algoritmiseen kaupankayntimenetelmadn. Nidin ollen suoraa sihkoisti markkinoillepddsya
hyodyntdvin henkilon toteuttama kaupankdynti voi kuulua algoritmisen kaupankdynnin ja huippunopean
algoritmisen kaupankdyntimenetelmin maaritelmédn.

Direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 39 alakohdan mukaisen algoritmisen kaupankdynnin tulisi sisaltdd
jarjestelyt, joissa jarjestelmd tekee padtoksid sen lisdksi, ettd se mdaarittdd vain kauppapaikan tai -paikat, joihin
toimeksianto tulisi toimittaa, missd tahansa kaupankayntiprosessien vaiheessa, mukaan luettuina toimeksiantojen
kaynnistys, luonti, reititys tai toteutus. Siksi olisi selvennettavi, ettd algoritmisella kaupankdynnill, joka tarkoittaa
sellaista kaupankédyntid, johon ihminen ei osallistu ollenkaan tai johon ihminen osallistuu vain vihin, ei tulisi
tarkoittaa pelkdstddn toimeksiantojen automaattista luontia vaan myos toimeksiantojen toteuttamisprosessien
automaattista optimointia.

Algoritmiseen kaupankdyntiin tulisi sisllyttad myos alykkdat toimeksiantojen reitittimet, kun nimai laitteet
kayttavat algoritmeja toimeksiantojen toteutusprosessien optimointiin madrittdimalli muitakin toimeksiannon
parametreja kuin vain paikan tai paikat, joihin toimeksianto tulisi toimittaa. Algoritmiseen kaupankiyntiin ei
tulisi sisallyttdd automaattisia toimeksiantojen reitittimid, kun ndma laitteet — vaikkakin algoritmeja kayttden —
maédrittdvat vain kauppapaikan tai -paikat, joihin toimeksianto tulisi toimittaa, muuttamatta toimeksiannon muita
parametreja.

Direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 40 alakohdan mukaista huippunopeaa algoritmista kaupankiyn-
timenetelma, joka on algoritmisen kaupankdynnin alalaji, tulisi tdsmentda laatimalla perusteet, joilla méddritetddn
korkea piivinsisdinen viestimdird, joka koostuu toimeksiannoista, hintatarjouksista tai niiden muutoksista tai
peruutuksista.  Viestimddriin  perustuvien ehdottomasti mdirillisten kynnysarvojen  kédyttdiminen luo
oikeusvarmuutta, kun yritykset ja toimivaltaiset viranomaiset voivat arvioida kunkin yrityksen kaupankiyn-
titoimintaa sen avulla. Ndiden kynnysarvojen tason ja laajuuden tulisi olla riittdvin laaja, jotta ne kattavat myds
kaupankiynnin, joka koostuu huippunopeasta kaupankiyntitekniikasta, mukaan luettuina ne, jotka liittyvat
yksittdisiin vilineisiin ja useampiin vilineisiin.

Koska huippunopea algoritminen kaupankdyntimenetelmd on hyvin yleinen likvideissd vilineissd, vain sellaiset
vilineet, joille on olemassa likvidi markkina, olisi sisillytettdvd korkean paivinsisdisen viestimadrin laskentaan.
Kun otetaan lisdksi huomioon, ettd huippunopea algoritminen kaupankdyntimenetelmd on algoritmisen
kaupankdynnin alalaji, viestit, jotka on ldhetetty direktiivin 2014/65/EU 17 artiklan 4 kohdassa tarkoitetut
perusteet tdyttdvdd kaupankdyntid varten, olisi sisillytettdvd pdivansisdisten viestimddrien laskentaan. Jotta
korkean pdivinsisdisen viestimddrin laskentaan ei sisiltyisi muuta kaupankayntitoimintaa kuin huippunopea
algoritminen kaupankdyntimenetelmd, kun otetaan huomioon tillaisen kaupankdynnin erityispiirteet direktiivin
2014/65[EU johdanto-osan 61 kappaleessa esitetyn mukaisesti, etenkin se, ettd tillaista kauppaa kayvit tahot
kiyttavit yleensi omaa pddomaansa toteuttaakseen perinteisempid kaupankéyntistrategioita, kuten markkina-
takausta tai arbitraasia, edistyneempii tekniikkaa hyddyntden, vain omaan lukuun tehtdvad kaupankayntid varten
tarkoitetut viestit olisi otettava huomioon, ei siis niitd, jotka koskevat toimeksiantojen vastaanottamista ja
valittdmistd asiakkaiden lukuun. Korkean péivinsisdisen viestimddrdn laskentaan olisi kuitenkin sisallytettava
viestit, jotka on toimitettu muilla tekniikoilla kuin niilld, joita on kéytetty kaytdessd kauppaa omaan lukuun,
silloin kun — kokonaisuutena tarkastellen ja kaikki olosuhteet huomioon ottaen — tekniikka on toteutettu siten,
ettd silld viltetddn toteuttaminen omaan lukuun, kuten toimeksiantojen vilittiminen samaan konserniin
kuuluvien yhteisojen vililld. Jotta voidaan ottaa huomioon toiminnasta viime kiddessd vastaavan asiakkaan
henkil6llisyys, kun mairitetddn, mistd korkeat pdivinsisdiset viestimddrit koostuvat, viestit, jotka ovat periisin
DEA-analyysien tarjoajien asiakkailta, olisi jétettdvd pois niihin tarjoajiin liittyvin korkean paivinsisiisen
viestimddran laskennasta.

Suoran sdhkoisen markkinoillepddsyn mdaritelmad olisi tdsmennettdvd. Suoran sihkoisen markkinoillepddsyn
médritelmadn ei tulisi sisillyttdd muuta toimintaa kuin suoran markkinoillepddsyn ja tuetun pddsyn tarjoaminen.
Sen vuoksi jirjestelyt, joissa kauppapaikan, esimerkiksi verkossa toimivan arvopaperipalvelun, jisenet tai
osallistujat vilittavit asiakkaiden toimeksiantoja sdhkoisesti, olisi erotettava jirjestelyistd, joissa asiakkailla on
suora sihkoéinen markkinoillepadsy kauppapaikkaan.



31.3.2017

Euroopan unionin virallinen lehti

L 87/5

(26)

(27)

(1)

(32)

(35)

Toimeksiantojen vilittimisen osalta toimeksiantojen toimittajat eivdt voi valvoa jérjestelyn markkinoillepadsyn
parametreja riittavésti, eikd niitd tulisi sen vuoksi sisallyttdd suoran sihkoisen markkinoillepddsyn mééritelmaan.
Niin ollen jirjestelyjd, joissa asiakkaat voivat vilittad toimeksiantoja sijoituspalveluyrityksille sihkoisessd
muodossa, kuten verkossa toimivaan arvopaperipalveluun, ei tulisi pitdd suorana sahkoisend markkinoillepddsyna,
jos asiakkailla ei ole mahdollisuutta méarittdd toimeksiannon kirjausaikaa sekunnin murto-osan tarkkuudella ja
toimeksiantojen voimassaoloaikaa tassd aikakehyksessa.

Jarjestelyt, joissa kauppapaikan jdsenen tai osallistujan asiakas, mukaan luettuna organisoitujen kaupankiyn-
tijarjestelmien suorien asiakkaiden asiakas, valittdd toimeksiantojaan sellaisten jdrjestelyjen kautta, joilla
optimoidaan toimeksiannon toteutusprosesseja siten, ettd myos muita toimeksiannon parametreja kuin paikka tai
paikat, joissa toimeksianto olisi vilitettavd alykkdiden toimeksiantojen reitittimien kautta, kun ne kuuluvat
palveluntarjoajan infrastruktuuriin eivitkd asiakkaan infrastruktuuriin, olisi suljettava pois suoran sihkoisen
markkinoillepadsyn mairitelmastd, koska palveluntarjoajan asiakas ei voi valvoa toimeksiannon vilityksen aikaa ja
sen voimassaoloa. Alykkiitd toimeksiantojen reitittimid kéytettiessd suoraa sihkoistd markkinoillepddsya tulisi
ndin ollen luonnehtia sen mukaan, kuuluuko ilykkdan toimeksiannon reititin asiakkaiden jdrjestelmiin eika
palveluntarjoajan jdrjestelmiin.

Ammattimaisesti sijoituspalveluja ja mahdollisesti oheispalveluja tarjoavien ja sijoitustoimintaa harjoittavien
sijoituspalveluyritysten ja sddnneltyjen markkinoiden toiminnan jirjestimistd koskevia vaatimuksia sidntelevddn
jarjestelmain liittyvien tdytdntoonpanosidntojen olisi oltava direktiivin 2014/65/EU tavoitteen mukaisia. Niilld
olisi varmistettava sadnnellyilld markkinoilla, monenkeskisissd kaupankéyntijérjestelmissd tai organisoiduissa kau-
pankdyntijirjestelmissd toimivien sijoituspalveluyritysten ja yhteisdjen luotettavuuden, asiantuntemuksen ja
vakavaraisuuden korkea taso, ja niitd olisi sovellettava yhdenmukaisesti.

On tarpeen tdsmentdd tillaisia palveluja tarjoavien tai tdllaista toimintaa harjoittavien sijoituspalveluyritysten
toiminnan jrjestimistd koskevat konkreettiset vaatimukset ja menettelyt. Erityisesti olisi sdddettdvad tehokkaista
menettelyistd ~ sddnnosten  noudattamisen  valvonnan, riskienhallinnan,  asiakasvalitusten  kisittelyn,
henkilokohtaisten liiketoimien, ulkoistamisen seké eturistiriitojen havaitsemisen, hallinnan ja niistd ilmoittamisen
osalta.

Sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset ja toimiluvan myontimisedellytykset olisi
esitettdvd yhtend sddntokokonaisuutena, jolla varmistetaan direktiivin 2014/65/EU relevanttien sddnnosten
yhdenmukainen soveltaminen. Tdmd on tarpeen sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyrityksilld on yhtildinen
pddsy yhtilaisin ehdoin kaikille unionin markkinoille, ja toimilupamenettelyihin liittyvien rajatylittdvin toiminnan
esteiden poistamiseksi sijoituspalvelujen alalla.

Sijoitus- ja oheispalvelujen tarjoamisen seki sijoitustoiminnan harjoittamisen edellytyksid sddntelevin jirjestelman
taytintoonpanosidnnosten olisi perustuttava jirjestelman ldhtokohtana olevaan tavoitteeseen. Tdytdntoonpano-
saannoksilld olisi siis varmistettava yhdenmukaisesti sovellettava korkeatasoinen sijoittajansuoja ottamalla
kiyttoon selkedt normit ja vaatimukset, joilla sddnnellddn sijoituspalveluyrityksen ja sen asiakkaan vilistd
suhdetta. Toisaalta sijoittajansuojan osalta ja varsinkin annettaessa tietoja sijoittajille tai hankittaessa tietoja
sijoittajilta olisi otettava huomioon se, onko asiakkaana tai potentiaalisena asiakkaana yksityissijoittaja vai
ammattimainen sijoittaja.

Jotta varmistetaan direktiivin 2014/65/EU oleellisten eri sddnnésten yhdenmukainen soveltaminen, on tarpeen
vahvistaa yhdenmukainen kokonaisuus sijoituspalveluyritysten toiminnan jirjestimistd ja toimintaedellytyksid
koskevista vaatimuksista.

Sijoituspalveluyritysten koko, rakenne ja liiketoiminnan luonne poikkeavat tuntuvasti toisistaan. Saintelyjdr-
jestelmd olisi mukautettava tdimin moninaisuuden tarpeisiin, ja sen olisi samalla asetettava kaikille yrityksille
soveltuvia sddntelyn perusvaatimuksia. Sddntelyn kohteena olevien yhteisGjen olisi noudatettava korkean tason
velvoitteitaan ja suunniteltava ja toteutettava toimenpiteitd, jotka sopivat parhaiten juuri niiden liiketoiminnan
luonteeseen ja olosuhteisiin.

On tarpeen laatia yhteiset perusteet, joilla arvioidaan, tarjoaako henkilo sijoituspalvelua satunnaisesti ammattitoi-
mintansa yhteydessd, jotta voidaan varmistaa, ettd direktiivin 2014/65/EU mukaista poikkeusta sovelletaan
yhtendisesti ja tiukasti. Poikkeusta tulisi soveltaa vain, jos sijoituspalvelu liittyy luontaisesti ammattitoiminnan
pddalaan ja on sille alisteinen.

Direktiivin 2014/65/EU mukaisten toiminnan jirjestimistd koskevien vaatimusten ei tulisi vaikuttaa kansallisen
lainsddddnn6én mukaan perustettuihin jdrjestelmiin, jotka koskevat sijoituspalveluyrityksissi tyoskentelevien
henkil6jen rekisterointid tai heiddn valvontaansa, josta vastaavat toimivaltaiset viranomaiset tai yritykset.
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(36) Siltd osin kuin sijoituspalveluyrityksen edellytetddn ottavan kiyttoon asianmukaiset riskienhallintaperiaatteet,
soveltavan ja yllapitavin niité, sijoituspalveluyrityksen toimintaan, menettelyihin ja jirjestelmiin liittyviin riskeihin
olisi luettava ratkaisevan tirkeiden tai tirkeiden toimintojen ulkoistamiseen liittyvit riskit. Niiden olisi sisillettdva
riskit, jotka liittyvit sijoituspalveluyrityksen ja palveluntarjoajan suhteeseen, ja mahdolliset riskit, joita aiheutuu
silloin, kun monen sijoituspalveluyrityksen tai muun sdinnellyn yhteison ulkoistetut toiminnot ovat keskittyneet
vain muutamille palveluntarjoajille.

(37) Vaikka riskienhallinnasta ja sddnnosten noudattamisen valvonnasta vastaisi sama henkilo, timd ei valttimattd
vaaranna molempien toimintojen riippumatonta hoitamista. Pienten sijoituspalveluyritysten tapauksessa ei aina
ole kohtuullista soveltaa ehtoja, joiden mukaan sddnnosten noudattamista valvovaan toimintoon osallistuvat
henkilot eivdt saa osallistua valvonnan kohteena oleviin toimiin ja joiden mukaan tillaisille henkildille
maksettavan korvauksen mdaritysmenetelmédn ei pitdisi vaarantaa henkilojen objektiivisuutta. Tallaiset ehdot
olisivat kuitenkin vain poikkeustilanteissa kohtuuttomia suurten sijoituspalveluyritysten tapauksessa.

(38) Asiakkailla tai potentiaalisilla asiakkailla tulisi olla mahdollisuus ilmaista tyytymittomyytensd sijoituspalvelu-
yritysten tarjoamiin sijoituspalveluihin sekd sijoittajansuojan vuoksi ettd siksi, ettd sijoituspalveluyritykset
tdyttdisivat velvoitteensa paremmin. Asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden valitukset olisi kisiteltava
tehokkaasti ja riippumattomalla tavalla valitustenkisittelytoiminnon kautta. Suhteellisuusperiaatteen mukaisesti
timédn toiminnon voisi toteuttaa vaatimusten noudattamista koskeva toiminto.

(39)  Sijoituspalveluyritysten edellytetddn kerddvin ja siilyttdvin tietoja asiakkaistaan ja niille tarjotuista palveluista.
Mikali niihin vaatimuksiin sisdltyy my6s henkilotietojen kerddminen ja kisittely, on varmistettava henkilotietojen
suojaamista koskevan oikeuden noudattaminen Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 95/46/EY (!) ja
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/58/EY (3) mukaisesti; ndilld direktiiveilld sdinnellddn
henkilotietojen kasittelemistd titd asetusta sovellettaessa. Kun Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen
(EAMV) Kkasittelee henkilotietoja titd asetusta soveltaessaan, sen on noudatettava Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetusta (EY) N:o 45/2001 ().

(40)  Kayttoon olisi otettava palkkion midritelma, jotta varmistetaan, ettd eturistiriitoja késitellddn ja litketoiminnan
menettelytapasdint6ja noudatetaan tehokkaasti ja johdonmukaisesti palkkioiden alalla, ja mdiritelman tulisi
sisdltdd kaikenlaiset taloudelliset tai muut kuin taloudelliset etuudet tai maksut, esimerkiksi kiteinen, osakkeet,
optiot, kyseisten henkiloiden lainojen kumoamiset tyosuhteen pdittyessd, elike-etuudet, kolmansien osapuolten
esimerkiksi voitonjako-osuusmallien kautta maksamat palkkiot, palkankorotukset tai ylennykset, sairausvakuutus,
alennukset tai erityiskorvaukset, ylenméidrdinen edustustili tai eksoottisissa kohteissa pidetyt seminaarit, jotka
yritykset maksavat suoraan tai epdsuoraan kyseisille henkildille heiddn tarjotessaan sijoitus- tai oheispalveluja
asiakkaille.

(41) Jotta varmistetaan, etteivdt asiakkaiden edut heikkene, sijoituspalveluyritysten olisi laadittava ja pantava
taytintoon palkka- ja palkkioperiaatteet, jotka koskevat kaikkia henkil6itd, jotka voivat vaikuttaa tarjottuun
palveluun tai yrityksen kaytintoihin, mukaan luettuina henkilét, jotka kuuluvat asiakaspalveluhenkilostoon,
myyntihenkilost66n tai muuhun henkilostoon, joka osallistuu epidsuorasti - sijoitus- tai oheispalvelujen
tarjoamiseen. Myyntihenkilostod valvovat henkilot, kuten esimichet, joita saatetaan kannustaa painostamaan
myyntihenkilostd, tai rahoitusanalyytikot, joiden tiedonldhteitd myyntihenkilosto voi kdyttdd taivutellakseen
asiakkaita tekemddn sijoituspadtoksid, tai valitusten Kkésittelyyn tai tuotteiden suunnitteluun ja kehitykseen
osallistuvat henkil6t olisi sisdllytettdvd niihin keskeisiin henkil6ihin, joita palkka- ja palkkiosddnnét koskevat.
Myos sidonnaisasiamiehet tulisi lukea keskeisiin henkiloihin. Yritysten olisi otettava sidonnaisasiamiesten
erityisasema ja asiaa koskevat kansalliset ominaispiirteet huomioon maddritettdessd sidonnaisasiamiesten
palkkioita. Naissd tapauksissa yritysten palkka- ja palkkioperiaatteissa ja -kdytinnossi olisi silti madritettava
asianmukaiset perusteet, joilla arvioidaan keskeisten henkildiden suoriutumista, mukaan luettuina laadulliset
perusteet, joilla keskeisid henkiloitd kannustetaan toimimaan asiakkaan etujen parhaaksi.

(42)  Kun henkilon lukuun toteutetaan perdkkiisid henkilokohtaisia litketoimia kyseisen henkilon ennakolta antamien
ohjeiden perusteella, henkilokohtaisiin liiketoimiin liittyvid velvoitteita ei pitdisi soveltaa erikseen jokaiseen

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 pdivind lokakuuta 1995, yksiloiden suojelusta henkilotietojen
kisittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 281, 23.11.1995, 5. 31).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/58/EY, annettu 12 pdivind heindkuuta 2002, henkil6tietojen kisittelystd ja
yksityisyyden suojasta sihkéisen viestinnan alalla (EYVLL 201, 31.7.2002, . 37).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 péivini joulukuuta 2000, yksildiden suojelusta yhteisojen
toimielinten ja elinten suorittamassa henkilétietojen kasittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta likkkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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tillaiseen perikkdiseen lifketoimeen, jos kyseessd olevat ohjeet pysyvit voimassa ja muuttumattomina. Vastaavasti
velvoitteita ei pitdisi soveltaa tillaisten ohjeiden pédttimiseen tai peruuttamiseen edellyttden, ettd ohjeiden
mukaisesti aikaisemmin hankittuja rahoitusvilineitd ei myydd samaan aikaan, kun ohjeet pédttyvit tai
peruutetaan. Velvoitteita olisi kuitenkin sovellettava henkilokohtaiseen liiketoimeen tai saman henkilén lukuun
toteutettujen perdkkiisten henkilokohtaisten liiketoimien alkaessa, jos ohjeita muutetaan tai jos annetaan uudet
ohjeet.

Toimivaltaisten viranomaisten ei pitéisi asettaa sijoituspalvelujen tarjoamista tai sijoitustoiminnan harjoittamista
koskevan toimiluvan ehdoksi yleistd kieltoa yhden tai useamman ratkaisevan tirkeiden tai tirkeiden operatiivisten
toimintojen ulkoistamiselle. Sijoituspalveluyritysten olisi saatava ulkoistaa tillaisia toimintoja, jos sijoituspalveluy-
rityksen ulkoistamisjdrjestelyt tayttavit tietyt edellytykset.

Sijoituspalvelujen tai -toiminnan tai ratkaisevan tirkeiden ja tirkeiden toimintojen ulkoistaminen voidaan katsoa
direktiivin 2014/65/EU 21 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuksi sijoituspalveluyrityksen toimiluvan myontimistd
koskevien edellytysten olennaiseksi muutokseksi. Jos tillaiset ulkoistamisjdrjestelyt on tarkoitus ottaa kdyttoon sen
jilkeen, kun sijoituspalveluyritykselle on my6nnetty toimilupa direktiivin 2014/65/EU 1I osaston I luvun
saannosten mukaisesti, jirjestelyistd olisi ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle mainitun direktiivin
21 artiklan 2 kohdan sitd edellyttdessa.

Eturistiriidan aiheuttaviksi olosuhteiksi olisi katsottava tilanteet, joissa eturistiriita syntyy sijoituspalveluyrityksen
etujen tai tiettyjen sijoituspalveluyritykseen tai samaan konserniin sidoksissa olevien henkilojen ja sijoituspalveluy-
ritykselle suhteessa asiakkaisiin syntyvien velvoitteiden vililld; tai kahden tai useamman sen asiakkaan, joista
jokaiselle sijoituspalveluyritykselld on velvoitteita, toisistaan poikkeavien etujen valilli. Tdssd yhteydessd ei
yksinomaan riit4, ettd sijoituspalveluyritys voi saada etua, jos asiakkaalle ei samalla voi aiheutua haittaa, tai ettd
yksi asiakas, jota kohtaan sijoituspalveluyritykselld on velvoitteita, voi saada voittoa tai valttdd tappion, jos
samalla ei voida aiheuttaa tappiota toiselle tallaiselle asiakkaalle.

Eturistiriitoja olisi sddnneltdvd ainoastaan silloin, kun sijoituspalvelun tai oheispalvelun tarjoaa sijoituspalve-
luyritys. Tdssd suhteessa asiakkaan asemalla eli silld, onko kyseessd yksityisasiakas, ammattimainen asiakas vai
hyviksyttiva vastapuoli, ei pitdisi olla merkitysta.

Noudattaessaan direktiivistd 2014/65/EU johtuvaa velvoitettaan laatia eturistiriitoja koskevat toimintaperiaatteet,
joissa osoitetaan olosuhteet, jotka aiheuttavat tai voivat aiheuttaa eturistiriidan, sijoituspalveluyrityksen olisi
otettava erityisesti huomioon sijoitustutkimus ja -neuvonta, kaupankiynti omaan lukuun, salkunhoito ja yritysra-
hoitustoiminta, myds arvopapereiden merkintd tai myynti niiden liikkeeseenlaskun yhteydessd seka yritysten
sulautumista ja yritysostoja koskeva neuvonta. Erityisen huomion kiinnittiminen on asianmukaista varsinkin
silloin, kun sijoituspalveluyritys tai sijoituspalveluyritykseen mairdysvallan kautta suoraan tai vélillisesti sidoksissa
oleva henkil6 harjoittaa kahta tai useampaa néistd toiminnoista.

Sijoituspalveluyritysten olisi pyrittdvd tunnistamaan ja valttiméadn tai hallitsemaan niiden eri liiketoimintalohkoista
ja niiden konsernin toiminnasta syntyvit eturistiriidat kattavien toimintaperiaatteiden avulla. Vaikka direktiivin
2014/65/EU 23 artiklan 2 kohdassa edellytetddn tiettyjen eturistiriitojen julkistamista, sitd olisi kdytettdvd vasta
viimesijaisena keinona yksinomaan silloin, kun sijoituspalveluyrityksen kehittdimat toiminnan harjoittamiseen
liittyvdt ja hallinnolliset jdrjestelyt, joilla viltetddn tai hallitaan sen eturistiriitoja direktiivin 2014/65/EU
23 artiklan 1 kohdan mukaisesti, eivit ole riittivit varmistamaan, ettd asiakkaan etuihin kohdistuvilta riskeiltd
viltytddn. llman asianmukaista harkintaa siitd, miten ristiriitoja voitaisiin valttdd tai hallita asianmukaisesti,
toteutetun julkistamisen lijallinen kaytto ei saisi olla sallittua. Sen, ettd sijoituspalveluyritys julkistaa eturisti-
riitansa, ei pitdisi vapauttaa yritystd direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohdan mukaisesta velvoitteesta
yllapitda ja kdyttdd tehokkaita toiminta- ja hallintajirjestelyja.

Yritysten olisi aina noudatettava direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan mukaisia kannustinsdintojd myos litkkeeseen-
laskupalveluita tarjotessaan. Naitd sddnnoksid olisi noudatettava etenkin sellaisten maksujen osalta, joita sijoitus-
palveluyritykset saavat laskiessaan liikkeelle niiden sijoitusasiakkaille my6nnettyjd rahoitusvilineitd, ja maturiteetti-
pohjaisen menetelmin sekd spinning-menetelman kayttoa olisi pidettdvd védrinkayttona.

Sijoitustutkimuksen olisi oltava Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:io 596/2014
(markkinoiden vaarinkdyttd) (') suosituksena méiritetyn tietolajin alakategoria.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16 piivind huhtikuuta 2014, markkinoiden vidrinkaytostd
(markkinoiden vaarinkayttdasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124[EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014, 5. 1).
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(51) Toimenpiteiden ja jirjestelyjen, joita sijoituspalveluyritys toteuttaa hallitakseen eturistiriitoja, jotka saattavat
aiheutua sijoitustutkimuksena esitettdvin aineiston laatimisesta ja levittimisestd, pitdisi soveltua rahoitusanalyy-
tikkojen ja heiddn laatimansa sijoitustutkimuksen objektiivisuuden ja riippumattomuuden suojaamiseen. Nailld
toimenpiteilld ja jarjestelyilld pitdisi varmistaa, ettd rahoitusanalyytikot ovat riittdvdn riippumattomia niiden
henkildiden eduista, joiden vastuualueiden tai litketoimintaetujen voidaan kohtuudella katsoa olevan ristiriidassa
niiden henkilojen etujen kanssa, joille sijoitustutkimus levitetdan.

(52) Henkiloihin, joiden vastuualueiden tai lilketoimintaetujen voidaan kohtuudella katsoa olevan ristiriidassa niiden
henkilojen etujen kanssa, joille sijoitustutkimus levitetddn, pitdisi lukea yritysrahoitustoiminnan henkilosto ja
myyntiin tai kaupankdyntiin asiakkaiden tai sijoituspalveluyrityksen lukuun osallistuvat henkil6t.

(53) Poikkeuksellisiin olosuhteisiin, joissa rahoitusanalyytikot ja muut sijoituspalveluyritykseen sidoksissa olevat
sijoitustutkimuksen laatimiseen osallistuvat henkil6t voivat toteuttaa ennakolta annetun kirjallisen suostumuksen
saatuaan henkilokohtaisia liiketoimia tutkimuksen kohteena olevilla rahoitusvilineilld, pitdisi lukea olosuhteet,
joissa rahoitusanalyytikon tai toisen henkilon on henkilokohtaisista taloudellisiin ongelmiin liittyvistd syistd
realisoitava positio.

(54) Palkkiot, provisiot, rahalliset ja ei-rahalliset edut, jotka sijoitustutkimusta harjoittava yritys saa kolmannelta
osapuolelta, olisi hyviksyttivd vain, jos ne maksetaan direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 9 kohdassa
tismennettyjen vaatimusten ja komission delegoidun direktiivin (EU) 2017/593 (*) 13 artiklan mukaisesti.

(55)  Sijoitustutkimuksen levittimistd asiakkaille tai yleisolle koskevan kisitteen ei pitdisi sisdltdd tietojen levittdmistd
yksinomaan sen konsernin henkiléille, johon sijoituspalveluyritys kuuluu. Voimassa olevina suosituksina olisi
pidettava sellaisia sijoitustutkimukseen sisiltyvid suosituksia, joita ei ole peruutettu ja joiden voimassaolo ei ole
pddttynyt. Kolmannen osapuolen tuottaman sijoitustutkimuksen huomattavaan muuttumiseen olisi sovellettava
samoja vaatimuksia kuin tutkimuksen tuottamiseen.

(56) Rahoitusanalyytikon ei pitdisi osallistua muuhun toimintaan kuin sijoitustutkimusten laatimiseen, jos kyseinen
henkilo ei voisi sdilyttdid objektiivisuuttaan tillaiseen toimintaan osallistumisen vuoksi. Tahin sisaltyvit
osallistuminen  sijoituspankkitoimintaan  kuten yritysrahoitustoimintaan ja  arvopaperien merkintddn,
osallistuminen uusien yritysten tai uusien rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskujen markkinointitilaisuuksiin tai
osallistuminen muulla tavoin liikkeeseenlaskijan markkinoinnin valmisteluun.

(57) Kun otetaan huomioon arvopaperien merkinnin ja liikkkeeseenlaskupalvelujen erityispiirteet sekd mahdolliset
eturistiriidat, joita ndiden palvelujen tarjoamisesta voi aiheutua, tdssd asetuksessa olisi esitettdvd yksityiskoh-
taisemmat ja ndihin erityispiirteisiin sopeutetut vaatimukset. Nailld vaatimuksilla olisi etenkin varmistettava, ettd
arvopaperien merkintdd ja liikkeeseenlaskumenettelyjd hallinnoidaan siten, ettd eri toimijoiden edut otetaan
huomioon. Sijoituspalveluyritysten olisi varmistettava, etteivit niiden omat edut tai niiden muiden asiakkaiden
edut vaikuta liikkeeseenlaskija-asiakkaalle tarjottujen palvelujen laatuun epdasianmukaisesti. Télle asiakkaalle tulisi
selostaa ndmd jirjestelyt sekd antaa muuta oleellista tietoa tarjousmenettelystd, ennen kuin yritys hyviksyy
tarjouksen.

(58)  Arvopaperien merkintdd tai liikkeeseenlaskutoimintaa harjoittavilla sijoituspalveluyrityksilld tulisi olla kiytossa
asianmukaiset jarjestelyt sen varmistamiseksi, etteivit hinnoittelumenettely ja tarjousmyynti- eli book-building-
menettely vahingoita liikkeeseenlaskijan etuja.

(59) Liikkeeseenlaskumenettelyyn sisiltyy sijoituspalveluyrityksen toteuttama arvio liikkeeseenlaskun kohdentamisesta,
ja se perustuu tiettyihin tosiasioihin ja jdrjestelyihin littyviin olosuhteisiin, jotka antavat aihetta epailld
eturistiriitoja. Yritykselld olisi oltava kdytossd tehokkaita toiminnan harjoittamiseen liittyvid vaatimuksia, jotta
varmistetaan, ettd liikkeeseenlaskumenettelyn osana tehtavit kohdentamiset eivit johda siihen, ettd yrityksen etu
asetettaisiin lilkkeeseenlaskijana olevan asiakkaan etujen edelle tai ettd yhden sijoitusasiakkaan edut ylittdisivat
toisen sijoitusasiakkaan edut. Yritysten olisi kehitettivdi menettely, jolla kohdentamissuositukset muutetaan
kohdentamisperiaatteiksi.

(60) Tissd asetuksessa sdddettyjd vaatimuksia, my6s henkilokohtaisiin liiketoimiin, sijoitustutkimuksesta tietden
toteutettuun kaupankdyntiin ja sijoitustutkimuksen laatimiseen ja levittimiseen liittyvid vaatimuksia, olisi
sovellettava sen vaikuttamatta muihin direktiivin 2014/65/EU sekd asetuksen (EU) N:o 596/2014 vaatimuksiin ja
ndiden sdddosten tdytintoonpanotoimenpiteisiin.

(") Komission delegoitu direktiivi (EU) 2017/593, annettu 7 pdivind huhtikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2014/65/EU tiydentdmisestd asiakkaiden rahoitusvilineiden ja varojen suojaamisen, tuotevalvontavelvoitteiden seki valityspalkkioiden,
provisioiden tai muiden rahallisten tai ei-rahallisten etujen tarjoamiseen tai vastaanottamiseen sovellettavien sddntojen osalta (katso
tdman virallisen lehden sivu 500).
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(61)

(62)

(63)

(64)

(66)

(67)

(68)

Tésséd asetuksessa sdddetddn vaatimukset, jotka koskevat asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille osoitettua tietoa,
myos markkinointiviestintdd, jotta varmistetaan, ettd tillainen tieto on direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan
3 kohdan mukaisesti tasapuolista ja selkeidd, eikd se saa olla harhaanjohtavaa.

Missddn tdman asetuksen sadnnoksissi ei edellytetd, ettd toimivaltaisten viranomaisten olisi hyviksyttavd
markkinointiviestinndn sisilté ja muoto. Missddn sen siddnnoksessd ei tdtd kuitenkaan estetdkddn, kunhan
tillainen ennakkohyviksyntd perustuu ainoastaan sen direktiivistdi 2014/65/EU johtuvan velvoitteen
noudattamiseen, jonka mukaan asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille annetun tiedon, myos markkinointi-
viestinndn, pitiisi olla tasapuolista ja selkedd eiki se saisi olla harhaanjohtavaa.

Olisi asetettava sellaiset tiedonantovaatimukset, joissa otetaan huomioon asiakkaan asema eli se, onko kyseessi
yksityisasiakas, ammattimainen asiakas vai hyviksyttavd vastapuoli. Direktiivin 2014/65/EU tarkoituksena on
varmistaa sijoittajansuojan ja sijoituspalveluyrityksille asetettujen tiedonantovelvollisuuksien vilinen tasapaino.
Tamin vuoksi on aiheellista, ettd ammattimaisiin asiakkaisiin sovellettavat erityiset tiedonantovaatimukset ovat
lievempid kuin yksityisasiakkaisiin sovellettavat vaatimukset.

Sijoituspalveluyritysten olisi annettava asiakkailleen tai potentiaalisille asiakkailleen riittavit tiedot rahoitusva-
lineiden luonteesta ja niihin sijoittamiseen liittyvistd riskeistd, jotta asiakkailla olisi asianmukaiset tiedot.
Annettavien tietojen yksityiskohtaisuuden taso voi vaihdella sen mukaan, onko kyseessd yksityisasiakas vai
ammattimainen asiakas, sekd tarjottavien rahoitusvilineiden luonteen ja riskiprofiilin mukaan, mutta kaikki
keskeiset seikat olisi aina kerrottava. Jdsenvaltiot voivat tismentdd timdn asetuksen nojalla vaaditun riskien
kuvauksen tarkkoja ehtoja tai sisdltod ottaen huomioon Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
N:o 1286/2014 (') sdddetyt tiedonantovaatimukset.

Edellytyksid, jotka sijoituspalveluyritysten asiakkaille ja potentiaalisille asiakkaille antaman tiedon on téytettdvd
ollakseen tasapuolista, selkedd ja ei-harhaanjohtavaa, olisi sovellettava yksityisasiakkaille tai ammattimaisille
asiakkaille tarkoitettuun viestintddn asianmukaisella ja oikeasuhteisella tavalla ja ottamalla huomioon esimerkiksi
viestintdkanava ja tieto, joka asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille on tarkoitus antaa. Etenkéddn ei ole aiheellista
soveltaa téllaisia edellytyksid sellaiseen markkinointiviestintdn, joka koostuu ainoastaan yhdestd tai useammasta
seuraavasta tiedosta: yrityksen nimi, logo tai muu yritykseen liittyvd kuva, yhteystiedot ja viittaus yrityksen
tarjoamiin sijoituspalvelulajeihin.

Sijoittajien saamien tietojen yhdenmukaisuuden parantamiseksi sijoituspalveluyritysten olisi varmistettava, ettd
kullekin asiakkaalle annettu tieto esitetddn johdonmukaisesti samalla kielelld kaikissa tille asiakkaalle eri kanavia
pitkin annetuissa tiedoissa ja markkinointiaineistossa. Tamai ei kuitenkaan tarkoita sit4, ettd yrityksid vaadittaisiin
kddntdmaidn asiakkaille toimitettavat esitteet, jotka on laadittu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/71/EY () tai Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY (}) mukaisesti.

Jotta sijoituspalveluyritykset voisivat antaa tasapuolisen ja tasapainoisen kuvan hyodyisté ja riskeistd, niiden olisi
aina ilmoitettava kaikista oleellisista riskeistd, haitoista ja heikkouksista selvisti ja yksiselitteisesti, kun ne kertovat
palvelun tai rahoitusvilineen mahdollisista hyodyista.

Tietoa olisi pidettdvd harhaanjohtavana, jos silld on taipumus johtaa harhaan henkil6d tai henkil6its, joille tieto
on osoitettu tai jotka sen todennikoisesti vastaanottavat riijppumatta siitd, pitddko tiedon antanut henkild tietoa
harhaanjohtavana tai onko se sellaiseksi tarkoitettu.

Jos sijoituspalveluyrityksen edellytetdin antavan tietoa asiakkaalle ennen palvelun tarjoamista, jokaista samalla
rahoitusvilinelajilla toteutettua liiketoimea ei pitiisi katsoa uuden tai erilaisen palvelun tarjoamiseksi.

Yksityiskohtaisista tiedoista, jotka koskevat sitd, annetaanko sijoitusneuvontaa riippumattomasti, sekd
erityyppisten vilineiden laajaa tai suppeampaa analyysia ja kiytettyd valintamenettelyd, tulisi olla asiakkaille apua
annetun neuvonnan laajuuden arvioinnissa. Asiakkaille pitdisi antaa riittdvasti yksityiskohtaista tietoa yritysten

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1286/2014, annettu 26 piivind marraskuuta 2014, vihittdismarkkinoille
tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskevista avaintietoasiakirjoista (EUVL L 352,
9.12.2014,s.1).

—_
-

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY, annettu 4 pdivind marraskuuta 2003, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen

tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessi julkistettavasta esitteestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 345,
31.12.2003, s. 64).

—
-

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 péivind heinikuuta 2009, siirtokelpoisiin arvopapereihin

kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
madraysten yhteensovittamisesta (EUVLL 302, 17.11.2009, s. 32).
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analysoimien rahoitusvilineiden mairdstd. Huomioon otettavien rahoitusvilineiden — muiden kuin sjjoituspalve-
luyrityksen tai sitd ldhelld olevien yhteisojen tarjoamien — médrdn ja lajin tulisi olla oikeasuhteisia annetun
neuvonnan laajuuteen sekd asiakkaan painopisteisiin ja tarpeisiin ndhden. Tarjottujen palvelujen laajuudesta
riippumatta kaikkien arviointien tulisi kuitenkin perustua riittdvdin médrddn markkinoilla saatavilla olevia
rahoitusvilineitd, jotta voidaan arvioida asianmukaisesti, mitd vaihtoehtoja markkinoilla on saatavana.

(71)  Sijoituspalveluyritysten riippumattomasti tarjoaman neuvonnan laajuus voisi vaihdella laajasta ja yleisestd
erityiseen ja yksityiskohtaiseen. Jotta varmistetaan, ettd neuvonnan laajuus mahdollistaa eri rahoitusvilineiden
tasapuolisen ja asianmukaisen vertailun, sijoitusneuvojien, jotka ovat erikoistuneet tiettyihin rahoitusvilinekate-
gorioihin ja jotka kayttavit perusteita, jotka eivdt pohjaudu vilineen varsinaiseen tekniseen rakenteeseen, kuten
“vihredt” tai "eettiset” sijoitukset, olisi tdytettava tietyt ehdot, jos he pitdvit itseddn riippumattomina neuvojina.

(72)  Se, ettd sama neuvoja antaa sekd riippumatonta ettd muuta kuin riippumatonta neuvontaa, voisi olla asiakkaan
kannalta sekavaa. Jotta varmistetaan, ettd asiakkaat ymmartavit annetun sijoitusneuvonnan luonteen ja perusteet,
myos tiettyjd toiminnan harjoittamiseen liittyvid vaatimuksia olisi asetettava.

(73) Kun sijoituspalveluyritys antaa asiakkaalle jaljennoksen esitteestd, joka on laadittu ja julkaistu direktiivin
2003/71/EY mukaisesti, titd ei pitdisi rinnastaa siihen, ettd sijoituspalveluyritys antaa tietoa asiakkaalle toiminnan
harjoittamisen edellytyksistd annettujen direktiivin 2014/65/EU niiden sddnnosten mukaisesti, jotka koskevat
tiedon laatua ja sisiltod, jos yritys ei kyseisen direktiivin nojalla vastaa esitteessd annetuista tiedoista.

(74)  Direktiivissi 2014/65/EU tiukennetaan sijoituspalveluyritysten velvoitteita julkistaa tietoa kaikista kuluista ja
veloituksista ja laajennetaan ndmid velvoitteet koskemaan myos suhteita ammattimaisten asiakkaiden ja
hyvaksyttiavien vastapuolten kanssa. Sen varmistamiseksi, ettd kaikenlaiset asiakkaat hyotyvit kuluihin ja
veloituksiin liittyvdn avoimuuden lisddmisestd, sijoituspalveluyrityksille olisi sallittava se, ettd tietyissd tilanteissa,
kun ne tarjoavat sijoituspalveluita ammattimaisille asiakkaille tai hyviksyttaville vastapuolille, ne voisivat sopia
ndiden asiakkaiden kanssa timin asetuksen mukaisten yksityiskohtaisten vaatimusten rajaamisesta. Tdmad ei
kuitenkaan saisi johtaa siihen, ettei sijoituspalveluyrityksille direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdasta
johtuvia velvoitteita endd sovellettaisi. Taltd osin sijoituspalveluyritysten olisi ilmoitettava ammattimaisille
asiakkaille kaikista kuluista ja veloituksista tdssd asetuksessa sdddetyn mukaisesti, kun ne tarjoavat sijoitus-
neuvonta- tai salkunhoitopalvelua tai kun kyseisiin rahoitusvilineisiin sisiltyy johdannaisia annetusta sijoitus-
palvelusta riippumatta. Sijoituspalveluyritysten olisi ilmoitettava myos hyviksyttaville vastapuolille kaikista
kuluista ja veloituksista tdssd asetuksessa sdddetyn mukaisesti, kun kyseisiin rahoitusvilineisiin sisaltyy
johdannaisia ja kun niitd on tarkoitus jakaa niiden asiakkaille annetusta sijoituspalvelusta riippumatta. Muulloin
sijoituspalveluja ammattimaisille asiakkaille tai hyviksyttaville vastapuolille tarjottaessa sijoituspalveluyritykset
voivat kuitenkin sopia esimerkiksi asiakkaan pyytdessd, etteivit ne toimita asiakkaalle kuvausta kulujen
kumulatiivisesta vaikutuksesta tuottoon tai osoitusta tietystd valuutasta sekd sovellettavista vaihtokursseista ja
kuluista, jos edes osa kokonaiskuluista ja -veloituksista ilmoitetaan ulkomaan valuuttana.

(75) Kun otetaan huomioon yleinen velvoite toimia asiakkaiden parhaan edun mukaisesti ja se, ettd on tirkedd
tiedottaa asiakkaalle etukiteen kaikista koituvista kuluista ja veloituksista, suositeltuja tai markkinoituja rahoitus-
vilineitd koskevaan viitteeseen tulisi sisiltyd etenkin sijoitusneuvontaa tai salkunhoitopalveluja tarjoavat sijoitus-
palveluyritykset sekd yleisid suosituksia rahoitusvilineistd antavat yritykset tai yritykset, jotka markkinoivat
tiettyjd rahoitusvalineitd asiakkaille tarjottavien sijoitus- ja oheispalvelujen yhteydessd. Tama koskisi esimerkiksi
sijoituspalveluyrityksid, jotka ovat tehneet jakelu- tai liikkeeseenlaskusopimuksia tuotteen valmistajan tai
liikkeeseenlaskijan kanssa.

(76)  Kun otetaan huomioon yleinen velvoite toimia asiakkaiden parhaan edun mukaisesti ja velvoitteet, jotka johtuvat
unionin tietystd lainsdddinnostd, jolla sddnnellddn tiettyja rahoitusvilineitd (etenkin yhteissijoitusyritysten osuudet
sekd vihittaismarkkinoille tarkoitetut paketoidut sijoitustuotteet ja vakuutuspohjaiset sijoitustuotteet (PRIIP-
tuotteet)), sijoituspalveluyritysten olisi julkistettava ja koottava kaikki kulut ja veloitukset, myds rahoitusva-
lineeseen liittyvat kulut, kaikissa tapauksissa, joissa sijoituspalveluyrityksilli on velvollisuus antaa asiakkaalle
tietoa rahoitusvilineen kuluista unionin lainsddddnnon nojalla.

(77)  Jos sijoituspalveluyritykset eivit ole markkinoineet tai suositelleet rahoitusvilinettd tai jos niiden ei unionin lain
nojalla tarvitse antaa asiakkaille tietoa rahoitusvilineen kuluista, ne eivit vilttimattd pysty ottamaan huomioon
kaikkia tdhdn rahoitusvilineeseen liittyvid kuluja. Myos ndissd harvinaisissa tapauksissa sijoituspalveluyritysten
olisi ilmoitettava asiakkaille etukiteen kaikista sijoituspalveluun liittyvistd kuluista ja veloituksesta sekd kyseisen
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rahoitusvilineen hankintahinta. Lisdksi sijoituspalveluyritysten olisi tdytettivd kaikki muut velvoitteet, jotka
koskevat riittavien tietojen antamista kyseiseen rahoitusvilineeseen liittyvistd riskeistd direktiivin 2014/65/EU
24 artiklan 4 kohdan b alakohdan mukaan, tai annettava asiakkaille etukiteen asianmukaiset raportit annetuista
palveluista direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohdan mukaan, kustannuserdt mukaan luettuina.

(78) Jotta varmistetaan, ettd asiakkaat tietdvit kaikista koituvista kuluista ja veloituksista, ja jotta nitd tietoja voidaan
arvioida ja eri rahoitusvilineitd ja sijoituspalveluja vertailla, sijoituspalveluyritysten olisi annettava asiakkaille
selkedt ja ymmirrettavit tiedot kaikista kuluista ja veloituksista hyvissi ajoin ennen palvelujen antamista.
Etukiteen annettavat tiedot rahoitusvilineeseen tai oheispalveluun liittyvistd kuluista voidaan antaa oletetun
sijoitusmdidrdn perusteella. Julkistettujen kulujen ja veloitusten tulisi kuitenkin kuvastaa niitd kuluja, jotka
asiakkaalle tosiasiassa koituisivat kyseisen oletetun sijoitusmairdn perusteella. Esimerkiksi jos sijoituspalveluyritys
tarjoaa monenlaisia meneillddn olevia palveluja, joista kustakin peritddn erisuuruinen veloitus, yrityksen olisi
ilmoitettava kulut, jotka liittyvit asiakkaan tilaamaan palveluun. Jos tiedot julkistetaan jilkikdteen, kuluihin ja
veloituksiin liittyvien tietojen olisi perustuttava asiakkaan todelliseen sijoitusmddrdan silld hetkelld, kun tiedot
julkistetaan.

(79) Sen varmistamiseksi, ettd sijoittajat saavat tietoa kaikista kuluista ja veloituksista direktiivin 2014/65/EU
24 artiklan 4 kohdan mukaisesti, markkinariskin olisi ymmarrettavd liittyvin vain sijoitetun pddoman arvon
muutoksiin, jotka aiheutuvat suoraan perustana olevien arvopapereiden arvon muutoksista. Liiketoimen kulut ja
rahoitusvilineisiin liittyvat jatkuvat veloitukset olisi sen vuoksi myos sisallytettdva vaadittuun koosteeseen kuluista
ja veloituksista, ja ne olisi arvioitava kdyttden kohtuullisia oletuksia, ja mukaan tulisi liittdd perustelu, jonka
mukaan ndmid arviot perustuvat oletuksiin ja saattavat poiketa tosiasiassa koituvista kuluista ja veloituksista.
Saman tédydellisten tietojen antamista koskevan tavoitteen mukaisesti kdytintoji, joissa kuluja on "nettoutettu”, ei
tulisi sulkea pois velvoitteesta antaa tietoa kuluista ja veloituksista. Kulujen ja velvoitteiden julkistaminen perustuu
periaatteeseen, jonka mukaan kaikki erot yrityksen position hinnan ja asiakkaalta veloitettavan hinnan vililld on
julkistettava, katteet ja hinnanalennukset mukaan luettuina.

(80)  Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdan mukaan sijoituspalveluyritysten olisi laadittava kooste kaikista
kuluista ja veloituksista ja ilmoitettava asiakkaille kokonaiskulut seké rahallisena mairdni ettd prosenttiosuutena,
mutta sijoituspalveluyritysten tulisi myds voida ilmoittaa asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille erilliset luvut,
jotka sisiltdvit kootut alustavat kulut ja veloitukset, kootut jatkuvat kulut ja veloitukset sekd kootut
lopettamiskulut.

(81)  Sellaisia rahoitusvalineitd jakelevien sijoituspalveluyritysten, joita koskevat tiedot kuluista ja veloituksista eivit ole
riittdvid, tulisi lisdksi ilmoittaa asiakkailleen niistd kuluista sekd kaikista muista kuluista ja liitdnndisistd
veloituksista, jotka liittyvdt niitd rahoitusvilineitd koskevien sijoituspalvelujen tarjoamiseen, jotta turvataan
asiakkaiden oikeus saada tdydelliset tiedot kuluista ja kustannuksista. Ndin olisi esimerkiksi silloin, kun sijoituspal-
veluyritykset jakelevat yhteissijoitusyritysten osuuksia, joista aiheutuvia kuluja esimerkiksi niiden rahastoyhti6iden
yksikot eivdt ole ilmoittaneet. Niissd tapauksissa sijoituspalveluyritysten olisi otettava yhteyttd yhteissijoitus-
yritysten rahastoyhtioihin saadakseen kyseiset tiedot.

(82) Jotta voitaisiin lisitd asiakkaan sijoituksista koituviin kuluihin ja sijoitusten tuottoon suhteessa kyseisiin kuluihin
ja veloituksiin pidemmilld aikavililld koskevaa avoimuutta, tietoja olisi julkistettava sddnnollisin viliajoin myds
jalkikdteen, jos sijoituspalveluyrityksilli on tai on ollut pysyvd suhde asiakkaaseen vuoden aikana. Kaikkien
oleellisten kulujen ja veloitusten ilmoittaminen jélkikdteen tulisi tehdd henkilokohtaisesti. Sdannéllisin viliajoin
jalkikdteen tehtdvd julkistaminen voi pohjautua nykyisiin raportointivelvoitteisiin, esimerkiksi niihin, joita
sellaisten yritysten on noudatettava, jotka tarjoavat muiden kuin salkunhoitoon liittyvien toimeksiantojen
toteutusta, salkunhoitoa tai asiakkaan rahoitusvilineiden tai varojen hallintaa.

(83) Kuluja ja litdnniisid veloituksia koskeviin tietoihin, jotka sijoituspalveluyrityksen on annettava asiakkaille,
sisltyvit tiedot sijoituspalvelujen tarjoamista koskevan sopimuksen tai muun tarjottuun rahoitusvilineeseen
liittyvdn sopimuksen maksujirjestelyistd ja sopimuksen tdyttimisestd. Tdssd yhteydessd maksujirjestelyt ovat
yleensd merkityksellisid silloin, kun rahoitusvalinettd koskeva sopimus paittyy kiteissuoritukseen. Sopimuksen
tayttamistd koskevat jdrjestelyt ovat yleensd merkityksellisid silloin, kun rahoitusviline edellyttdd sopimuksen
pddttymisen yhteydessd osakkeiden, joukkovelkakirjojen, optiotodistuksen, jalometalliharkon tai muun rahoitus-
vilineen tai hyodykkeen toimittamista.
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(84) On tarpeen ottaa kayttoon eri vaatimukset direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun
soveltuvuustestin ja saman direktiivin 25 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun asianmukaisuustestin soveltamiseksi.
Niitd arviointeja sovelletaan eri sijoituspalveluihin, ja niiden tarkoitus ja ominaisuudet poikkeavat toisistaan.

(85)  Sijoituspalveluyritysten olisi sisillytettivd soveltuvuustestiin tiedot siitd, edellyttivitko suositellut palvelut tai
vilineet sitd, ettd yksityisasiakkaan olisi pyydettdvd jarjestelyjensd arviointia sddnnéllisin viliajoin, ja niiden tulisi
kehottaa asiakkaita kiinnittimdidn huomiota niihin tietoihin. Tdhdn sisdltyvat tilanteet, joissa asiakkaan
todenndkoisesti tdytyy pyytdd neuvontaa, jotta sijoitussalkku palautettaisiin alun perin suositellun kohdennuksen
mukaiseksi, jos on todennikoistd, ettd salkku saattaisi poiketa varojen tarkoitetusta kohdennuksesta.

(86) Jotta markkinakehitys voidaan ottaa huomioon ja varmistaa samantasoinen sijoittajansuoja, olisi selvennettiv,
ettd sijoituspalveluyritysten olisi oltava edelleen vastuussa soveltuvuustestien tekemisestd, kun sijoitusneuvontaa
tai salkunhoitopalveluja tarjotaan kokonaan tai osaksi automaattisten tai puoliautomaattisten jarjestelmien kautta.

(87)  Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun soveltuvuustestin mukaisesti olisi myds selvennettiva,
ettd sijoituspalveluyritysten olisi tehtdvd soveltuvuustesti paitsi annettaessa suosituksia rahoitusvilineen
ostamisesta my0s kaikkien muiden kaupankayntipditosten yhteydessd, myos harkittaessa, ostetaanko, pidetddnko
vai myyddanko jokin sijoitus.

(88)  Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohtaa sovellettaessa voi olla, ettd liiketoimi ei sovellu asiakkaalle tai
potentiaaliselle asiakkaalle siihen liittyvid rahoitusvilineitd koskevien riskien, liiketoimilajin, toimeksiannon
ominaisuuksien tai kaupankdynnin toteutusvilin vuoksi. Sellaisten liikketoimien sarja, jotka erikseen tarkasteltuina
saattavat olla soveltuvia, ei ehkd sovellu asiakkaalle, jos kaupankiyntisuositus tai -pddtokset tehdddn
toteutusvalilld, joka ei ole asiakkaan parhaan edun mukainen. Salkunhoidon tapauksessa saattaa myos olla, ettd
liiketoimi ei sovellu asiakkaalle, jos se johtaisi asiakkaalle soveltumattomaan salkkuun.

(89) Salkunhoitajan asiakkaalle esittimdd suositusta, pyyntod tai neuvoa, jonka perusteella asiakkaan olisi annettava
salkunhoitajalle valtuutus tai muutettava sitd madrittddkseen salkunhoitajan harkintavallan rajat, olisi pidettivid
direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuna suosituksena.

(90)  Oikeusvarmuuden vuoksi ja jotta asiakkaat ymmartdisivit tarjottujen palvelujen luonteen paremmin, sijoitus- tai
oheispalveluja asiakkaille tarjoavien sijoituspalveluyritysten olisi laadittava asiakkaan kanssa kirjallinen
perussopimus, jossa médritetddn yrityksen ja asiakkaan tirkeimmat oikeudet ja velvoitteet.

(91)  Tassd asetuksessa ei tulisi edellyttdd, ettd toimivaltaiset viranomaiset hyviksyvit sijoituspalveluyrityksen ja sen
asiakkaiden vilisen perussopimuksen sisdllon. Asetuksessa ei tulisi kuitenkaan mydskddn estdd tdtd, kunhan
tillainen hyviksyntd perustuu ainoastaan siihen, ettd sijoituspalveluyritys noudattaa direktiivistd 2014/65/EU
johtuvia velvoitteitaan toimia rehellisesti, tasapuolisesti, ammattimaisesti ja asiakkaiden etujen mukaisesti ja
sdilyttdd tietoja, jotka koskevat sijoituspalveluyrityksen ja sen asiakkaiden oikeuksia ja velvoitteita, sekd noudattaa
muita ehtoja, joiden mukaisesti sijoituspalveluyritys tarjoaa palveluja asiakkailleen.

(92)  Tietoja, jotka sijoituspalveluyrityksen on sailytettivi, olisi mukautettava litketoiminnan luonteen, sijoituspalvelujen
tyypin ja toteutettujen toimien mukaisesti, kunhan direktiivissd 2014/65/EU, Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU) N:o 6002014 ('), asetuksessa (EU) N:o 596/2014, Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissdi 2014/57[EU (%) seki tdssd asetuksessa sdddetyt sdilytysvelvoitteet tdytetddn ja kunhan toimivaltaiset
viranomaiset pystyvit toteuttamaan valvontatehtdviddn ja tekemdidn valvontatoimia, jotta varmistetaan sekd
sijoittajansuoja ettd markkinoiden eheys.

(93) Koska raportit ja sddnnélliset tiedotteet ovat tirkeitd kaikille asiakkaille ja kun direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan
6 kohdan soveltamista on laajennettu koskemaan myos suhdetta hyviksyttaviin vastapuoliin, tissd asetuksessa
sdddettyja raportointivaatimuksia olisi sovellettava kaikentyyppisiin asiakkaisiin. Kun otetaan huomioon
hyvaksyttiavien vastapuolten vuorovaikutuksen luonne, sijoituspalveluyritysten olisi saatava tehdd yksityisa-
siakkaisiin ja ammattimaisiin asiakkaisiin sovellettaviin sopimuksiin nihden erilaisia sopimuksia, joissa
médritetddn raportoinnin tarkka sisilto ja ajoitus.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivina toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 173,12.6.2014, s. 84).

(%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/57EU, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014, markkinoiden vidrinkdytostd
(markkinoiden vaarinkayttodirektiivi) (EUVLL 173, 12.6.2014,5.179).
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(94) Jos salkunhoitopalveluja tarjoavan sijoituspalveluyrityksen edellytetddn antavan asiakkaille tai potentiaalisille
asiakkaille tietoa rahoitusvilinelajeista, jotka voivat sisiltyd asiakassalkkuun, ja liiketoimilajeista, joita tallaisilla
rahoitusvilineilld voidaan toteuttaa, tallaisessa tiedossa olisi erikseen mainittava, annetaanko sijoituspalveluyri-
tykselle valtuutus sijoittaa rahoitusvilineisiin, joita ei ole otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld
markkinoilla, johdannaisiin, epalikvideihin tai erittdin volatiilethin rahoitusvilineisiin, tai toteuttaa lyhyeksi
myyntejd, ostoja lainavaroilla, arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia tai liiketoimia, joihin liittyy vakuusva-
jemaksuja, vakuuksien tallettamista tai valuuttakurssiriski.

(95) Asiakkaille olisi tiedotettava niiden sijoitussalkun tuotosta ja alkuperdisten sijoitusten arvonalennuksista.
Salkunhoidon osalta kynnysarvoksi olisi asetettava 10 prosentin arvonalennus ja sen jilkeen 10 prosentin
kerrannaiset koko salkun kokonaisarvosta, eiki tatd tulisi soveltaa yksittdisiin omistusosuuksiin.

(96)  Salkunhoitoon liittyvdn raportointivelvollisuuden osalta ehdollista velkaa koskevana liiketoimena pidetdan
liiketoimea, johon tulisi liittyd asiakkaalle aiheutuva tosiasiallinen tai ehdollinen maksuvelvoite, joka ylittad
rahoitusvilineen hankintakustannukset.

(97)  Asiakasraportointia koskevia sdinnoksid sovellettaessa viittauksen toimeksiantotyyppiin olisi ymmarrettiva
viittaavan sithen, onko kyseessd rajahintatoimeksianto, markkinatoimeksianto tai muu erityinen toimeksian-

totyyppi.

(98)  Asiakasraportointia koskevia sdannoksid sovellettaessa viittaus toimeksiannon luonteeseen olisi ymmarrettiva
viittauksena toimeksiantoon merkitd arvopapereita, toteuttaa optio tai vastaavanlaiseen asiakastoimeksiantoon.

(99) Laatiessaan toimeksiantojen toteuttamisperiaatteita direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 4 kohdan mukaisesti
sijoituspalveluyrityksen olisi mddritettdvd kyseisen direktiivin 27 artiklan 1 kohdassa mainittujen tekijoiden
tarkeysjdrjestys tai ainakin otettava kdyttoon menettely niiden tekijoiden tdrkeysjirjestyksen mairittdmiseksi, jotta
se voi tarjota parhaan mahdollisen tuloksen asiakkailleen. Jotta sijoituspalveluyritykset tayttdisivit parasta
toteutusta koskevan lakisditeisen velvoitteensa, ne eivit yleensi (sovellettaessa parhaan toteutuksen kriteereitd
ammattimaisten asiakkaiden yhteydessd) kdytd samoja toteutuspaikkoja arvopapereilla toteutettaviin
rahoitustoimiin ja muihin liiketoimiin. Tdma johtuu siitd, ettd arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia
kdytetddn rahoituslihteend, jossa sitoudutaan siihen, ettd lainaaja palauttaa vastaavat arvopaperit tiettynd
ajankohtana tulevaisuudessa, ja ettd vastapuolet midrittelevit arvopapereilla toteutettavan rahoitustoimen ehdot
yleensi kahdenvilisesti ennen toteutusta. Sen vuoksi arvopapereilla toteutettavan rahoitustoimen toteutuspaikkoja
on vdhemmin kuin muiden liiketoimien yhteydessi, kun otetaan huomioon, ettd sithen vaikuttavat vastapuolten
etukdteen mddrittelemit tietyt ehdot ja se, onko ndilld toteutuspaikoilla erityistd kysyntdd kyseisille rahoitusva-
lineille. Tdmin seurauksena sijoituspalveluyritysten toimeksiantojen toteutusperiaatteissa pitdisi ottaa huomioon
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien erityispiirteet, ja niissd olisi lueteltava niiden rahoitustoimien
toteutuspaikat erikseen. Noudattaakseen nditd periaatteita sijoituspalveluyrityksen olisi valittava toteuttamispaikat,
joiden avulla se voi saada jatkuvasti parhaan mahdollisen tuloksen asiakastoimeksiantojen toteuttamisesta.
Sijoituspalveluyrityksen olisi noudatettava toteuttamisperiaatteitaan jokaisessa toteuttamassaan asiakastoimek-
siannossa saavuttaakseen asiakkaan kannalta parhaan mahdollisen tuloksen kyseisen politiikan mukaisesti.

(100) Sen varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyritykset, jotka valittavit tai antavat asiakkaiden toimeksiantoja muiden
yhteisojen toteutettavaksi, toimisivat asiakkaidensa parhaan edun mukaisesti, kuten direktiivin 2014/65/EU
24 artiklan 1 kohdassa ja direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdassa on sdddetty, ja antaisivat asiakkailleen
riittdvasti tietoa yrityksestd ja sen palveluista, niiden olisi annettava asiakkailleen riittavit tiedot jokaisen rahoitus-
vilineluokan osalta viidestd parhaasta yhteisostd, joihin ne vilittdvat tai antavat asiakkaiden toimeksiantoja, seké
tietoa toimeksiannon toteutuksen laadusta direktiivin 2014/65[EU 27 artiklan 6 kohdan ja asiaankuuluvien
taytintoonpanotoimenpiteiden mubkaisesti. Sijoituspalveluyritykset, jotka vilittdvdt tai antavat toimeksiantoja
muiden yhteisojen toteutettavaksi, voivat valita yhden yhteison toteuttamista varten vain, jos ne pystyvit
osoittamaan pddsevinsd siten parhaaseen mahdolliseen tulokseen asiakkaidensa kannalta jatkuvasti ja jos ne
voivat kohtuudella odottaa, ettd valitun yhteison kautta ne padsevit asiakkaidensa kannalta vahintddn yhtd hyviin
tuloksiin kuin ne voisivat odottaa pddsevinsi, jos toteutuksesta vastaisi jokin toinen yhteis6. Tamin kohtuullisen
odotuksen tueksi olisi toimitettava direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan mukaisesti tai muissa yritysten tekemissd
sisdisissd analyyseissa julkaistuja tietoja.

(101) Jotta varmistetaan, ettd sijoituspalveluyritys saavuttaa asiakkaan kannalta parhaan mahdollisen tuloksen yksityissi-
joittajan toimeksiantoa toteuttaessaan, kun asiakas ei ole antanut erityisohjeita, sijoituspalveluyrityksen olisi
otettava huomioon kaikki seikat, joiden avulla se pystyy saavuttamaan parhaan mahdollisen tuloksen kokonais-
suorituksen kannalta, joka muodostuu rahoitusvilineen hinnasta ja toimeksiannon toteuttamiseen liittyvistd
kustannuksista. Nopeutta, likketoimen toteuttamisen ja suorituksen todennakoisyyttd, toimeksiannon suuruutta ja
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

(107)

(108)

luonnetta, markkinavaikutusta ja muita toimeksiannon toteuttamiseen liittyvid implisiittisid kustannuksia voidaan
pitda vilittomid hinta- ja kustannustekijoitd merkittdvimpind ainoastaan silloin, kun ne ovat ratkaisevan tarkeitd
yksityisasiakkaan kannalta parhaan mahdollisen tuloksen saavuttamiseksi kokonaissuoritusta tarkasteltaessa.

Kun sijoituspalveluyritys toteuttaa toimeksiannon asiakkaalta saatujen erityisohjeiden perusteella, sen olisi
katsottava tdyttineen parasta toteutusta koskevan velvoitteensa ainoastaan toimeksiannon sen osan tai tekijin
osalta, johon asiakkaan ohjeet liittyvit. Vaikka asiakas on antanut erityisohjeet, jotka kattavat toimeksiannon osan
tai sithen sisdltyvin tekijin, tdmdn ei pitdisi katsoa vapauttavan sijoituspalveluyritystd parhaan toteutuksen
velvoitteestaan minkdidn muun sellaisen asiakastoimeksiannon osan tai siihen sisdltyvin tekijan osalta, jotka eivit
ole tillaisten ohjeiden kohteena. Sijoituspalveluyrityksen ei pitdisi yrittdd kannustaa asiakasta, ehdottamalla
suoraan tai epdsuorasti ohjeen sisdltod asiakkaalle, antamaan sijoituspalveluyritykselle ohjeita, joiden mukaan
toimeksianto on toteutettava tietylld tavalla, jos voidaan kohtuudella odottaa, ettd sijoituspalveluyrityksen pitéisi
tietdd tdmansuuntaisen ohjeen johtavan siihen, ettd sijoituspalveluyritys ei saavuta kyseisen asiakkaan kannalta
parasta tulosta. Tdmdn ei kuitenkaan pitdisi estdd sitd, ettd sijoituspalveluyritys voi pyytdd asiakasta valitsemaan
kahden tai useamman nimetyn kauppapaikan vililld, jos kyseiset kauppapaikat ovat sijoituspalveluyrityksen
toimeksiantojen toteuttamisperiaatteiden mukaisia.

Kun sjjoituspalveluyritys kdy asiakkaiden kanssa kauppaa omaan lukuunsa, titd olisi pidettdvd asiakastoimek-
siantojen toteuttamisena, ja timdn vuoksi sen olisi kuuluttava direktiivin 2014/65/EU ja timin asetuksen ja
erityisesti parasta toteutusta koskevien velvoitteiden soveltamisalaan. Jos sijoituspalveluyritys kuitenkin esittdd
asiakkaalle hintatarjouksen ja kyseinen hintatarjous tdyttdisi direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 1 kohdasta
johtuvat sijoituspalveluyrityksen velvoitteet, jos sijoituspalveluyritys toteuttaisi hintatarjouksen sen esittimisa-
jankohtana, sijoituspalveluyrityksen tulisi tdyttdd nima samat velvoitteet, jos se toteuttaa hintatarjouksensa sen
jalkeen, kun asiakas on hyviksynyt sen edellyttden, ettd hintatarjous ei ole selvisti vanhentunut, kun otetaan
huomioon muuttuvat markkinaolosuhteet ja tarjouksen tekemisen ja hintatarjouksen hyviksymisen vilinen aika.

Velvoitetta parhaan mahdollisen tuloksen saavuttamiseen asiakastoimeksiantoja toteutettaessa sovelletaan kaikkiin
rahoitusvilinelajeihin. Kun kuitenkin otetaan huomioon markkinarakenteiden ja rahoitusvilineiden rakenteiden
erot, voi olla vaikea 16ytdd ja soveltaa sellaista parhaaseen toteutukseen liittyvdd yhdenmukaista standardia ja
menettelyd, joka olisi asianmukainen ja toimiva kaikkien rahoitusvilinelajien kohdalla. Parasta toteutusta koskevia
velvoitteita olisi timadn vuoksi sovellettava siten, ettd otetaan huomioon eri olosuhteet, jotka liittyvit tiettyja
rahoitusvilinelajeja koskevien toimeksiantojen toteuttamiseen. Esimerkiksi asiakaskohtaiseen OTC-rahoitusvi-
lineeseen liittyvat liiketoimet, joissa on kyse asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen toimintaolosuhteisiin
rdatiloidystd ainutkertaisesta sopimussuhteesta, eivit vélttdmattd ole parasta toteutusta ajatellen vertailukelpoisia
sellaisten liiketoimien kanssa, jotka liittyvit osakekauppaan keskitetyilld toteuttamispaikoilla. Koska parasta
toteutusta koskevia velvoitteita sovelletaan kaikkiin rahoitusvilineisiin riippumatta siitd, kiydaanké niilld kauppaa
kauppapaikoissa vai porssin ulkopuolella (OTC-kaupankiynti), sijoituspalveluyritysten olisi kerdttivd keskeisid
kaupankiyntitietoja, jotta voidaan tarkistaa, onko asiakkaalle tarjottu OTC-hinta tasapuolinen ja tayttyvitko
parhaan toteutuksen velvoitteet.

Toteuttamisperiaatteita koskevat tdmin asetuksen sddnnokset eivdt saisi vaikuttaa direktiivin 2014/65/EU
27 artiklan 7 kohdasta johtuvaan sijoituspalveluyrityksen yleiseen velvoitteeseen seurata toimeksiantojen
toteuttamista koskevien jdrjestelyjen ja periaatteiden toimivuutta ja arvioida sddnnollisesti toimeksiantojen
toteuttamisperiaatteiden mukaisia toteuttamispaikkoja.

Tassd asetuksessa ei tulisi edellyttdd parasta toteutusta koskevien pyrkimysten kaksinkertaistamista sijoituspalve-
luyrityksen, joka tarjoaa toimeksiantojen vastaanotto- ja vilityspalveluja tai salkunhoitopalveluja, ja kunkin
sellaisen ~ sijoituspalveluyrityksen  vililld, jolle kyseinen sijoituspalveluyritys vilittdd toimeksiantojaan
toteutettavaksi.

Direktiivin 2014/65/EU mukaisesta parasta toteutusta koskevasta velvoitteesta seuraa, etté sijoituspalveluyritysten
edellytetddn toteuttavan kaikki riittdvat toimenpiteet paistikseen toimeksiantoja toteuttaessaan asiakkaidensa
kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen. Merkittdvin osan parhaasta toteutuksesta muodostaa toteutuksen
laatu, joka késittdd toteutuksen nopeuden ja todenndkoisyyden (esimerkiksi toteutusaste) sekd hinnan
paranemisen mahdollisuuden ja sen esiintymisen kaltaisia tekijoitd. Eri toteuttamispaikkojen toimittamien
toteutuksen laatuun liittyvien tietojen saatavuus, vertailukelpoisuus ja yhdistettidvyys on ratkaisevan tirkedd, jotta
sijoituspalveluyritykset ja sijoittajat voivat tunnistaa toteuttamispaikat, jotka tarjoavat asiakkaiden kannalta
laadukkainta toteutusta. Asiakkaan kannalta parhaan toteuttamistuloksen saavuttamiseksi sijoituspalveluyritysten
olisi vertailtava ja analysoitava keskeisid tietoja, myos niitd, jotka on julkistettu direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan
3 kohdan ja asiaankuuluvien tdytintdonpanotoimenpiteiden mukaisesti.

Toimeksiantoja toteuttavien sijoituspalveluyritysten pitéisi voida sisillyttdd periaatteisiinsa yksittdinen toteutta-
mispaikka vain, jos ne pystyvit osoittamaan, ettd sen avulla saavutetaan asiakkaiden kannalta paras toteutus
jatkuvasti. Sijoituspalveluyritysten olisi valittava yksittdinen toteuttamispaikka vain, jos ne voivat kohtuudella
odottaa, ettd valitun toteuttamispaikan avulla ne pystyvit saavuttamaan asiakkaidensa kannalta tuloksia, jotka
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ovat vahintddn yhtd hyvid kuin ne, joita ne voisivat kohtuudella odottaa, jos ne kdyttdisivit muita toteuttamis-
paikkoja. Tatd kohtuullista odotusta olisi puollettava keskeisilld tiedoilla, jotka on julkistettu direktiivin
2014/65[EU 27 artiklan mukaisesti, tai muilla yritysten tekemilld sisdisilld analyyseilla.

(109) Liiketoimien uudelleenkohdentamista olisi pidettdva asiakkaan kannalta haitallisena, jos uudelleenkohdentaminen
tapahtuu tavalla, joka asettaa sijoituspalveluyrityksen tai sen tietyn asiakkaan perusteettomasti etusijalle.

(110) Taman asetuksen asiakastoimeksiantojen kisittelyd koskevien sddnnosten soveltamiseksi asiakastoimeksiantoja ei
pitdisi kohdella muutoin keskenddn samankaltaisina, jos ne saadaan eri vilineiden kautta eikd niitd voisi
kiytannossa kisitelld jarjestyksessd, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 596/2014 soveltamista.
Tdmin tiedon vadrinkaytoksi olisi katsottava tilanne, jossa sijoituspalveluyritys hyodyntdd toteutusta odottaviin
asiakastoimeksiantoihin liittyvdd tietoa kaupankdyntiin omaan lukuunsa sellaisilla rahoitusvilineilld, joihin
asiakastoimeksianto liittyy, tai nithin liittyvilld rahoitusvilineilld. Tiedon vadrinkaytoksi ei pitdisi katsoa pelkdstddn
sitd, ettd markkinatakaajat tai yhteisot, jotka on valtuutettu toimimaan vastapuolina, rajoittuvat lainmukaisen
liiketoimintansa harjoittamiseen eli rahoitusvilineiden ostamiseen ja myymiseen, tai sitd, ettd henkilot, jotka on
valtuutettu toteuttamaan toimeksiantoja kolmansien osapuolten lukuun, rajoittuvat toteuttamaan toimeksiannon
asianmukaisesti.

(111) Kun arvioidaan, tdyttdaké markkina direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan a alakohdassa esitetyn
vaatimuksen, jonka mukaan vdhintddn 50 prosenttia liikkeeseenlaskijoista, joiden rahoitusvilineet otetaan
kaupankdynnin kohteeksi, on pk-yrityksid, toimivaltaisten viranomaisten olisi sovellettava joustavaa
lahestymistapaa sellaisten markkinoiden osalta, joilla ei ole aiempaa toimintahistoriaa, sellaisten hiljattain
perustettujen pk-yritysten osalta, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi vdhemmin kuin
kolme vuotta sitten, sekd sellaisten liikkeeseenlaskijoiden osalta, joilla on yksinomaan muun kuin oman pddoman
ehtoisia rahoitusvalineita.

(112) Kun otetaan huomioon nykyisten unionin pk-yrityksiin keskittyvien monenkeskisten kaupankayntijirjestelmien
toimintamallien moninaisuus ja jotta varmistetaan uuden pk-yritysten kasvumarkkinoiden luokan menestyminen,
on tarpeen antaa pk-yritysten kasvumarkkinoille riittdvésti joustavuutta, kun arvioidaan liikkeeseenlaskijoiden
asianmukaisuutta kaupankdynnin kohteeksi ottamisen kannalta niiden kauppapaikassa. Pk-yritysten kasvumark-
kinoilla ei saisi olla sellaisia sddnt6jd, jotka asettavat liikkeeseenlaskijoille enemmin rasitteita kuin sddnnellyilld
markkinoilla toimiviin liikkkeeseenlaskijoihin sovellettavat sdannot.

(113) Listalleottoa koskevan asiakirjan, joka liikkkeeseenlaskijan on laadittava, kun sen arvopaperit otetaan ensimmdisen
kerran kaupankdynnin kohteeksi pk-yritysten kasvumarkkinoilla ja kun vaatimusta julkaista direktiivin
2003/71/EY mukainen esite ei sovelleta, sisdllon osalta riittad, ettd toimivaltaiset viranomaiset kdyttavit harkinta-
valtaansa arvioidessaan, saadaanko pk-yritysten kasvumarkkinoiden ylldpitdjin laatimilla sddnnéilld asianmukaiset
tiedot sijoittajista. Vaikka liikkeeseenlaskijalla olisi oltava tdysi vastuu listalleottoa koskevan asiakirjan sisdltimistd
tiedoista, pk-yritysten kasvumarkkinoiden yllapitdjan pitdisi voida pdittad, miten listalleottoa koskeva asiakirja
olisi arvioitava asianmukaisesti. Sithen ei valttimattd pitéisi sisdltyd toimivaltaisen viranomaisen tai yllapitdjin
virallista hyviksyntaa.

(114) Avoimuuden kannalta riittdvd vihimmdisvaatimus on se, ettd liikkeeseenlaskijat julkaisevat vuosittaiset ja
puolivuosittaiset tilinpadtoskertomukset, mikd on myos yhdenmukaista nykyisilld pk-yrityksiin keskittyvilld
markkinoilla noudatettavan parhaan kdytinnon kanssa. Tilinpditoskertomusten sisdllon osalta pk-yritysten
kasvumarkkinoiden ylldpitdjan tulisi voida vapaasti maaratd, ettd liikkeeseenlaskijoiden, joiden rahoitusvilineilld
kiyddian kauppaa yllapitdjan kauppapaikassa, on kiytettdvd kansainvilisid tilinpddtosstandardeja tai paikallisten
lakien ja asetusten mukaisia tilinpadtosstandardeja tai molempia. Tilinpdatoskertomusten julkaisemisen méirdajan
tulisi olla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2004/109/EY (') médrattyd loyhempi, silld vdhemman
tiukat maardajat vaikuttavat sopivan pk-yritysten tarpeisiin ja olosuhteisiin paremmin.

(115) Koska sddnnellyilli markkinoilla toimivia liikkeeseenlaskijoita koskevat, direktiivin 2004/109/EY mukaiset tiedon
jakamisen sddnnot olisivat pk-yritysten kasvumarkkinoilla toimivien liikkeeseenlaskijoiden kannalta liian
kuormittavat, riittdd, ettd pk-yritysten kasvumarkkinoiden ylldpitdjan verkkosivusto toimii yhteyspisteend
sijoittajille, jotka hakevat tietoa litkkeeseenlaskijoista, joiden vilineilld kdydiddn kauppaa kyseisessd kauppapaikassa.
Julkaisu pk-yritysten kasvumarkkinoiden ylldpitdjin verkkosivustolla voidaan toteuttaa myos tekemilld suora
linkki liikkeeseenlaskijan verkkosivustolle, jos tiedot julkaistaan sielld ja jos linkki johtaa suoraan liikkeeseen-
laskijan verkkosivuston kyseiseen osaan, josta sijoittajat 16ytavit lakisddteiset tiedot vaivattomasti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/109/EY, annettu 15 péivdnd joulukuuta 2004, sddnnellyilli markkinoilla
kaupankéynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukais-
tamisesta ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38).
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(116)

117)

(118)

(119)

(120)

(121)

(122)

(123)

Lisiksi on tarkennettava, milloin kaupankdynnin keskeyttiminen tai lopettaminen rahoitusvilineelld
todennikoisesti aiheuttaa merkittdvad haittaa sijoittajan eduille tai markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle.
Lihentyminen talld alalla on tarpeen sen varmistamiseksi, etteivdt sen jdsenvaltion markkinaosapuolet, jossa
kauppa rahoitusvilineilli on keskeytetty tai lopetettu, joudu epéedullisempaan asemaan kuin ne markkina-
osapuolet toisessa jasenvaltiossa, joissa kaupankdynti jatkuu.

Tarvittavan ldhentymisen tason varmistamiseksi on tarpeen mddrittdd luettelo olosuhteista, jotka aiheuttavat
merkittdvdd haittaa sijoittajien eduille ja markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle ja jotka voisivat olla
perusteena kansallisen toimivaltaisen viranomaisen, sddnnellyn markkinan ylldpitdjdn, sijoituspalveluyrityksen
taikka monenkeskisen kaupankéyntijirjestelmin tai organisoidun kaupankayntijirjestelman yllapitdjan paatokselle
olla vaatimatta rahoitusvilineelle kaupankédynnin keskeyttdmistd tai lopettamista tai siitd ilmoittamatta jattamista.
Tallaisen luettelon ei tarvitse olla kattava, koska se on tarkoitettu kansallisille toimivaltaisille viranomaisille vain
arvioinnin perusteeksi ja jattdd niille tarpeeksi joustavuutta yksittdisten tapausten arviointiin.

Direktiivin 2014/65/EU 31 artiklan 2 kohdassa ja 54 artiklan 2 kohdassa edellytetddn, ettd monenkeskisen kau-
pankdyntijirjestelmén tai organisoidun kaupankdyntijirjestelmén toiminnasta vastaavien sijoituspalveluyritysten ja
sddnneltyjen markkinoiden ylldpitdjien on tehtdvd kansallisille toimivaltaisille viranomaisilleen vélittomasti
ilmoitus tietyissd olosuhteissa. Tamdn vaatimuksen tarkoituksena on varmistaa, ettd kansalliset toimivaltaiset
viranomaiset voivat toteuttaa sddntelytehtdviddn ja ettd niille ilmoitetaan ajoissa sellaisista tapahtumista, joilla voi
olla kielteinen vaikutus markkinoiden toimintaan ja eheyteen. Kauppapaikkojen ylldpitdjiltd saatujen tietojen
perusteella kansallisten toimivaltaisten viranomaisten pitdisi pystyd tunnistamaan ja arvioimaan markkinoihin ja
niiden osapuoliin kohdistuvat riskit sekd reagoida tehokkaasti ja toteuttaa toimia tarvittaessa.

On tarpeen laatia ohjeellinen luettelo sellaisista tilanteista, joissa voidaan olettaa tapahtuneen kauppapaikan
sdantojen merkittdvid rikkomuksia, tavanomaisesta poikkeavaa kaupankiyntid tai jirjestelmdn toimintahairioitd
rahoitusvilineeseen liittyen, jolloin kauppapaikkojen ylldpitdjilld on siis velvoite ilmoittaa niistd toimivaltaisille vi-
ranomaisilleen direktiivin 2014/65/EU 31 artiklan 2 kohdassa ja 54 artiklan 2 kohdassa sdddetyn mukaisesti.
Taltd osin viittaus "kauppapaikan sdantoihin” olisi ymmarrettiva laajasti, ja niiden tulisi sisdltdd kaikki sellaiset
sdannot, paatokset, mairdykset sekd kauppapaikan ja sen osapuolten vilisten sopimusten ehdot ja edellytykset,
joihin sisiltyy kaupankayntid ja kaupankdynnin kohteeksi ottamisen ehtoja.

Sellaista toimintaa varten, joka saattaa viitata asetuksen (EU) N:o 596/2014 soveltamisalan mukaiseen vddrinkdy-
tokseen, on tarpeen laatia ohjeellinen luettelo sellaisista sisdpiirikauppoihin ja markkinoiden manipulointiin
viittaavista merkeistd, jotka kauppapaikan ylldpitdjin olisi otettava huomioon tutkiessaan liiketoimia tai kauppaa
koskevia toimeksiantoja, jotta se voi maidrittdd, onko sovellettava velvoitetta tiedottaa asiasta asiaankuuluvalle
kansalliselle toimivaltaiselle viranomaiselle direktiivin 2014/65/EU 31 artiklan 2 kohdassa ja 54 artiklan
2 kohdassa sdddetyn mukaisesti. Tétd varten viittauksen “kaupankdyntid koskeva toimeksianto” tulisi kattaa
kaikentyyppiset toimeksiannot, siis alkuperiiset toimeksiannot sekd niiden muutokset, paivitykset ja peruutukset,
riippumatta siitd, onko ne toteutettu vai ei, ja rijppumatta kauppapaikalle padsyn tavasta.

Sisdpiirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin merkkejd koskevan luettelon ei tarvitsisi olla kattava eikd
varma osoitus markkinoiden véarinkdytostd tai sen yrityksestd, koska mikddn merkki ei sindnsd valttimattd
tarkoita markkinoiden vaarinkdyttoa tai sen yritystd. Liiketoimet tai kaupankéyntid koskevat toimeksiannot, jotka
tayttdvit yhden tai useamman merkin, voidaan toteuttaa perustelluista syistd tai kauppapaikan sidntojen
mukaisesti.

Jotta markkinoiden sidosryhmille voidaan tarjota avoimuutta ja samalla ehkdistd markkinoiden vaarinkdyttoa ja
sdilyttdd positioiden haltijoiden henkil6llisyyden luottamuksellisuus, direktiivin  2014/65/EU 58 artiklan
1 kohdassa tarkoitettuja positioita koskevan koottujen viikoittaisten positioraporttien julkaisemista tulisi soveltaa
vain sopimuksiin, joilla tietty, tdssd asetuksessa madritetyn maaran ylittavd joukko henkil6itd kdy kauppaa.

Jotta varmistetaan, ettd kaupankdyntitietoja tarjotaan unionissa kohtuullisin kaupallisin ehdoin ja yhtendiselld
tavalla, tdssd asetuksessa médritetddn ehdot, jotka hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupan-
kéyntitietojen tarjoajien on tdytettivd. Ndmd ehdot perustuvat tavoitteeseen varmistaa, ettd velvoite tarjota kau-
pankdyntitietoja kohtuullisin kaupallisin ehdoin on riittdvin selvé, jotta sitd voidaan soveltaa tehokkaasti ja
yhtendisesti samalla, kun otetaan huomioon tietojen tarjoajien erilaiset toimintamallit ja kustannusrakenteet.
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(124) Sen varmistamiseksi, ettd kaupankdyntitiedoista veloitettavat maksut mddritetddn kohtuullisiksi, kaupankdyn-
titietojen tarjoamista kohtuullisin kaupallisin ehdoin koskevan velvoitteen tdyttiminen edellyttdd, ettd hintojen
olisi oltava jarkevissd suhteessa tietojen tuottamisen ja julkaisemisen kustannuksiin. Rajoittamatta kilpailus-
ddntojen soveltamista tietojen tarjoajien olisi siis médritettdva veloittamansa maksut kustannusten perusteella, kun
niiden kuitenkin sallitaan saada kohtuullinen kate, joka perustuu esimerkiksi kohtuullisen voittomarginaalin,
kulujen ja tuoton vilisen suhteen, nettovarallisuuden tuoton sekd pdioman tuoton kaltaisiin tekijoihin. Jos
tietojen tarjoajat perivit yhteisid kustannuksia tietojen tarjoamisesta ja muiden palvelujen tarjoamisesta, tietojen
tarjoamisen kulujen tulisi sisltdd asianmukainen osuus muista tarjotuista olennaisista palveluista. Koska tarkkojen
kustannusten laskeminen on hyvin monimutkaista, olisi mééritettdvd niiden kohdentamisessa ja jaottelussa
kiytettdvit menetelmdt sen sijaan, ettd se jtettdisiin kaupankéyntitietojen tarjoajien harkintavaltaan.

(125) Kaupankdyntitietoja olisi tarjottava syrjimattomasti, mikd edellyttad, ettd kaikille julkistettujen objektiivisten
perusteiden mukaan samaan kategoriaan kuuluville asiakkaille olisi tarjottava sama hinta ja muut ehdot ja
edellytykset.

(126) Jotta tietojen kayttdjat pystyisivait hankkimaan kaupankdyntitietoja ilman, ettd niiden tdytyisi ostaa muita
palveluja, kaupankdayntitietoja olisi tarjottava erillidn muista palveluista. Jotta valtytddn siltd, ettd tietojen
kayttdjiltd laskutettaisiin samoista kaupankdyntitiedoista useammin kuin kerran, kun ne ostavat tietoja kaupan-
kayntitietojen eri toimittajilta, kaupankdyntitietoja olisi tarjottava kayttdjaa kohti -laskutusperusteen mukaisesti,
jollei se olisi kohtuutonta niiden tietojen tarjoamistapaan liittyviin kustannuksiin nihden hyviksyttyjen julkista-
misjérjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoamien kaupankdyntitietojen laajuuden ja mittakaavan
osalta.

(127) Jotta tietojen kdyttdjit ja toimivaltaiset viranomaiset voisivat arvioida tehokkaasti, tarjotaanko kaupankdyntitietoja
kohtuullisin kaupallisin ehdoin, on tarpeen, ettd kaikki tietojen tarjoamisen keskeiset ehdot julkistetaan yleisolle.
Sen vuoksi tietojen tarjoajien olisi julkistettava tiedot, etenkin niiden veloittamista maksuista ja kaupankdyn-
titietojen sisdllostd. Myos niiden kustannusten mdaarittdmisessd kdytetyt menetelmat olisi julkistettava ilman, ettd
niiden varsinaisia kustannuksia tarvitsisi julkistaa.

(128) On tarpeen laatia perusteet sen mairittimiseksi, milloin sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankiyn-
tijarjestelmén tai organisoidun kaupankdyntijarjestelmin toiminta on merkittdvad vastaanottavassa jasenvaltiossa,
jotta viltytddn luomasta velvoitetta, ettd kauppapaikan olisi tehtdvd yhteistyotd useamman kuin yhden
toimivaltaisen viranomaisen kanssa tai se olisi useamman kuin yhden toimivaltaisen viranomaisen toimivallan
alainen, kun se ei olisi muuten tarpeen direktiivin 2014/65/EU nojalla. Monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien
ja organisoitujen kaupankdyntijarjestelmien osalta riittdd, ettd vain sellaiset monenkeskiset kaupankayn-
tijarjestelmdt ja organisoidut kaupankdyntijirjestelmit, joiden markkinaosuus on merkittivd, katsotaan
merkittdviksi, joten taloudellisesti merkityksettomin monenkeskisen kaupankdyntijirjestelmén tai organisoidun
kaupankdyntijirjestelmin siirto tai hankinta ei automaattisesti edellytd direktiivin 2014/65/EU 79 artiklan
2 kohdassa sdddettyjen yhteistyojdrjestelyjen toteuttamista.

(129) Tassd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja otetaan huomioon Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
tunnustetut periaatteet. Tdtd asetusta on ndin ollen tulkittava ja sovellettava kyseiset oikeudet ja periaatteet
huomioon ottaen ja erityisesti oikeutta henkil6tietojen suojaan, elinkeinovapautta, oikeutta kuluttajansuojaan ja
oikeutta tehokkaisiin oikeussuojakeinoihin ja puolueettomaan tuomioistuimeen kunnioittaen. Kaikessa timéin
asetuksen nojalla tapahtuvassa henkilotietojen kisittelyssd olisi kunnioitettava perusoikeuksia, myos Euroopan
unionin perusoikeuskirjan 7 ja 8 artiklan mukaista oikeutta nauttia yksityis- ja perhe-elimidn kunnioitusta ja
oikeutta henkil6tietojen suojaan, ja sen on tapahduttava direktiivin 95/46/EY ja asetuksen (EY) N:o 45/2001
mukaisesti.

(130) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/2010 (') perustettua Euroopan arvopaperimarkki-
naviranomaista (EAMV) on kuultu teknisistd kysymyksista.

(131) Jotta toimivaltaiset viranomaiset ja sijoituspalveluyritykset voivat sopeutua tihin asetukseen sisiltyviin uusiin
vaatimuksiin siten, ettd vaatimuksia voidaan soveltaa tehokkaasti ja vaikuttavasti, pdivimaard, jona titd asetusta
aletaan soveltaa, olisi mukautettava direktiivin 2014/6 5/EU soveltamisen alkamispdivimaariin,

(") Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd paitoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission padtoksen 2009/77/EY kumoamisesta 24 pdivind marraskuuta 2010 annettu Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010 (EUVLL 331, 15.12.2010, s. 84).
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ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

I LUKU

SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT
1 artikla
Kohde ja soveltamisala

1. Tdmdn asetuksen II lukua seki III luvun 1-4 jaksoa, 59 artiklan 4 kohtaa, 60 artiklaa ja 6 ja 8 jaksoa siltd osin
kuin ne liittyvit kyseisiin sddnnoksiin, I lukua sekd III luvun 9 jaksoa ja IV lukua sovelletaan rahastoyhtioihin direktiivin
2009/65/EY 6 artiklan 4 kohdan mukaisesti sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU (')
6 artiklan 6 kohdan mukaisesti.

2. Sijoituspalveluyrityksiin viittausten on siséllettdvd myos luottolaitokset, ja rahoituspalveluvilineisiin viittausten on
sisdllettavd my0s strukturoidut talletukset kaikkien direktiivin 2014/65/EU 1 artiklan 3 kohdassa ja 1 artiklan
4 kohdassa ja niiden tdytintdonpanosddnnoksissi tarkoitettujen vaatimusten osalta tissd asetuksessa siddetyn mukaisesti.

2 artikla
Miiritelmit

Tassd asetuksessa tarkoitetaan

1. ’relevantilla henkilolld’ suhteessa sijoituspalveluyritykseen kaikkia seuraavia:
a) sijoituspalveluyrityksen hallituksen jdsentd, yhtickumppania tai vastaavaa, johtajaa tai sidonnaisasiamiestd;
b) sijoituspalveluyrityksen sidonnaisasiamiehen hallituksen jdsentd, yhtickumppania tai vastaavaa tai johtajaa;

c) sijoituspalveluyrityksen tai sen sidonnaisasiamichen tyontekijdd ja muuta luonnollista henkil64, jonka tarjoamat
palvelut ovat sijoituspalveluyrityksen tai sen sidonnaisasiamiehen kéytettdvissi ja mddrdysvallassa ja joka
osallistuu sijoituspalveluyrityksen sijoituspalvelujen tarjoamiseen ja sijoitustoiminnan harjoittamiseen;

d) luonnollista henkil64, joka osallistuu suoraan palvelujen tarjoamiseen sijoituspalveluyritykselle tai sen sidonnaisa-
siamichelle sellaisen ulkoistamisjarjestelyn nojalla, jonka tarkoituksena on sijoituspalveluyrityksen sijoitus-
palvelujen tarjoaminen tai sijoitustoiminnan harjoittaminen;

2. ’rahoitusanalyytikolla’ relevanttia henkilod, joka laatii sijoitustutkimuksen sisallon;

3. 'ulkoistamisella’ kaikentyyppisid sijoituspalveluyrityksen ja palveluntarjoajan vilisid jirjestelyjd, joiden perusteella
kyseinen palveluntarjoaja suorittaa sellaisen prosessin, palvelun tai toiminnan, jonka sijoituspalveluyritys olisi
muutoin itse suorittanut;

3.a. ’henkil6lld, johon relevantilla henkilolld on perhesuhde’ kaikkia seuraavia:
a) relevantin henkilon puolisoa tai muuta kansallisen lainsddddnnon mukaan puolisoa vastaavaa kumppania;
b) relevantin henkilon huollettavana olevaa lasta taikka tdmédn puolison tai puolisoa vastaavan kumppanin lasta;

¢) muuta relevantin henkilon sukulaista, joka on asunut timéin kanssa samassa taloudessa vihintddn vuoden ajan
kyseisen henkilokohtaisen liiketoimen toteuttamisajankohtana;

4. ‘arvopapereilla toteutettavalla rahoitustoimella’ Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2015/2365
3 artiklan 11 kohdassa méiriteltyd arvopapereilla toteutettavaa rahoitustoimea (3);

5. ’palkkiolla’ kaikentyyppisid maksuja tai taloudellisia tai muita kuin taloudellisia hyotyja, joita yritykset tarjoavat
suoraan tai epdsuoraan sijoitus- tai oheispalvelujen tarjoamisessa asiakkaille keskeisille henkil®ille;

6. ’hyodykkeelld’ kaikkia lajiesineen kaltaisia aineellisia tavaroita, jotka voidaan toimittaa, mukaan luettuna metallit ja
metallimalmit ja -sekoitukset sekd maataloustuotteet ja energiatuotteet kuten sahko.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pdivind kesdkuuta 2011, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY seki asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta
(EUVLL174,1.7.2011,s. 1).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 pidivdnd marraskuuta 2015, arvopapereilla toteutettavien
rahoitustoimien ja uudelleenkdyton raportoinnista ja lapinikyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 337,
23.12.2015,s. 1).
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3 artikla
Tietojen antamiseen sovellettavat edellytykset

1. Jos tieto on timdn asetuksen mukaisesti annettava pysyvilld vilineelld, kuten direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan
1 kohdan 62 alakohdassa on mdritelty, sijoituspalveluyrityksilld on oltava oikeus antaa kyseinen tieto muulla pysyvilld
vilineelld kuin paperilla, ainoastaan seuraavissa tapauksissa:

a) kyseisen tiedon antaminen tilld vilineelli on asianmukaista siind yhteydessd, jossa sijoituspalveluyrityksen ja
asiakkaan vilinen liiketoiminta toteutetaan tai on tarkoitus toteuttaa; ja

b) kun henkildlle, jolle tieto on annettava, annetaan mahdollisuus valita tiedon saaminen joko paperilla tai tdlli muulla
pysyvilld vilineelld, kyseinen henkil6 valitsee erikseen tiedon antamisen tdlld muulla pysyvalla vilineella.

2. Jos sijoituspalveluyritys antaa timin asetuksen 46, 47, 48, 49, 50 artiklan tai 66 artiklan 3 kohdan mukaisesti
tietoa asiakkaalle verkkosivustolla eiki tieto ole osoitettu henkilokohtaisesti kyseiselle asiakkaalle, sijoituspalveluyritysten
on varmistettava, ettd seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) kyseisen tiedon antaminen tilld vilineelli on asianmukaista siind yhteydessd, jossa sijoituspalveluyrityksen ja
asiakkaan vilinen liiketoiminta toteutetaan tai on tarkoitus toteuttaa;

b) asiakkaan on annettava erillinen suostumus tiedon antamiseen kyseiselld tavalla;
¢) kyseiselle asiakkaalle on ilmoitettava sdhkoisesti verkkosivuston osoite ja paikka, josta tieto verkkosivustolla 16ytyy;
d) tiedon on oltava ajantasaista;

e) tiedon on oltava jatkuvasti saatavilla kyseiselld verkkosivustolla niin pitkddn kuin asiakkaan voidaan kohtuudella
odottaa tarvitsevan sitd.

3. Tatd artiklaa sovellettaessa tiedon antaminen sihkoisen viestinndn avulla on katsottava asianmukaiseksi siind
yhteydessi, jossa sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan vilinen liiketoiminta toteutetaan tai on tarkoitus toteuttaa, kun
voidaan osoittaa, ettd asiakkaalla on sddnnollinen pddsy Internetiin. Osoituksena tistd pidetddn sitd, ettd asiakas antaa
sahkopostiosoitteen timin litketoiminnan toteuttamista varten.

4 artikla
Sijoituspalvelun antaminen satunnaisesti
(direktiivin 2014/65/EU 2 artiklan 1 kohta)

Direktiivin 2014/65/EU 2 artiklan 1 kohdan ¢ alakohdan mukaista poikkeusta sovellettaessa sijoituspalvelua katsotaan
annettavan satunnaisesti ammattitoiminnan yhteydessd, mikéli seuraavat ehdot tayttyvat:

a) ammattitoiminnan ja samalle asiakkaalle annettavan sijoituspalvelun vililld on ldheinen ja tosiasiallinen sidos, jolloin
sijoituspalvelua voidaan pitdd pddammattitoiminnan lisina;

b) sijoituspalvelujen antamisen pddammattitoiminnan asiakkaille ei ole tarkoitus olla jirjestelmallinen tulonlihde
ammattitoimintaa harjoittavalle henkil6lle; ja

¢) ammattitoimintaa harjoittava henkilo ei markkinoi tai muuten edistd kykyéddn antaa sijoituspalveluja, jollei asiakkaille
ilmoiteta, ettd ne ovat pddammattitoiminnan lisa.

5 artikla
Tukkutason energiatuotteet, jotka on selvitettivi fyysisesti
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohta)

1.  Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa tukkutason energiatuote on selvitettivi
fyysisesti, mikali kaikki seuraavat ehdot tayttyvit:

a) on sddnnoksid, joilla varmistetaan, ettd sopimuspuolilla on kiytdssddn oikeasuhteisia jdrjestelyja kohde-etuutena
olevan hyddykkeen toimittamiseen tai vastaanottamiseen; siirtoverkonhaltijan kanssa sihkon ja kaasun alalla tehtyd
tasaussopimusta pidetddn oikeasuhteisena jérjestelynd, jos sopimuspuolten on varmistettava sihkon tai kaasun
konkreettinen toimittaminen;
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b) sopimuksen osapuolille syntyy ehdottomia, rajoittamattomia ja tdytintonpanokelpoisia velvoitteita toimittaa ja
vastaanottaa kohde-etuutena oleva hyodyke;

¢) kumpikaan sopimuspuoli ei voi kuitata fyysistd toimitusta kateismaksulla;

d) sopimukseen perustuvia velvoitteita ei voida kuitata muiden kyseisten osapuolten vilisten sopimusten velvoitteilla,
sanotun kuitenkaan rajoittamatta sopimuspuolten oikeutta nettouttaa kiteismaksuvelvoitteensa.

Edelld olevaa d alakohtaa sovellettaessa operatiivista nettoutusta sihko- ja kaasumarkkinoilla ei pidetd sopimukseen
perustuvien velvoitteiden kuittaamisena muiden sopimusten velvoitteilla.

2. Operatiivinen nettoutus on ymmarrettivd mind tahansa nimettyind sihkon ja kaasun méirind, jotka Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/72/EY (') 2 artiklan 4 kohdassa maddritellyn siirtoverkonhaltijan sdintojen tai
pyyntojen perusteella on sy6tettdvd verkkoon sellaiselle yhteisélle, joka vastaa siirtoverkonhaltijaa kansallisella tasolla.
Sopimuspuolet eivit voi nimetd operatiiviseen nettoutukseen perustuvia mairid harkintavaltansa perusteella.

3. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa ylivoimaisen esteen mdaritelméin on
siséllettava kaikki poikkeukselliset tapahtumat tai olosuhteiden sarja, jotka ovat sopimuspuolista riippumattomia ja joita
sopimuspuolet eivit olisi voineet kohtuudella ennakoida tai vilttdd noudattamalla asianmukaista ja kohtuullista
huolellisuutta ja joiden vuoksi toinen tai kumpikaan sopimuspuoli ei voi tdyttdd sopimukseen perustuvia velvoitteitaan.

4. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa vilpittomassd mielessd syntyneen
kykenemittomyyden suoriutua velvoitteista on sisdllettdvd kaikki tapahtumat tai olosuhteiden sarja, joita ei pidetd
3 kohdassa tarkoitettuna ylivoimaisena esteend ja jotka on mddritelty sopimusehdoissa selvésti ja nimenomaisesti ja
joiden vuoksi vilpittomassd mielessd toiminut toinen tai kumpikaan sopimuspuoli ei voi tdyttdd sopimukseen perustuvia
velvoitteitaan.

5. Kun kyse on ylivoimaista esteestd tai vilpittomassd mielessd syntyneestd kyvyttdmyydestd suoriutua velvoitteista, se
ei saa estdd sitd, ettd sopimus katsottaisiin “selvitetyksi fyysisesti” direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan
6 kohtaa sovellettaessa.

6.  Maksukyvyttomyysperusteet, joiden mukaan toinen sopimuspuoli on oikeutettu taloudelliseen korvaukseen, jos
sopimus ei toteudu tai jos se toteutuu puutteellisesti, eivit saa estdd sitd, ettd sopimus katsottaisiin "selvitetyksi fyysisesti”
direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

7. Jotta sopimukset katsottaisiin "selvitetyksi fyysisesti” direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohdassa
tarkoitetulla tavalla, toimitusmenetelmiin on siséllyttavd vahintdin

a) kyseisten hyodykkeiden konkreettinen toimittaminen;

b) sellaisen asiakirjan toimittaminen, joka antaa omistusoikeudet kyseisiin hyodykkeisiin tai tiettyyn mairddn kyseisid

hyodykkeita;
¢) muut menetelmdt, joilla siirretidn omistusoikeus tiettyyn méadrddn tavaroita ilman niiden konkreettista toimittamista,

mukaan luettuina energiaverkon ylldpitdjille toimitettu ilmoitus, aikataulu tai maininta siité, ettd vastaanottajalla on
oikeus saada kyseinen maird tavaroita.

6 artikla
Energiajohdannaissopimukset, jotka liittyvit 6ljyyn, hiileen ja tukkutason energiatuotteisiin
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohta)

1. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa Oljyyn liittyvit energiajohdannaisso-
pimukset ovat sopimuksia, jotka littyvat kaikentyyppiseen mineraalioljyyn sekd nestemdiseen ja hoyrymdiiseen
maakaasuun, mukaan luettuina Oljytuotteet ja komponentit sekéd 6ljyjohdannaiset ja 6ljypohjaiset polttoaineet, myos ne,
joihin on lisitty biopolttoaineita, kohde-etuutena.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/72/EY, annettu 13 piivind heindkuuta 2009, sihkon sisimarkkinoita koskevista
yhteisistd saannoista ja direktiivin 2003/54/EY kumoamisesta (EUVLL 211, 14.8.2009, 5. 55).
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2. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa hiileen liittyvit energiajohdannaisso-
pimukset ovat sopimuksia, jotka liittyvat hiileen, kun se madritellidn mustaksi tai tummanruskeaksi palavaksi mineraali-
ainekseksi, joka koostuu hiiltyneestd kasviperéisestd aineesta ja jota kdytetddn polttoaineena, kohde-etuutena.

3. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 6 kohtaa sovellettaessa johdannaissopimukset, jotka ovat
luonteeltaan tukkutason energiatuotteita asetuksen (EU) N:o 1227/2011 2 artiklan 4 kohdassa méaritellyn mukaisesti,
ovat johdannaisia, joiden kohde-etuutena on sihko tai maakaasu, kyseisen asetuksen 2 artiklan 4 kohdan b ja
d alakohdan mukaisesti.

7 artikla
Muut johdannaisrahoitusvilineet
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohta)

1.  Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 7 kohtaa sovellettaessa sopimusta, joka ei ole timin artiklan
2 kohdan mukainen spot-sopimus ja jota ei ole tarkoitettu 4 kohdan mukaisiin kaupallisiin tarkoituksiin, on pidettiva
muiden johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisena, jos se tdyttdd seuraavat edellytykset:

a) se tdyttdd yhden seuraavista vaatimuksista:

i) sopimuksella kdydddn kauppaa kolmannen maan kauppapaikassa, jonka toiminta on samankaltaista kuin
sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankdyntijirjestelmin tai organisoidun kaupankiyntijirjestelmin
toiminta,

ii) sopimuksessa mainitaan nimenomaisesti, ettd silli kdydddn kauppaa sddnnellylldi markkinalla, monenkeskisessd
kaupankéyntijirjestelmissd, organisoidussa kaupankdyntijirjestelmdssd tai vastaavassa kolmannen maan
kauppapaikassa tai ettd sithen sovelletaan sddnnellyn markkinan, monenkeskisen kaupankayntijarjestelman,
organisoidun kaupankiyntijirjestelmin tai vastaavan kolmannen maan kauppapaikan saantoji,

iii) sopimus vastaa hinnan, kaupankayntierdn, toimituspdivin ja muiden sopimusehtojen osalta sellaista sopimusta,
jolla kdyddan kauppaa sddnnellylld markkinalla, monenkeskisessi kaupankdyntijirjestelmissd, organisoidussa kau-

pankayntijirjestelmdssd tai vastaavassa kolmannen maan kauppapaikassa;

b) sopimus on vakioitu siten, ettd erityisesti hinta, kaupankdyntierd, toimituspéivd tai muut sopimusehdot on madritelty
pddasiassa viittauksilla sadnnollisesti julkaistaviin hintoihin, vakioeriin tai vakiotoimituspaiviin.

2. Spot-sopimuksella tarkoitetaan 1 kohtaa sovellettaessa hyodykkeen, omaisuuserdn tai oikeuden myynnistd tehtyd
sopimusta, jonka ehtojen mukaan toimitus tapahtuu ajassa, joka on pidempi seuraavista vaihtoehdoista:

a) kaksi kaupankéyntipaivii;
b) aika, jota pidetdidn yleisesti normaalina toimitusaikana kyseisen hyodykkeen, omaisuuserdn tai oikeuden markkinalla.

Riippumatta sopimuksen nimenomaisista ehdoista sopimus ei kuitenkaan ole spot-sopimus, jos sopimuksen osapuolet
ovat yksimielisid siitd, ettd kohde-etuuden toimittamista lykdtddn eikd sitd toteuteta 2 kohdassa mainitussa médraajassa.

3. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY (') liitteessd I olevan C osan 10 kohtaa sovellettaessa
johdannaissopimusta, jonka kohde-etuus on kyseisessi kohdassa tai timan asetuksen 8 artiklassa mainittu kohde-etuus,
on pidettivd muiden johdannaisrahoitusvilineiden kaltaisena, jos jokin seuraavista edellytyksista tayttyy:

a) sopimus toteutetaan tai voidaan toteuttaa nettoarvon tilitykselld yhden tai useamman sopimuspuolen niin halutessa
muutoin kuin maksun laiminlyénnin vuoksi tai kun sopimus puretaan muusta syysta;

b) sopimuksella kdyddin kauppaa sddnnellylld markkinalla, monenkeskisessd kaupankdyntijirjestelmassé, organisoidussa
kaupankiyntijirjestelmissd tai vastaavassa kolmannen maan kauppapaikassa;

c) edelld 1 kohdassa sdddetyt edellytykset tdyttyvit kyseisen sopimuksen osalta.

(") Euroopan Parlamentin ja Neuvoston direktiivi 2004/39[EY, annettu 21. huhtikuuta 2004, rahoitusvilineiden 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 (EUVLL 145, 30.4.2004, s. 1).
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4. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 7 kohtaa sovellettaessa sopimusta on pidettdvé tarkoitettuna

kaupallisiin tarkoituksiin eikd kyseisessd liitteessd olevan C osan 7 kohdassa ja 10 kohdassa tarkoitettujen muiden

johdannaisrahoitusvalineiden kaltaisena, jos kumpikin seuraavista edellytyksistd tayttyy:

a) se tehdiin energiansiirtoverkon, energiantasausjirjestelmén tai johtoverkoston ylldpitidjin tai hallinnoijan kanssa;

b) energian tarjonta ja kdyttd on tarpeen pitdd tasapainossa tiettynd aikana, myos silloin, kun direktiivissi 2009/72/EY
2 artiklan 4 kohdassa mdiritetyn mukainen sihkonsiirtoverkon haltijalle sopimuksen perusteella kuuluva varakapa-

siteetti siirretddn yhdeltd ennalta valitulta tasapainottamispalvelujen tarjoajalta toiselle ennalta valitulle tarjoajalle
kyseisen siirtoverkonhaltijan suostumuksella.

8 artikla
Direktiivin 2014/65/EU liitteessi I olevan C osan 10 kohdan mukaiset johdannaiset
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2 alakohta)

Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 10 kohdassa nimenomaisesti mainittujen johdannaissopimusten lisaksi
johdannaissopimukseen sovelletaan kyseisen osan sddnnoksid, jos se tdyttdd kyseisessi osassa ja tdmin asetuksen
7 artiklan 3 kohdassa esitetyt perusteet ja jos se liittyy johonkin seuraavista:

a) televiestinnin kaistanleveydet;

b) hyoddykkeiden varastointikapasiteetti;

¢) hyodykkeisiin liittyvd vilitys- tai kuljetuskapasiteetti, kun kyse on kaapeleista, putkistosta tai muista keinoista,
poikkeuksena sihkonsiirron alueiden vilisiin kapasiteetteihin liittyvat siirto-oikeudet, kun niitd koskeva sopimus on
tehty ensimarkkinoilla siirtoverkonhaltijan kanssa tai sen puolesta palveluntarjoajina toimivien henkil6iden kanssa tai
kun ne ovat tehneet kyseisen sopimuksen ja kun tarkoituksena on siirtokapasiteetin jakaminen;

d) paastooikeus, luotto, lupa, oikeus tai vastaava omaisuuserd, joka liittyy suoraan uusiutuvista luonnonvaroista peraisin
olevan energian toimittamiseen, jakeluun tai kulutukseen, paitsi jos sopimus jo kuuluu direktiivin 2014/65/EU

liitteessi I olevan C osan soveltamisalaan;

e) geologinen, ympdristollinen tai muu fyysinen muuttuja, paitsi jos sopimus liittyy yksikoihin, jotka on tunnustettu
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviin 2003/87/EY (') vaatimuksia vastaaviksi;

f) mikd tahansa muu siirrettivissd oleva, luonteeltaan aineellinen omaisuuserd tai oikeus (muu kuin oikeus palvelun
saamiseen);

g) indeksi tai mittayksikko, joka liittyy milld tahansa omaisuuserilld, oikeudella, palvelulla tai velvoitteella toteutettujen
litketoimien hintaan, arvoon tai mdardan;

h) indeksi tai toimenpide, joka liittyy vakuutusmatemaattisiin tilastoihin.

9 artikla
Sijoitusneuvonta
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 4 alakohta)

Sovellettaessa direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 4 alakohtaan sisiltyvdd “sijoitusneuvonnan” madritelmaa
yksilolliselld suosituksella tarkoitetaan suositusta, joka annetaan henkil6lle timin toimiessa sijoittajana tai potentiaalisena
sijoittajana tai sijoittajan tai potentiaalisen sijoittajan asiamieheni.

Suositus on esitettdvd kyseiselle henkil6lle soveltuvana tai sen on oltava sellainen, ettd siind on otettu huomioon kyseisen
henkilon yksilolliset olosuhteet, ja siind on suositeltava jonkin seuraavassa mainittuihin ryhmiin kuuluvan toimenpiteen
toteuttamista:

a) tietyn rahoitusvilineen myymistd, ostamista, merkitsemistd, vaihtamista, lunastamista, hallussapitoa tai tillaiseen
rahoitusvilineeseen liittyvin merkintdsitoumuksen antamista;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/87EY, annettu 13 pdivini lokakuuta 2003, kasvihuonekaasujen paistooikeuksien
kaupan jdrjestelman toteuttamisesta yhteisossd ja neuvoston direktiivin 96/61/EY muuttamisesta (EUVLL 275, 25.10.2003, s. 32).
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b) tietyn rahoitusvilineen antaman, rahoitusvilineen osto-, myynti-, merkitsemis-, vaihtamis- tai lunastusoikeuden
kayttamista tai kdyttdmattd jattamistd.

Suositusta ei pidetd henkilokohtaisena suosituksena, jos se on annettu yksinomaan julkisesti.

10 artikla
Valuuttoihin liittyvien muiden johdannaissopimusten ominaispiirteet

1. Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan C osan 4 kohtaa sovellettaessa muita johdannaissopimuksia, jotka
liittyvat valuuttaan, ei pidetd rahoitusvilineend, jos sopimus on jompikumpi seuraavista:

a) tdman artiklan 2 kohdassa tarkoitettu spot-sopimus;
b) maksuviline:

i) joka on selvitettiva fyysisesti muusta syystd kuin maksukyvyttomyyden vuoksi tai sopimuksen padttyessd muusta
Syysta;

ii) jonka tekee henkild, joka ei ole Euroopan parlamentin ja neuvoston (EU) N:o 648/2012 (!) 2 artiklan 8 kohdassa
tarkoitettu finanssialan vastapuoli;

iii) joka tehdddn tunnistettavien tavaroiden, palvelujen tai suorien sijoitusten maksamisen mahdollistamiseksi; ja
iv) jolla ei kdyda kauppaa kauppapaikassa.

2. Spot-sopimuksella tarkoitetaan 1 kohtaa sovellettaessa yhden valuutan vaihdosta toiseen valuuttaan tehtyd
sopimusta, jonka ehtojen mukaan toimitus tapahtuu ajassa, joka on pidempi seuraavista vaihtoehdoista:

a) kaksi kaupankéyntipdivdd minkd tahansa 3 kohdassa tarkoitettujen keskeisimpien valuuttojen parin osalta;

b) kahdesta kaupankdyntipdivistd pidempi péivi tai aika, joka on yleisesti hyviksytty markkinoilla timédn valuuttaparin
vakiotoimitusajaksi, sellaisten valuuttaparien osalta, joista vahintddn yksi valuutta ei ole keskeinen valuutta;

¢) kun niiden valuuttojen vaihdosta tehtyd sopimusta kdytetddn pddasiassa siirtokelpoisen arvopaperin tai yhteissijoitus-
yrityksen osuuden myyntid tai ostamista varten, markkinoilla siirtokelpoisen arvopaperin tai yhteissijoitusyrityksen
osuuden selvittdmisessd yleisesti hyviksytty vakiotoimitusaika tai viisi kaupankdyntipdivdd sen mukaan, kumpi on
lyhyempi.

Riippumatta sopimuksen nimenomaisista ehdoista sopimus ei kuitenkaan ole spot-sopimus, jos sopimuksen osapuolet
ovat yksimielisid siitd, ettd valuutan toimittamista lykdtddn eikd sitd toteuteta ensimmdisessd alakohdassa mainitussa
maaraajassa.

3. Tamadn artiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin keskeisiin valuuttoihin kuuluvat vain Yhdysvaltain dollari, euro, Japanin
jeni, Englannin punta, Australian dollari, Sveitsin frangi, Kanadan dollari, Hongkongin dollari, Ruotsin kruunu, Uuden-
Seelannin dollari, Singaporen dollari, Norjan kruunu, Meksikon peso, Kroatian kuna, Bulgarian lev, T3ekin koruna,
Tanskan kruunu, Unkarin forintti, Puolan zloty ja Romanian leu.

4. Sovellettaessa 2 kohtaa kaupankdyntipaivilld tarkoitetaan mitd tahansa normaalin kaupankdynnin paivdd niiden
valuuttojen lainkdyttoalueella, joita vaihdetaan ndiden valuuttojen vaihdosta tehdyn sopimuksen perusteella seki
kolmannen valuutan lainkdyttoalueella, jos jokin seuraavista ehdoista tayttyy:

a) ndiden valuuttojen vaihtoon liittyy niiden konvertointi kyseisen kolmannen valuutan kautta likviditeetin vuoksi;

b) niiden valuuttojen vaihdon vakiotoimitusajalla tarkoitetaan kyseisen kolmannen valuutan lainkdyttoaluetta.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 paivini heindkuuta 2012, OTC-johdannaisista, keskusvasta-
puolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, 5. 1).
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11 artikla
Rahamarkkinavilineet
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 17 alakohta)

Direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan mukaisia rahamarkkinavilineiti ovat valtion
velkasitoumukset, talletustodistukset, yritystodistukset ja muut merkittaviltd osiltaan vastaavat vilineet, joiden
ominaispiirteet ovat seuraavat:

a) niiden arvo voidaan miarittdd milloin tahansa;
b) ne eivit ole johdannaisia;

¢) niiden maturiteetti liikkeeseenlaskuhetkelld on enintddn 397 pdivaa.

12 artikla

Osakkeita, talletustodistuksia, porssinoteerattuja rahastoja, todistuksia ja muita samanlaisia
rahoitusvilineiti koskevien kauppojen sisiiset toteuttajat

(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Sijoituspalveluyritystd pidetddn direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa tarkoitettuna kauppojen
sisdisend toteuttajana kunkin osakkeen, talletustodistuksen, porssinoteeratun rahaston, todistuksen ja muun samanlaisen
rahoitusvilineen osalta, jos se toteuttaa kauppoja seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) sdannollisesti ja jdrjestelmallisesti sellaisella rahoitusvilineelld, jolle on olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdassa maddritellyt likvidit markkinat, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana

i) sen omaan lukuunsa toteuttamien OTC-kauppojen mdaird asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
on yhtd kuin tai enemmin kuin 0,4 prosenttia kyseiselld rahoitusvilineelld unionissa toteutettujen litketoimien
médristd missd tahansa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella samalla ajanjaksolla;

ii) sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd kyseiselld
rahoitusvilineelld tehdddn keskimdarin joka piivé;

b) sddnnollisesti ja jarjestelmillisesti sellaisella rahoitusvalineelld, jolle ei ole olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan b alakohdassa madriteltyja likvideja markkinoita, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd on
tehty keskimdirin joka pdiva;

¢) merkittdvdssd mdaidrin rahoitusvilineelld, kun sen omaan lukuunsa kdymin OTC-kaupan koko asiakkaiden
toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessi on kuuden viime kuukauden aikana yhtd suuri tai suurempi kuin
jompikumpi seuraavista:

i) 15 prosenttia niiden kyseiselld rahoitusvilineelld kdytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka sijoituspalve-
luyritys on toteuttanut omaan lukuunsa tai asiakkaiden lukuun ja jotka se on toteuttanut kauppapaikassa tai
porssin ulkopuolella;

i) 0,4 prosenttia niiden kyseiselld rahoitusvilineelld kdytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka on toteutettu
unionissa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella.

13 artikla
Joukkovelkakirjoja koskevien kauppojen sisdiset toteuttajat
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Sijoituspalveluyritystd pidetddn direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa tarkoitettuna kauppojen
sisdisend toteuttajana kaikkien saman yhteison tai minkd tahansa samaan konserniin kuuluvan yhteison liikkkeeseen
laskemien joukkovelkakirjojen luokkaan kuuluvien joukkovelkakirjojen osalta, kun se toteuttaa minka tahansa tillaisen
joukkovelkakirjan kaupan seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) sdannollisesti ja jirjestelmallisesti sellaisella joukkovelkakirjalla, jolle on olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maddritellyt likvidit markkinat, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana

i) sen omaan lukuunsa toteuttamien OTC-kauppojen miird asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
on yhtd kuin tai enemmin kuin 2,5 prosenttia kyseiselld joukkovelkakirjalla unionissa toteutettujen litketoimien
madrdstd missd tahansa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella samalla ajanjaksolla;
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ii) sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd kyseiselld
rahoitusvilineelld tehddin keskiméarin kerran viikossa;

b) sddnnollisesti ja jdrjestelmallisesti sellaisella joukkovelkakirjalla, jolle ei ole olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maariteltyja likvidejd markkinoita, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd on
tehty keskimairin kerran viikossa;

¢) merkittdvdssd mdirin joukkovelkakirjalla, kun sen omaan lukuunsa kidymidn OTC-kaupan koko asiakkaiden
toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessi on kuuden viime kuukauden aikana yhtd suuri tai suurempi kuin
jompikumpi seuraavista:

i) 25 prosenttia niiden kyseiselld joukkovelkakirjalla kdytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka sijoituspalve-
luyritys on toteuttanut omaan lukuunsa tai asiakkaiden lukuun ja jotka se on toteuttanut kauppapaikassa tai
porssin ulkopuolella;

ii) 1 prosentti niiden kyseiselld joukkovelkakirjalla kdytyjen kauppojen kokonaislifkevaihdosta, jotka on toteutettu
unionissa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella.

14 artikla
Strukturoituja rahoitustuotteita koskevien kauppojen sisiiset toteuttajat
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Sijoituspalveluyritystd pidetddn direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa tarkoitettuna kauppojen
sisdisend toteuttajana kaikkien saman yhteison tai minkd tahansa samaan konserniin kuuluvan yhteison liikkkeeseen
laskemien strukturoitujen rahoitustuotteiden luokkaan kuuluvien strukturoitujen rahoitustuotteiden osalta, kun se
toteuttaa minkd tahansa tillaisen strukturoidun rahoitustuotteen kaupan seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) sdannollisesti ja jirjestelmallisesti sellaisella strukturoidulla rahoitustuotteella, jolle on olemassa asetuksen (EU)
N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maaritellyt likvidit markkinat, ja kun kuuden viime
kuukauden aikana

i) sen omaan lukuunsa toteuttamien OTC-kauppojen mdiird asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
on yhtd kuin tai enemman kuin 4 prosenttia kyseiselld strukturoidulla rahoitustuotteella unionissa toteutettujen
liiketoimien madrdstd missi tahansa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella samalla ajanjaksolla;

ii) sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd kyseiselld
rahoitusvilineelld tehdddn keskimaarin kerran viikossa;

b) sddnnollisesti ja jirjestelmallisesti sellaisella strukturoidulla rahoitustuotteella, jolle ei ole olemassa asetuksen (EU)
N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maéiriteltyjd likvideja markkinoita, ja kun kuuden
viime kuukauden aikana sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen
yhteydessd on tehty keskimédrin kerran viikossa;

¢) merkittdvassd mddrin strukturoidulla rahoitustuotteella, kun sen omaan lukuunsa kdymin OTC-kaupan koko
asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd on kuuden viime kuukauden aikana yhtd suuri tai suurempi
kuin jompikumpi seuraavista:

i) 30 prosenttia niiden kyseiselld strukturoidulla rahoitustuotteella kiytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka
sijoituspalveluyritys on toteuttanut omaan lukuunsa tai asiakkaiden lukuun ja jotka se on toteuttanut
kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella;

ii) 2,25 prosenttia niiden kyseiselld strukturoidulla rahoitustuotteella kiytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta,
jotka on toteutettu unionissa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella.

15 artikla
Johdannaisia koskevien kauppojen sisiiset toteuttajat
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Sijoituspalveluyritystd pidetddn direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa tarkoitettuna kauppojen
sisdisend toteuttajana kaikkien johdannaisten luokkaan kuuluvien johdannaisten osalta, kun se toteuttaa minkd tahansa
tillaisen johdannaisen kaupan seuraavien perusteiden mukaisesti:

a) sdannollisesti ja jarjestelmallisesti sellaisella johdannaisella, jolle on olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan
1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maaritellyt likvidit markkinat, ja kun kuuden viime kuukauden aikana

i) sen omaan lukuunsa toteuttamien OTC-kauppojen miidrd asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
on yhtd kuin tai enemmin kuin 2,5 prosenttia kyseiselld johdannaisella unionissa toteutettujen litketoimien
madrastd missd tahansa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella samalla ajanjaksolla;
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ii) sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd tdssd
johdannaisten luokassa tehdddn keskimaarin kerran viikossa;

b) sddnnollisesti ja jrjestelmillisesti sellaisella johdannaisella, jolle ei ole olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maariteltyja likvideja markkinoita, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
asianmukaisessa johdannaisluokassa on tehty keskimdarin kerran viikossa;

¢) merkittdvdssd madrin johdannaisella, kun sen omaan lukuunsa kdymdn OTC-kaupan koko asiakkaiden
toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessi on kuuden viime kuukauden aikana yhtd suuri tai suurempi kuin
jompikumpi seuraavista:

i) 25 prosenttia niiden kyseisessd johdannaisluokassa kdytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka sijoituspalve-
luyritys on toteuttanut omaan lukuunsa tai asiakkaiden lukuun ja jotka se on toteuttanut kauppapaikassa tai
porssin ulkopuolella;

ii) 1 prosentti niiden kyseisessd johdannaisluokassa kiytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka on toteutettu
unionissa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella.

16 artikla
Piistooikeuksia koskevien kauppojen sisiiset toteuttajat
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Sijoituspalveluyritystd pidetddn direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohdassa tarkoitettuna kauppojen
sisdisend toteuttajana pddstooikeuksien osalta, kun se toteuttaa minkd tahansa tillaisen vilineen kaupan seuraavien
perusteiden mukaisesti:

a) sdannollisesti ja jdrjestelmallisesti sellaisella pddstooikeudella, jolle on olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maddritellyt likvidit markkinat, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana

i) sen omaan lukuunsa toteuttamien OTC-kauppojen miird asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
on yhtd kuin tai enemmin kuin 4 prosenttia asianmukaisella paistooikeuslajilla unionissa toteutettujen
liiketoimien madrdstd missd tahansa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella samalla ajanjaksolla;

ii) sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd tdssd
paastooikeuslajissa tehdéddn keskimédrin kerran viikossa;

b) sddnnollisesti ja jarjestelmallisesti sellaisella padstooikeudella, jolle ei ole olemassa asetuksen (EU) N:o 600/2014
2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan a alakohdassa maariteltyja likvidejd markkinoita, ja kun kuuden viime kuukauden
aikana sen omaan lukuunsa toteuttamia OTC-kauppoja asiakkaiden toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessd
asianmukaisessa paistooikeuslajissa on tehty keskimdaarin kerran viikossa;

¢) merkittdvdssd mddrin padstooikeudella, kun sen omaan lukuunsa kdymidn OTC-kaupan koko asiakkaiden

toimeksiantojen toteuttamisen yhteydessi on kuuden viime kuukauden aikana yhtd suuri tai suurempi kuin
jompikumpi seuraavista:

i) 30 prosenttia niiden kyseiselld paistooikeuslajilla kdytyjen kauppojen kokonaisliikevaihdosta, jotka sijoituspalve-

luyritys on toteuttanut omaan lukuunsa tai asiakkaiden lukuun ja jotka se on toteuttanut kauppapaikassa tai
porssin ulkopuolella;

ii) 2,25 prosenttia niiden kyseiselld paastooikeuslajilla kiytyjen kauppojen kokonaislitkevaihdosta, jotka on toteutettu
unionissa kauppapaikassa tai porssin ulkopuolella.

17 artikla
Asianmukaiset arviointijaksot
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 20 alakohta)

Edelld 12-16 artiklassa esitetyt ehdot on arvioitava neljannesvuosittain kuutta viime kuukautta koskevien tietojen
perusteella. Arviointijakso alkaa aina tammikuun, huhtikuun, heindkuun ja lokakuun ensimmadisend arkipdivina.
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Hiljattain litkkeeseen lasketut valineet otetaan huomioon arvioinnissa vain, jos aiemmat tiedot kattavat vihintdin kolme
viime kuukautta osakkeiden, talletustodistusten, porssinoteerattujen rahastojen, todistusten ja muiden samanlaisten
rahoitusvilineiden osalta, ja kuusi viikkoa joukkovelkakirjojen, strukturoitujen rahoitustuotteiden sekd johdannaisten
osalta.

18 artikla
Algoritminen kaupankiynti
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 39 alakohta)

Tarkennettaessa direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 39 alakohdassa tarkoitetun algoritmisen kaupankdynnin
médritelmédd jarjestelmdn katsotaan toimivan siten, ettd ihmisen tyOpanosta tarvitaan vain vihdn tai ei lainkaan,
toimeksiannon tai tarjouksen luontimenettelyssd tai toimeksiannon toteuttamisen optimoimisen menettelyssd, kun
automaattinen jdrjestelmd tekee paddtoksid missd tahansa toimeksiantojen tai tarjousten kéynnistimisen, luomisen,
reitittdmisen tai toteuttamisen vaiheessa ennalta madritettyjen parametrien mukaisesti.

19 artikla
Huippunopea algoritminen kaupankiyntimenetelmi
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 40 alakohta)

1.  Direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 40 alakohdan mukainen korkea piivinsisdinen viestimddrd koostuu
seuraavissa alakohdissa lueteltujen viestien toimituksen keskiarvosta:

a) vahintddn kaksi viestid sekunnissa minkéd tahansa kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olevan yksittdisen
rahoitusvilineen osalta;

b) vdhintddn neljd viestid sekunnissa kaikkien kauppapaikassa kaupankdynnin kohteena olevien rahoitusvilineiden
osalta.

2. Sovellettaessa 1 kohtaa viestit, jotka koskevat rahoitusvilineits, joille on olemassa likvidit markkinat asetuksen (EU)
N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 17 alakohdan mukaisesti, sisillytetddn laskelmaan. Sellaista kaupankdyntid varten
lahetetyt viestit, jotka tdyttivit direktiivin 2014/65/EU 17 artiklan 4 kohdan mukaiset perusteet, on sisillytettivd
laskelmaan.

3. Sovellettaessa 1 kohtaa viestit, jotka koskevat kaupankidyntid omaan lukuun, on sisillytettivi laskelmaan. Viestit,
jotka koskevat muita kaupankdyntitekniikoita kuin niitd, joita on kéytetty kdytdessi kauppaa omaan lukuun, on
siséllytettavd laskelmaan, kun yrityksen toteuttamistekniikka on rakenteeltaan sellainen, ettd silld véltetddn toteuttaminen
omaan lukuun.

4. Sovellettaessa 1 kohtaa viestit, jotka ovat perdisin DEA-analyysien tarjoajien asiakkailta, on jatettdvd pois naihin
tarjoajiin liittyvan korkean pdivinsisdisen viestimairan laskennasta.

5. Sovellettaessa 1 kohtaa kauppapaikkojen on toimitettava pyynnostd kyseisille yrityksille kuukausittain kaksi viikkoa
jokaisen kalenterikuukauden padttymisen jalkeen arviot yhdessd sekunnissa ldhetettyjen viestien keskimairdisestd
lukumairiastd, jolloin kaikki edeltineiden 12 kuukauden aikana toimitetut viestit on otettava huomioon.

20 artikla
Suora sihkoinen markkinoillepiisy
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 41 alakohta)

1. Henkilon ei katsota pystyvin vilittimédn rahoitusvilineeseen liittyvid toimeksiantoja sihkoisesti kauppapaikkaan
direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 41 alakohdan mukaisesti, jos kyseiselld henkilolld ei ole harkintavaltaa
toimeksiannon kirjauksen sekunnin tarkasta murto-osasta ja toimeksiannon voimassaolosta tdimin ajan kuluessa.

2. Henkilon ei katsota pystyvin suoraan sihkoiseen toimeksiannon valittimiseen, kun se tapahtuu sellaisten
toimeksiannon toteutusmenettelyjen optimointiin tarkoitettujen jirjestelyjen kautta, joilla mddritellddn toimeksiannon
muita parametreja kuin kauppapaikka tai -paikat, johon/joihin toimeksianto olisi toimitettava, jolleivit nima jarjestelyt
sisdlly asiakkaiden jdrjestelmiin eivitkd siis sddnnellyn markkinan tai monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmin tai
organisoidun kaupankdyntijirjestelmén jisenen tai osapuolen jirjestelmiin.
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II LUKU
TOIMINNAN JARJESTAMISTA KOSKEVAT VAATIMUKSET

1 JAKSO
Toiminnan jarjestiminen
21 artikla
Yleiset toiminnan jérjestimistd koskevat vaatimukset

(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2-10 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on tdytettdvd seuraavat toiminnan jdrjestimistd koskevat vaatimukset, joiden mukaan
niiden on

a) otettava kayttoon sellaiset padtoksentekomenettelyt ja sellaisen toiminnan jirjestimistd koskeva rakenne, joista kiy
selvisti ja dokumentoidusti ilmi raportointisuhteet seké tehtdvienjako ja vastuualueet, sekd sovellettava ja yllipidettava
niitd;

b) varmistettava, ettd niiden relevantit henkilot ovat tietoisia menettelyistd, joiden noudattamista kyseisten henkil6iden
vastuualueiden asianmukainen hoitaminen edellyttis;

c) otettava kdyttoon riittdvat sisdiset valvontajirjestelmit, joilla varmistetaan pditosten ja menettelyjen noudattaminen
kaikilla sijoituspalveluyrityksen toiminnan tasoilla, seké sovellettava ja yllapidettava niitd;

d) otettava palvelukseensa henkilokuntaa, jolla on osoitettujen tehtivien hoitamisen edellyttimat taidot, tiedot ja
asiantuntemus;

e) otettava kiyttoon tehokkaat sisdiset raportointi- ja tiedonantojdrjestelyt sekd sovellettava ja yllapidettdva niitd kaikilla
relevanteilla sijoituspalveluyrityksen toiminnan tasoilla;

f) sdilytettdva riittavin yksityiskohtaiset ja jarjestelmalliset tiedot liiketoiminnastaan ja sisdisestd organisaatiostaan;

g) varmistettava, ettd relevanttien henkilojen hoitaessa useampia tehtivid tdmd ei esti eikd ole omiaan estimdin kyseisid
henkiloitd hoitamasta tiettyd yksittistd tehtdvdd moitteettomasti, rehellisesti ja ammattitaitoisesti.

Jotta sijoituspalveluyritykset tayttdisivdt tdssd kohdassa esitetyt vaatimukset, niiden on otettava tdssd yhteydessd
huomioon liiketoimintansa luonne, laajuus ja monimuotoisuus sekd liiketoiminnan osana toteutettujen sijoituspalvelujen
ja -toiminnan luonne ja laajuus.

2. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttdon ja pantava tdytintoon jrjestelmidt ja menettelyt, jotka riittdvat
varmistamaan tietoturvan sekd tietojen koskemattomuuden ja luottamuksellisuuden kyseessd olevien tietojen luonteen
huomioon ottaen, ja ylldpidettava niita.

3. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon ja pantava tdytintoon litketoiminnan jatkuvuutta koskevat riittavat
toimintaperiaatteet, joiden tavoitteena on varmistaa, ettd keskeiset tiedot ja toiminnot sdilyvit ja palveluja ja toimintaa
jatketaan jdrjestelmiin ja menettelyihin liittyvien toimintahiirididen yhteydessd tai, jos tdimd ei ole mahdollista, joilla
varmistetaan tallaisten tietojen ja toimintojen nopea palautuminen ja palvelujen ja toiminnan nopea jatkaminen, ja
ylldpidettiva nditd toimintaperiaatteita.

4.  Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttd6n ja pantava tdytdntoon kirjanpitoperiaatteet ja -menettely, joiden avulla
ne voivat toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd toimittaa sille nopeasti taloudelliseen raportointiin liittyvit asiakirjat,
jotka antavat oikean ja riittdvdn kuvan niiden taloudellisesta asemasta ja jotka ovat kaikkien sovellettavien tilinpadatoss-
tandardien ja -sddnt6jen mukaiset, ja yllapidettdva niitd periaatteita, menettelyjd ja sddntoja.

5.  Sijoituspalveluyritysten on valvottava ja arvioitava sddnnoéllisesti 1-4 kohdan mukaisesti kaytto6n ottamiensa
jarjestelmien, sisdisten valvontajirjestelmien ja jdrjestelyjen riittdvyyttd ja tehokkuutta ja toteutettava asianmukaiset
toimenpiteet mahdollisten puutteiden korjaamiseksi.

22 artikla
Vaatimustenmukaisuus
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava ja pantava tiytint66n asianmukaiset politiikat ja menettelyt, joilla tunnistetaan
riskit siitd, ettd kyseinen yritys ei pysty noudattamaan direktiivin 2014/65/EU mukaisia velvoitteitaan, sekd muut tihin
mahdollisuuteen liittyvat riskit, ja yllapidettavd nditd politikkoja ja menettelyjd sekd otettava kdytt66n asianmukaiset
toimenpiteet ja menettelyt, joilla minimoidaan tallaiset riskit ja joiden avulla toimivaltaisilla viranomaisilla on
mahdollisuus kayttdd tehokkaasti mainitun direktiivin mukaista toimivaltaansa.
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Sijoituspalveluyritysten on otettava huomioon liiketoimintansa luonne, laajuus ja monitahoisuus sekd kyseisen
liiketoiminnan osana toteutettujen sijoituspalvelujen ja toimintojen luonne ja laajuus.

2. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon pysyvd, tehokas ja itsendisesti toimiva vaatimusten noudattamista
koskeva toiminto, jota se pitdd ylld ja joka hoitaa seuraavia tehtavia:

a) valvoo jatkuvasti ja arvioi sddnnollisesti 1 kohdan ensimmadisen alakohdan nojalla kdyttoon otettujen toimenpiteiden,
periaatteiden ja menettelyjen sekd yrityksen velvoitteiden tdyttdmisessd esiintyneiden puutteiden korjaamiseksi
toteutettujen toimien riittavyyttd ja tehokkuutta;

b) neuvoo ja avustaa sijoituspalvelujen tarjoamisesta ja sijoitustoiminnan harjoittamisesta vastaavia relevantteja
henkiloitd direktiivistd 20146 5/EU johtuvien sijoituspalveluyrityksen velvoitteiden tdyttdmisessd;

¢) raportoi hallintoelimelle vihintddn kerran vuodessa sijoituspalvelujen ja sijoitustoiminnan yleisen valvontajirjestelmin
taytantoonpanosta ja tehokkuudesta, tunnistetuista riskeistd sekd wvalitusten késittelystd ja toteutetuista tai
toteutettavista korjaustoimista;

d) seuraa valitustenkisittelymenettelyn toimia ja pitdd valituksia tirkedn tiedon lihteend sen yleisten valvontavastuiden
osalta.

Tdmin kohdan a ja b alakohdan vaatimusten tdyttdmiseksi vaatimusten noudattamista koskevan toiminnon on tehtivi
arviointi, jonka perusteella se laatii riskiperusteisen valvontaohjelman, jossa otetaan huomioon kaikki sijoituspalveluy-
rityksen sijoituspalvelujen osa-alueet, toiminnot ja kaikki oleelliset oheispalvelut seki valitusten kisittelyn seurannasta
kerdtyt keskeiset tiedot. Valvontaohjelmassa on vahvistettava vaatimusten noudattamista koskevan riskinarvioinnin
perusteella maddritetyt painopisteet, jotta varmistetaan, ettd vaatimusten noudattamiseen liittyvdd riskid valvotaan
perusteellisesti.

3. Jotta 2 kohdassa tarkoitettu vaatimusten noudattamista valvova toiminto voisi hoitaa tehtdvinsi asianmukaisesti ja
riippumattomasti, sijoituspalveluyritysten on varmistettava seuraavien edellytysten tdyttyminen:

a) vaatimusten noudattamista koskevalla toiminnolla on tarvittavat valtuudet, resurssit, asiantuntemus ja kaikkien
olennaisten tietojen kayttooikeudet;

b) hallintoelin nimittd4 toimihenkil6n, joka vastaa vaatimusten noudattamista valvovasta toiminnosta ja siihen liittyvistd
raportoinnista direktiivin 2014/65/EU ja tdimdan asetuksen 25 artiklan 2 kohdan mukaisesti;

¢) vaatimusten noudattamista valvova toiminto raportoi tapauskohtaisesti suoraan hallintoelimelle, jos se havaitsee, ettd
yritykselld on merkittava riski epdonnistua sen direktiivin 2014/6 5/EU mukaisten velvoitteidensa tdyttimisessi;

d) vaatimusten noudattamista valvovaan toimintoon osallistuvat relevantit henkilot eivit osallistu valvonnan kohteena
olevien palvelujen tarjoamiseen tai toimintojen harjoittamiseen;

e) vaatimusten noudattamista valvovaan toimintoon osallistuville relevanteille henkiloille maksettavan korvauksen
médritysmenetelmd ei vaaranna eikd ole omiaan vaarantamaan kyseisten henkil6jen objektiivisuutta.

4. Sijoituspalveluyrityksen ei kuitenkaan edellytetd noudattavan 3 kohdan d tai e alakohdan sddnnoksid, jos se pystyy
osoittamaan, ettdi d tai e alakohdan mukainen vaatimus ei ole oikeassa suhteessa sen liiketoiminnan luonteeseen,
laajuuteen ja monimuotoisuuteen seki sijoituspalvelujen ja -toimintojen luonteeseen ja laajuuteen ja ettd sen sddnnosten

noudattamista valvova toiminto on edelleen tehokas. Tdssd tapauksessa sijoituspalveluyrityksen on arvioitava, onko
vaatimusten noudattamista koskevan toiminnon tehokkuus vaarantunut. Arviointia on tarkistettava sdinnollisesti.

23 artikla

Riskienhallinta

(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 5 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on toteutettava seuraavat riskienhallintaan liittyvidt toimet, joiden mukaan niiden on

a) otettava kdyttoon sellaiset asianmukaiset riskienhallintaperiaatteet ja -menettelyt, joilla voidaan tunnistaa sijoituspalve-
luyrityksen toimintaan, menettelyihin ja jirjestelmiin liittyvét riskit ja tarvittaessa madrittad sijoituspalveluyrityksen
riskiraja, sekd sovellettava ja ylldpidettdva tdllaisia periaatteita ja menettelyjd;
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b) vahvistettava tehokkaat jirjestelyt, menettelyt ja menetelmit sijoituspalveluyrityksen toimintaan, menettelyihin ja
jarjestelmiin liittyvien riskien hallitsemiseksi kyseisen riskirajan perusteella;

c) valvottava seuraavia:
i) sijoituspalveluyrityksen riskienhallintaperiaatteiden ja -menettelyjen asianmukaisuus ja tehokkuus;

ii) se, miten hyvin sijoituspalveluyritys ja relevantit henkilot noudattavat b alakohdan mukaisesti kiyttoon otettuja
jdrjestelyjd, menettelyjd ja menetelmis;

iii) kyseisissd periaatteissa, menettelyissi, jirjestelyissd ja menetelmissd havaittujen puutteiden, myos tilanteiden, joissa
relevantit henkilot eivit ole noudattaneet tillaisia periaatteita, jirjestelyja, menettelyjd tai menetelmis,
ratkaisemiseksi toteutettujen toimenpiteiden asianmukaisuus ja tehokkuus.

2. Sijoituspalveluyritysten on - jos tdmd on sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan luonteen, laajuuden ja
monimuotoisuuden seki liiketoiminnan osana tarjottujen sijoituspalvelujen ja harjoitetun sijoitustoiminnan luonteen ja
laajuuden perusteella asianmukaista ja oikeasuhteista — otettava kdyttoon sellainen riippumaton riskienhallintatoiminto ja
yllapidettava sitd, joka vastaa seuraavista tehtévista:

a) panee tdytantoon 1 kohdassa tarkoitetut riskienhallintaperiaatteet ja -menettelyt;
b) raportoi ja antaa neuvoja toimivalle johdolle 25 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

Jos sijoituspalveluyritys ei ota kdyttdon ja yllipidd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettua riskienhallintatoimintoa, sen
on voitava pyydettiessd osoittaa, ettd periaatteet ja menettelyt, jotka se on vahvistanut 1 kohdan mukaisesti, tayttavat
asetetut vaatimukset.

24 artikla
Sisdinen tarkastus
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 5 kohta)

Sijoituspalveluyritysten on - jos tdmd on sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan luonteen, laajuuden ja
monimuotoisuuden seki litketoiminnan osana tarjottujen sijoituspalvelujen ja harjoitetun sijoitustoiminnan luonteen ja
laajuuden perusteella asianmukaista ja oikeasuhteista — otettava kdyttoon sellainen sisdisen tarkastuksen toiminto ja
yllapidettiva sitd, joka on erillinen ja riippumaton muista sijoituspalveluyrityksen toiminnoista ja joka vastaa seuraavista
tehtdvistd, eli se

a) ottaa kdyttoon tarkastussuunnitelman, jolla tutkitaan ja arvioidaan sijoituspalveluyrityksen menetelmien, sisdisten
valvontajirjestelmien ja jirjestelyjen asianmukaisuutta ja tehokkuutta, sekd soveltaa ja ylldpitdd tillaista suunnitelmaa;

b) antaa suosituksia a alakohdan nojalla suoritetun tyon tulosten perusteella ja varmistaa, ettd nditd suosituksia
noudatetaan;

¢) raportoi sisdistd tarkastusta koskevista asioista 25 artiklan 2 kohdan mukaisesti.

25 artikla
Toimivan johdon vastuu
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on huolehdittava sisdisessd tehtdvinjaossaan siitd, ettd niiden toimiva johto ja tarvittaessa
valvova toiminto vastaa siitd, ettd sijoituspalveluyritys tayttad direktiivistd 2014/65/EU johtuvat velvoitteensa. Erityisesti
toimiva johto ja tarvittaessa valvova toiminto on velvoitettava arvioimaan ja sddnnollisesti tarkistamaan direktiivistd
2014/65/EU johtuvien velvoitteiden tdyttdmiseksi kéyttoon otettujen periaatteiden, jdrjestelyjen ja menettelyjen
tehokkuutta ja toteuttamaan tarvittavat toimenpiteet mahdollisten puutteiden korjaamiseksi.

Jaettaessa merkittdvid tehtdvid toimivalle johdolle on mdiritettivd selvidsti, kenen vastuulla yrityksen toiminnan
harjoittamiseen liittyvien vaatimusten valvonta ja ylldpitiminen on. Merkittdvien tehtdvien jakamista koskevat tiedot on
pidettdvi aina ajan tasalla.

2. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd niiden toimiva johto saa sddnnéllisesti ja vdhintddn kerran vuodessa
22, 23 ja 24 artiklan soveltamisalaan kuuluvia asioita koskevat kirjalliset raportit, joissa mainitaan erityisesti, onko
asianmukaiset korjaustoimenpiteet toteutettu mahdollisten puutteiden korjaamiseksi.
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3. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd jos kdytossd on valvova toiminto, se saa kirjalliset raportit 22, 23 ja
24 artiklan soveltamisalaan kuuluvista asioista saannollisesti.

4. Tissd artiklassa valvovalla toiminnolla tarkoitetaan sijoituspalveluyrityksen toimintoa, joka vastaa sen toimivan
johdon valvonnasta.

26 artikla
Valitusten kisittely
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdytto6n tehokkaat ja avoimet valitusten kasittelyperiaatteet ja -menettelyt, jotta
asiakkaiden tai potentiaalisten asiakkaiden valitukset voidaan kisitelld ripedsti, ja toteutettava tillaiset periaatteet ja
menettelyt ja ylldpidettava niitd. Sijoituspalveluyritysten on pidettdva kirjaa saaduista valituksista ja niiden ratkaisemiseksi
toteutetuista toimista.

Valitusten kisittelyperiaatteista on saatava selvii, tarkkaa ja ajantasaista tietoa valitustenkasittelymenettelystd. Yrityksen
hallintoelimen on hyviksyttidvd nimi periaatteet.

2. Sijoituspalveluyritysten on julkistettava valituksen kisittelyssi noudatettavan menettelyn yksityiskohdat. Naiden
yksityiskohtien on sisillettdvd tiedot valituksen kisittelyperiaatteista sekd valitusten kisittelytoiminnon yhteystiedot.
Tiedot on annettava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille pyynnostd tai valituksen vastaanottamisen yhteydessa.
Sijoituspalveluyritysten on huolehdittava siitd, ettd asiakkaat ja potentiaaliset asiakkaat voivat toimittaa valitukset
yrityksiin maksutta.

3. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon valitusten kisittelytoiminto, joka vastaa valitusten tutkimisesta. Tamin
toiminnon voi toteuttaa vaatimusten noudattamista valvova toiminto.

4. Kisitellessddn valitusta sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava siitd asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille selvasti
ja helposti ymmirrettavilld kielelld, ja vastattava valitukseen ilman tarpeetonta viivdstysta.

5. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille yrityksen kanta valitukseen ja
asiakkaiden kiytettavissd olevat vaihtoehdot, mukaan lukien se, etti ne voivat toimittaa valituksen vaihtoehtoisen
riidanratkaisuelimen késiteltavaksi kuluttajariitojen ratkaisusta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2013/11/EU () 4 artiklan h kohdassa maaritetyn mukaisesti, tai ettd asiakas voi panna vireille siviilikanteen.

6.  Sijoituspalveluyritysten on annettava tietoa valituksista ja niiden kasittelystd asianmukaisille toimivaltaisille
viranomaisille, ja mikali tarpeen kansallisen lainsddddnnon nojalla, vaihtoehtoiselle riidanratkaisuelimelle.

7. Sijoituspalveluyritysten vaatimusten noudattamista valvovan toiminnon on analysoitava valitukset ja niiden
kisittelyyn liittyvét tiedot, jotta varmistetaan, ettd ne tunnistavat mahdolliset riskit ja ongelmat ja ryhtyvit tarvittaviin
toimiin.

27 artikla
Palkkioperiaatteet ja -kdytinnot
(direktiivin 2014/65/EU 16, 23 ja 24 artikla)

1.  Sijoituspalveluyritysten on mddritettdvd palkkioperiaatteet ja -kdytinnot asianmukaisten sisdisten menettelyjen
mukaisesti ja otettava huomioon kaikkien yrityksen asiakkaiden edut, kun tavoitteena on varmistaa, ettd asiakkaita
kohdellaan tasapuolisesti ja etteivit niiden edut huonone yrityksen vahvistamien palkkiokdytintojen vuoksi lyhyelld,
keskipitkalla tai pitkalld aikavalilla.

Palkkioperiaatteet ja -kdytdnnot on laadittava siten, etteivit ne aiheuta eturistiriitaa tai sellaista kannustinta, jonka vuoksi
relevantit henkil6t suosivat omia etujaan tai yrityksen etuja, mistd saattaa aiheutua haittaa asiakkaille.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/11/EU, annettu 21 pdivind toukokuuta 2013, kuluttajariitojen vaihtoehtoisesta
riidanratkaisusta sekd asetuksen (EY) N:o 2006/2004 ja direktiivin 2009/22/EY muuttamisesta (vaihtoehtoista kuluttajariitojen ratkaisua
koskeva direktiivi) (EUVLL 165, 18.6.2013,s. 63).
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2. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd niiden palkkioperiaatteita ja -kdytdntoja sovelletaan kaikkiin
relevantteihin henkiloihin, jotka vaikuttavat suoraan tai epdsuorasti sijoituspalveluyrityksen tarjoamiin sijoitus- ja
oheispalveluihin tai sen kdytintoihin, asiakkaiden tyypistd riippumatta, siind méirin, ettd ndiden henkildiden palkkiot ja
vastaavat kannustimet saattavat aiheuttaa sellaisen eturistiriidan, joka saa henkilot toimimaan yrityksen asiakkaiden edun
vastaisesti.

3. Sijoituspalveluyrityksen hallintoelimen on hyviksyttiava yrityksen palkkioperiaatteet sen jilkeen, kun se on ensin
kuullut vaatimusten noudattamista valvovaa toimintoa. Sijoituspalveluyrityksen toimiva johto on vastuussa palkkioperi-
aatteiden pdivittdisestd toteuttamisesta ja periaatteisiin liittyvien vaatimustenvastaisuuden riskin valvonnasta.

4.  Palkkiot ja vastaavat kannustimet eivdt saa perustua pelkdstddn tai padasiassa madrallisiin kaupallisiin perusteisiin,
ja niissi on otettava huomioon asianmukaiset laadulliset perusteet, jotka liittyvdt sovellettavien asetusten
noudattamiseen, asiakkaiden tasapuoliseen kohteluun ja asiakkaille annettavien palvelujen laatuun.

Palkkioiden kiintedt ja muuttuvat osat on pidettdvd aina tasapainossa, jotta palkkiorakenne ei suosi sijoituspalveluy-
rityksen tai sen relevanttien henkil6iden etuja asiakkaiden etujen vastaisesti.

28 artikla
Henkil6kohtaisten liiketoimien laajuus
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta)

Henkil6kohtaisen liiketoimi on 29 artiklaa ja 37 artiklaa sovellettaessa relevantin henkilon toteuttama tai tdiméan lukuun
toteutettu kauppa rahoitusvilineelld, jossa ainakin yksi seuraavista kriteereistd tayttyy:

a) relevantti henkil6 toimii ammattitoiminnassaan suorittamiensa tehtivien ulkopuolella;
b) kauppa toteutetaan jonkin seuraavan henkilon lukuun:

i) relevantti henkil®;

ii) sellainen henkild, johon hinelld on perhesuhde tai muu liheinen sidos;

iii) sellainen henkilo, jonka suhde relevanttiin henkil66n on sellainen, ettd viimeksi mainitulla on muuta suoraa tai
valillistd merkittdvaa etua kaupan toteuttamisesta kuin kaupan toteuttamisesta veloitettava maksu tai palkkio.

29 artikla
Henkilokohtaiset liiketoimet
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon riittavit jarjestelyt ja sovellettava ja yllapidettdva tallaisia jirjestelyjd
estddkseen jokaista relevanttia henkilod, joka osallistuu eturistiriidan mahdollisesti aiheuttaviin toimiin tai jonka
kiytettdvissd on sijoituspalveluyrityksen lukuun suorittamansa toimen vuoksi asetuksen (EU) N:o 596/2014 7 artiklan
1 kohdassa tarkoitettuja sisapiiritietoja tai asiakkaita tai asiakkaiden kanssa tai heiddn lukuunsa toteutettuja liiketoimia
koskevia muita luottamuksellisia tietoja, toteuttamasta 2, 3 ja 4 kohdassa mainittuja toimia.

2. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, etteivit relevantit henkilot tee henkilokohtaisia liiketoimia, jotka tayttavat
vahintddn yhden seuraavista kriteereista:

a) kun henkil6d on kielletty tekemdsti sitd asetuksen (EU) N:o 596/2014 nojalla;
b) kun siihen liittyy kyseisen luottamuksellisen tiedon vdarinkaytto tai asiaton julkistaminen;

¢) kun se on tai voi olla ristiriidassa jonkin direktiivisti 2014/65/EU johtuvan sijoituspalveluyrityksen velvoitteen
kanssa.

3. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, etteivit relevantit henkilot neuvo tai suosita, muutoin kuin
asianmukaisena osana tyotehtdvadnsd tai palvelusopimustaan, jotakin toista henkil6d toteuttamaan rahoitusvilineilld
liiketoimea, joka kuuluisi relevantin henkilén toteuttamana henkilokohtaisena liiketoimena 2 kohdan tai 37 artiklan
2 kohdan a tai b alakohdan tai 67 artiklan 3 kohdan soveltamisalaan.
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4.  Rajoittamatta asetuksen (EU) N:o 596/2014 10 artiklan 1 kohdan soveltamista sijoituspalveluyritysten on
varmistettava, etteivat relevantit henkilot anna, muutoin kuin tavanomaisena osana tyotehtdvdinsd tai palveluso-
pimustaan, tietoja tai mielipidettd kenellekddn toiselle henkilolle, jos relevantti henkild tietad tai on kohtuullista odottaa
hénen tietdvin, ettd tdimd toinen henkil toteuttaa tai todenndkdisesti toteuttaa timdn tiedon tai mielipiteen perusteella
toisen seuraavista toimenpiteista:

a) toteuttaa rahoitusvilineilld liiketoimen, joka kuuluisi relevantin henkilon toteuttamana henkilokohtaisena liiketoimena
2 tai 3 kohdan, 37 artiklan 2 kohdan a tai b alakohdan tai 67 artiklan 3 kohdan soveltamisalaan;

b) neuvoo tai ohjaa toista henkiloa toteuttamaan tallaisen liiketoimen.
5. Edelld 1 kohdassa edellytetyt jdrjestelyt on suunniteltava varmistamaan erityisesti se, ettd

a) jokainen 1, 2, 3 ja 4 kohdan soveltamisalaan kuuluva relevantti henkilo on tietoinen henkilokohtaisia liiketoimia
koskevista rajoituksista ja sijoituspalveluyrityksen 1, 2, 3 ja 4 kohdan mukaisesti kdytto6n ottamista toimenpiteisti,
jotka liittyvat henkilokohtaisiin litketoimiin ja tiedonantoon;

b) sijoituspalveluyrityksen tiedoksi annetaan nopeasti kaikki relevantin henkilon toteuttamat henkilokohtaiset litketoimet
joko ilmoittamalla tallaisesta liiketoimesta tai muilla menettelyilld, joiden perusteella sijoituspalveluyritys voi yksiloida
tillaiset litkketoimet;

c) sdilytetddn tieto sijoituspalveluyritykselle ilmoitetuista tai sen havaitsemista henkilokohtaisista liiketoimista, ja myos
tdllaisen litketoimen hyviksyminen tai kieltiminen on mainittava.

Ulkoistamisjirjestelyjen tapauksessa sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd yritys, jolle toiminta ulkoistetaan,
séilyttad tietoja relevanttien henkilojen toteuttamista henkilokohtaisista liiketoimista ja antaa tiedot pyynndstd viipymattd
sijoituspalveluyritykselle.

6. Edelld olevia 1-5 kohtaa ei sovelleta seuraaviin henkilokohtaisiin liiketoimiin:

a) henkilokohtaiset litketoimet, jotka toteutetaan osana harkinnanvaraista salkunhoitoa, jossa salkunhoitajan ja
relevantin henkilon tai sellaisen toisen henkilon vililld, jonka lukuun liiketoimi toteutetaan, ei vaihdeta ennakolta
liiketoimeen liittyvid viestejd;

b) henkilokohtaiset litketoimet, jotka liittyvit siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaan yhteiseen sijoitustoimintaan
tai vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, jotka ovat sellaisen jdsenvaltion lainsdddidnnon mukaisen valvonnan kohteena,

joka edellyttdd varojen osalta vastaavantasoista riskien hajauttamista, kun relevantti henkilo tai muu henkild, jonka
lukuun litketoimet toteutetaan, ei osallistu kyseisen yrityksen johtamiseen.

2 JAKSO

Ulkoistaminen
30 artikla
Ratkaisevan tirkeiden ja tirkeiden operatiivisten toimintojen laajuus
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta ja 5 kohdan ensimmdisen alakohta)

1. Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 5 kohdan ensimmdisen alakohdan soveltamiseksi operatiivista toimintoa on
pidettdvi ratkaisevan tirkedni tai tdrkeind, jos puute tai laiminly6nti sen suorittamisessa haittaisi tuntuvasti sité, ettd
sijoituspalveluyritys tdyttdd jatkuvasti toimilupansa mukaiset edellytykset ja velvoitteet tai sen muut direktiivistd
2014/65/EU johtuvat velvoitteet, taikka sen toiminnan tuloksellisuutta tai sen sijoituspalvelujen ja -toiminnan vakautta ja
jatkuvuutta.

2. Rajoittamatta minkd4n muun toiminnon asemaa seuraavia ei pidetd 1 kohdassa tarkoitettuina ratkaisevan tirkeind
tai tirkeind toimintoina:

a) neuvontapalvelujen ja muiden sellaisten palvelujen tarjoaminen sijoituspalveluyritykselle, jotka eivit ole osa sijoitus-
palveluyrityksen  sijoitustoimintaa, myds oikeudellisten neuvojen tarjoaminen sijoituspalveluyritykselle, sen

henkiloston kouluttaminen, laskutuspalvelut ja sen toimitilojen ja henkiloston turvallisuuspalvelut;

b) standardoitujen palvelujen ostaminen, myo6s markkina- ja hintatietopalvelut.
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31 artikla

Ratkaisevan tirkeiden ja tirkeiden operatiivisten toimintojen ulkoistaminen

(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta ja 5 kohdan ensimmdinen alakohta)

1. Sijoituspalveluyritykset, jotka ulkoistavat ratkaisevan tdrkeitd tai tirkeitd operatiivisia toimintoja, ovat edelleen
tdydessd vastuussa kaikkien niille direktiivin 2014/65/EU nojalla kuuluvien velvoitteiden noudattamisesta, ja niiden on
tdytettdva seuraavat ehdot:

a) ulkoistaminen ei saa johtaa siihen, ettd toimiva johto siirtdd vastuutaan muille;

b) direktiivin 2014/65/EU ehtojen mukaiset sijoituspalveluyrityksen suhteet ja velvoitteet suhteessa asiakkaisiin eivit saa
muuttua;

c) edellytyksid, jotka sijoituspalveluyrityksen on tdytettdvd, jotta se saisi direktiivin 2014/65/EU 5 artiklan mukaisen
toimiluvan ja siilyttdisi sen, ei lievennets;

d) muita edellytyksid, joiden nojalla sijoituspalveluyrityksen toimilupa on myonnetty, ei saa poistaa tai muuttaa.

2. Sijoituspalveluyritysten on aloitettava, hoidettava ja paitettivd ratkaisevan tdrkeisiin tai tdrkeisiin operatiivisiin
toimintoihin liittyvidt ulkoistamisjarjestelyt palveluntarjoajan kanssa asianmukaista huolellisuutta ja varovaisuutta
noudattaen ja toteutettava tarvittavat toimet sen varmistamiseksi, ettd seuraavat edellytykset tdyttyvat:

a) palveluntarjoajalla on kyky, valmiudet, riittdviasti resursseja sekd asianmukainen organisaatiorakenne ulkoistettujen
toimintojen toteuttamisen tukemiseksi ja mahdollinen lakisddteinen toimilupa ulkoistettujen toimintojen
toteuttamiseen luotettavasti ja ammattimaisesti;

b) palveluntarjoaja toteuttaa ulkoistetut palvelut tehokkaasti ja sovellettavia lakeja ja sddnnoksid noudattaen, mitd varten
yritys on ottanut kdytt66n menetelmdt ja menettelyt, joilla arvioidaan palveluntarjoajan toimintaedellytyksid ja
palveluntarjoajan antamia palveluja jatkuvasti;

¢) palveluntarjoaja valvoo ulkoistettujen toimintojen suorittamista asianmukaisesti ja hallitsee ulkoistamiseen liittyvid
riskejd riittavalld tavalla;

d) asianmukaisiin toimiin ryhdytddn, jos kdy ilmi, ettd palveluntarjoaja ei mahdollisesti suorita toimintoja tehokkaasti ja
sovellettavia lakeja ja sddnnoksid noudattaen;

e) sijoituspalveluyritys valvoo ulkoistettuja toimintoja tai palveluja tehokkaasti ja hallitsee ulkoistamiseen liittyvid riskeja
ja sdilyttdd tarvittavan asiantuntemuksen ja riittdvit resurssit, jotta se voi valvoa ulkoistettuja toimia tehokkaasti ja
hallita ulkoistamiseen liittyvid riskej;

f) palveluntarjoaja ilmoittaa sijoituspalveluyritykselle muutoksista, jotka voivat vaikuttaa olennaisesti sen kykyyn
suorittaa ulkoistetut toiminnot tehokkaasti ja sovellettavia lakeja ja sidnnoksid noudattaen;

g) sijoituspalveluyritys pystyy pdittdimain ulkoistamisjdrjestelyt tarvittaessa valittomasti, jos se on sen asiakkaiden edun
mukaista eikd vaikuta sen asiakkailleen tarjoamien palvelujen jatkuvuuteen ja laatuun haitallisesti;

h) palveluntarjoaja toimii ulkoistettujen toimintojen osalta yhteistyossd sijoituspalveluyritystd valvovien toimivaltaisten
viranomaisten kanssa;

i) sijoituspalveluyrityksilld, sen tilintarkastajilla ja asianomaisilla toimivaltaisilla viranomaisilla on oikeus kayttdd
ulkoistettuihin toimintoihin liittyvid tietoja ja pddstd palveluntarjoajan asianmukaisiin toimitiloihin, jotta ne voivat
tarvittaessa valvoa toimintaa tehokkaasti timén artiklan mukaisesti, ja toimivaltaiset viranomaiset voivat kdyttdd naitd
oikeuksia;
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j) palveluntarjoaja suojaa luottamukselliset tiedot, jotka liittyvit sijoituspalveluyritykseen ja sen asiakkaisiin;

k) sijoituspalveluyritys ja palveluntarjoaja ovat ottaneet kdyttoon valmiussuunnitelman tietojen palauttamiseksi toiminta-
hadiriotilanteissa ja sddnnollisen varmuuskopiointijarjestelyjen testauksen sekd soveltavat ja ylldpitavit kyseistd
suunnitelmaa ja testaamista, jos se on tarpeen ulkoistetun toiminnon, palvelun tai toiminnan perusteella;

1) sijoituspalveluyritys on varmistanut, ettd ulkoistettujen toimintojen tai palvelujen jatkuvuus ja laatu sdilyvat myos
ulkoistamisen paittyessd joko siirtimilld ulkoistetut toiminnot tai palvelut muulle kolmannelle osapuolelle tai
toteuttamalla ne itse.

3. Sijoituspalveluyritysten ja palveluntarjoajan oikeudet ja velvoitteet on jaettava selvisti ja vahvistettava kirjallisella
sopimuksella. Sijoituspalveluyrityksen on sdilytettivd erityisesti ohjeiden antamista ja ulkoistamisen lopettamista
koskevat oikeutensa, tiedonsaantioikeutensa, tarkastusoikeutensa ja oikeutensa tutustua kirjanpitoon ja tiloihin.
Sopimuksella on varmistettava, ettd palveluntarjoaja ulkoistaa toimintoja ja palveluja vain sijoituspalveluyrityksen
kirjallisella suostumuksella.

4. Kun sijoituspalveluyritys ja palveluntarjoaja kuuluvat samaan konserniin, sijoituspalveluyritys voi timin artiklan ja
32 artiklan sddnnosten noudattamiseksi ottaa huomioon sen, missd méirin palveluntarjoaja on sijoituspalveluyrityksen
médrdysvallassa tai missd méirin sijoituspalveluyritys voi vaikuttaa palveluntarjoajan toimintaan.

5.  Sijoituspalveluyritysten on asetettava pyynnostd toimivaltaisten viranomaisten saataville kaikki tiedot, jotka ovat
tarpeen, jotta viranomaiset voivat valvoa, noudatetaanko ulkoistettujen toimintojen hoidon yhteydessi direktiivin
2014/65(EU ja sen tdytintoonpanotoimenpiteiden mukaisia vaatimuksia.

32 artikla
Kolmansiin maihin sijoittautuneet palveluntarjoajat
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta ja 5 kohdan ensimmdinen alakohta)

1. Jos sijoituspalveluyritys ulkoistaa asiakkaille sijoituspalveluina tarjottaviin salkunhoitopalveluihin liittyvit toiminnot
kolmannessa maassa sijaitsevalle palveluntarjoajalle, sijoituspalveluyrityksen on varmistettava 31 artiklassa sdddettyjen
vaatimusten lisiksi, ettd seuraavat edellytykset tdyttyvit:

a) palveluntarjoajalla on kotimaassaan toimilupa tai se on rekisterdity kyseisen palvelun antamiseen ja kyseisen
kolmannen maan toimivaltainen viranomainen valvoo sitd tehokkaasti;

b) sijoituspalveluyrityksen toimivaltaisen viranomaisen ja palveluntarjoajan valvontaviranomaisen vililli on
asianmukainen yhteistyosopimus.

2. Edelld 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetulla yhteistyosopimuksella on varmistettava, ettd sijoituspalveluyrityksen
toimivaltaiset viranomaiset pystyvat vihintdan

a) saamaan pyynnostd tarvittavat tiedot, jotta ne voivat hoitaa direktiivin 2014/65/EU ja asetuksen (EU) N:o 600/2014
mukaiset valvontatehtdvinsi;

b) saavat tutustua kolmannessa maassa olevien valvontatehtiviensi hoidon kannalta merkityksellisiin asiakirjoihin;

¢) saavat tietoa kolmannen maan valvontaviranomaiselta niin pian kuin mahdollista direktiivin 2014/65/EU ja sen
taytintoonpanotoimenpiteiden sekd asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisten vaatimusten selvien rikkomisien
tutkimiseksi;

d) tekevit tdytintoonpanoon liittyvad yhteistyotd kolmannen maan valvontaviranomaiseen ja unionin toimivaltaisiin
viranomaisiin sovellettavan kansallisen ja kansainvilisen lainsddddnnon mukaisesti tapauksissa, joissa direktiivin
2014/65[EU ja sen taytint6onpanotoimenpiteiden sekd asianomaisen kansallisen lainsdddannon mukaisia vaatimuksia
on rikottu.

3. Toimivaltaisten viranomaisten on julkaistava verkkosivustollaan luettelo sellaisista kolmansien maiden valvontavira-
nomaisista, joiden kanssa niilld on 1 kohdan b alakohdan mukainen yhteistyosopimus.

Toimivaltaisten viranomaisten on pdivitettdvd ennen timin asetuksen soveltamisen alkamispdivdd tehdyt yhteistydso-
pimukset kuuden kuukauden kuluessa kyseisestd pdivasta.
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3 JAKSO
Eturistiriidat
33 artikla
Asiakkaaseen mahdollisesti haitallisesti vaikuttavat eturistiriidat
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta ja 23 artikla)

Sijoituspalvelujen tai oheispalvelujen tai niiden yhdistelmien tarjoamiseen liittyvien, asiakkaan etua mahdollisesti
vahingoittavien eturistiriitojen mairittimiseksi sijoituspalveluyritysten on otettava vihimmaiisvaatimuksia soveltamalla
huomioon sen, pitddko sijoituspalveluyrityksen, relevantin henkilon tai mdairdysvallan kautta suoraan tai vilillisesti
sijoituspalvelupalveluyritykseen sidoksissa olevan henkilon osalta jossakin seuraavista tilanteista sijoituspalvelun tai
oheispalvelun tarjoamisen, sijoitustoiminnan harjoittamisen tai muun syyn vuoksi jokin seuraavista paikkansa:

a) yritys tai edelld tarkoitettu henkil6 saa todenndkoisesti taloudellista etua tai valttad taloudellisen tappion asiakkaan
kustannuksella;

b) yritykselld tai edelld tarkoitetulla henkilolld on asiakkaalle tarjotun palvelun tai asiakkaan lukuun toteutetun
liiketoimen tulokseen liittyvé, asiakkaan edusta poikkeava etu;

c) yritykselld tai edelld tarkoitetulla henkilolld on taloudellinen tai muunlainen kannustin suosia asiakkaan etujen sijaan
toisen asiakkaan tai asiakasryhmin etuja;

d) yritys tai edelld tarkoitettu henkild harjoittaa samaa liiketoimintaa kuin asiakas;

e) yritys tai edelld tarkoitettu henkilo saa tai tulee saamaan toiselta henkil6ltd kuin asiakkaalta sellaisen kannustimen,
joka liittyy asiakkaalle tarjottuun palveluun, rahallisina tai ei-rahallisina hyotyind tai palveluina.

34 artikla
Eturistiriitoihin sovellettavat toimintaperiaatteet
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta ja 23 artikla)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava kiyttoon sellaiset eturistiriitoja koskevat tehokkaat kirjalliset toimintaperiaatteet,
jotka ovat asianmukaiset yrityksen kokoon ja sen toiminnan jirjestimiseen sekd sen liiketoiminnan luonteeseen,
laajuuteen ja monimuotoisuuteen nihden, ja sovellettava ja yllapidettivé kyseisid periaatteita.

Jos sijoituspalveluyritys kuuluu konserniin, tillaisissa toimintaperiaatteissa on otettava huomioon myos kaikki sellaiset
olosuhteet, joista sijoituspalveluyritys on tai sen pitdisi olla tietoinen ja jotka voivat konsernin muiden yritysten
rakenteen ja litketoiminnan seurauksena johtaa eturistiriitoihin.

2. Edelld olevan 1 kohdan mukaisesti kdyttoon otetuissa eturistiriitoja koskevissa toimintaperiaatteissa on

a) mainittava sijoituspalveluyrityksen suorittamien tai sen lukuun suoritettujen sijoituspalvelujen tai -toiminnan ja
oheispalvelujen lajit ja eriteltivd niihin viitaten olosuhteet, jotka aiheuttavat tai voivat aiheuttaa eturistiriidan, johon
liittyy yhden tai useamman asiakkaan etuihin kohdistuva merkittdva riski;

b) tdsmennettdvd tdllaisten eturistiriitojen estimiseksi tai hallitsemiseksi noudatettavat menettelyt ja toteutettavat
toimenpiteet.

3. Edelld 2 kohdan b alakohdassa tarkoitetuilla menettelyilld ja toimenpiteilli on voitava varmistaa, ettd erilaisia
liiketoimintoja harjoittavat relevantit henkil6t, joihin liittyy 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettu eturistiriita, harjoittavat
kyseisid toimintoja niin riippumattomina kuin sijoituspalveluyrityksen ja konsernin, johon se kuuluu, koko ja toiminta
sekd asiakkaan etuihin kohdistuvan vahinkoriskin merkittivyys edellyttavat.

Edelld olevaa 2 kohdan b alakohtaa sovellettaessa noudatettaviin menettelyihin ja toteutettaviin toimenpiteisiin on
sisillytettdvd vahintddn seuraavassa luettelossa mainitut seikat, jotka ovat tarpeen sijoituspalveluyrityksen riittdvin
riippumattomuuden tason varmistamiseksi:

a) tehokkaat menettelyt, joilla estetddn tietojenvaihto tai valvotaan sitd sellaista toimintaa harjoittavien relevanttien
henkilojen vililld, johon liittyy eturistiriidan riski, kun kyseisten tietojen vaihtaminen voi vahingoittaa yhden tai
useamman asiakkaan etua;



31.3.2017 Euroopan unionin virallinen lehti L 87/37

b) erillinen valvonta sellaisille relevanteille henkiléille, joiden péitehtdviin kuuluu toiminnan harjoittaminen sellaisten
asiakkaiden lukuun tai palvelujen tarjoaminen sellaisille asiakkaille, joiden edut saattavat joutua ristiriitaan tai jotka
muutoin edustavat eri etuja, jotka voivat joutua ristiriitaan, sijoituspalveluyrityksen etu mukaan luettuna;

¢) suoran yhteyden poistaminen jostakin toiminnasta padasiassa vastaaville relevanteille henkildille maksettavien
palkkojen ja palkkioiden ja jostakin toisesta toiminnasta piddasiassa vastaaville muille relevanteille henkildille
maksettavien palkkojen ja palkkioiden tai ndiden tuottamien tulojen vililtd, jos kyseisten toimintojen osalta voi
syntyd eturistiriita,

d) toimenpiteet, joilla estetidn henkilod kdyttimdstd asiatonta vaikutusvaltaa tapaan, jolla relevantti henkild tarjoaa
sijoituspalveluja tai oheispalveluja taikka harjoittaa sijoitustoimintaa, tai joilla rajoitetaan kyseisen vaikutusvallan
kiyttod;

e) toimenpiteet, joilla estetddn relevantin henkilon samanaikainen tai perdkkdinen osallistuminen erillisen sijoitus-
palvelun tai oheispalvelun tarjontaan tai erilliseen sijoitustoimintaan, jos kyseinen osallistuminen voi heikentidd
eturistiriitojen asianmukaista hallintaa, tai valvotaan sita.

4. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd direktiivin 2014/65/EU 23 artiklan 2 kohdan mukaista eturistiriitojen
julkistamista kaytetddn vasta viimesijaisena keinona yksinomaan silloin, kun sijoituspalveluyrityksen kehittdmat
toiminnan harjoittamiseen liittyvét ja hallinnolliset jdrjestelyt, joilla véltetddn tai hallitaan sen eturistiriitoja direktiivin
2014/65/EU 23 artiklan mukaisesti, eivit ole riittdvdt varmistamaan kohtuullisen luotettavasti, ettd asiakkaan etuihin
kohdistuvilta riskeiltd valtytdin.

Julkistamisen yhteydessd on ilmoitettava selvisti, ettd sijoituspalveluyrityksen kehittdimédt toiminnan harjoittamiseen
liittyvdt ja hallinnolliset jérjestelyt, joilla viltetddn tai hallitaan sen eturistiriitoja, eivdt ole riittdvdt varmistamaan
kohtuullisen luotettavasti, ettd asiakkaan etuihin kohdistuvilta riskeiltd valtytddn. Julkistamisen on sisillettivd tarkka
kuvaus sijoitus- jaftai oheispalvelujen tarjoamisen aiheuttamista eturistiriidoista, ja on otettava huomioon myos se,
minki tyyppiselle asiakkaalle asia julkistetaan. Kuvauksessa on selitettivé eturistiriitojen yleinen luonne ja lihteet sekd
asiakkaaseen kohdistuvat riskit, jotka aiheutuvat eturistiriidoista ja riskien lieventdmiseksi toteutetuista toimista, riittdvin
yksityiskohtaisesti, jotta asiakas voi tehdd tietoon perustuvan pditoksen sijoitus- tai oheispalvelusta, jonka yhteydessd
eturistiriita syntyy.

5. Sijoituspalveluyritysten on arvioitava ja sddnnollisesti, vdhintddn kerran vuodessa, tarkistettava laaditut
eturistiriitoja koskevat periaatteet 1-4 kohdan mukaisesti ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet mahdollisten
puutteiden korjaamiseksi. Eturistiriitojen julkistamisen lijallista kdyttod on pidettdvd puutteena sijoituspalveluyrityksen
eturistiriitoja koskevissa periaatteissa.

35 artikla
Kirjanpito haitallisen eturistiriidan aiheuttavista palveluista tai toiminnasta
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta)

Sijoituspalveluyritysten on kirjattava ja saatettava sddnnollisesti ajan tasalle tiedot sellaisista tarjoamistaan tai niiden
lukuun tarjottavista sijoitus- tai oheispalveluista tai sellaisesta harjoittamastaan tai niiden lukuun harjoitettavasta sijoitus-
toiminnasta, jotka ovat aiheuttaneet sellaisen eturistiriidan, johon liittyy yhden tai useamman asiakkaan etuihin
kohdistuva merkittdvd vahinkoriski, tai kun kyseessi on jatkuva palvelu tai toiminta, joka voi aiheuttaa tillaisen
eturistiriidan.

Toimivan johdon on saatava tihein viliajoin ja vihintddn kerran vuodessa kirjallisia raportteja tdssd artiklassa
tarkoitetuista tilanteista.

36 artikla
Sijoitustutkimus ja markkinointiviestinti
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 3 kohta)

1. Jiljempani olevassa 37 artiklassa sijoitustutkimuksella tarkoitetaan tutkimus- tai muuta tietoa, jossa suoraan tai
epdsuorasti suositellaan tai ehdotetaan yhtd tai useampaa rahoitusvilinettd tai rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskijaa
koskevaa sijoitusstrategiaa, myos nakemyksid rahoitusvilineiden nykyisestd tai tulevasta arvosta tai hinnasta, ja joka on
tarkoitettu jakelukanavia tai yleis64 varten ja jonka osalta tdyttyvit seuraavat edellytykset:

a) tutkimusta tai tietoa kutsutaan tai kuvaillaan sijoitustutkimukseksi tai vastaavalla tavalla, tai se on muuten esitetty
puolueettomana tai riippumattomana selvityksena suositukseen sisaltyvistd asioista;
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b) jos sijoituspalveluyritys antaisi kyseisen suosituksen asiakkaalle, tdtd ei katsottaisi direktiivii 2014/65/EU
sovellettaessa sijoitusneuvonnan tarjoamiseksi.

2. Asetuksen (EU) N:o 596/2014 3 artiklan 1 kohdan 35 alakohdassa tarkoitettua suosituksen tyyppid, joka ei tiytd
1 kohdassa asetettuja edellytyksid, on pidettavd direktiivin 2014/65/EU mukaisena markkinointiviestintini, ja
sijoituspalveluyritysten, jotka tuottavat tai jakavat tillaisen suosituksen, on varmistettava, ettd se on selvisti
tunnistettavissa sellaiseksi.

Lisdksi yritysten on varmistettava, ettd kaikki tallaiset suositukset sisaltivit selkein ja nikyvin ilmoituksen (tai jos
kyseessd on suullisesti annettu suositus, tillaista ilmoitusta vastaavan ilmoituksen) siitd, ettei suositusta ole laadittu
sijoitustutkimuksen riippumattomuuden edistimiseksi annettujen sddnnosten mukaisesti eikd sithen sovelleta kieltoja,
jotka koskevat sijoitustutkimusten levittimistd edeltdvid kaupankéyntia.

37 artikla

Muut sijoitustutkimukseen tai markkinointiviestintdin liittyvin toiminnan jirjestimisti koskevat
vaatimukset

(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka laativat tai laadituttavat sellaisia sijoitustutkimuksia, jotka on suunnattu yrityksen
asiakkaille tai yleisolle tai jotka ne myohemmin levittivat néille siten, ettd levitys tapahtuu niiden omalla tai jonkin
niiden konserniin kuuluvan jidsenen vastuulla, on varmistettava, ettd kaikki 34 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut
toimenpiteet toteutetaan sellaisten, sijoitustutkimusten laatimiseen osallistuvien rahoitusanalyytikkojen ja muiden
relevanttien henkiloiden osalta, joiden vastuualueet tai liiketoimintaedut voivat olla ristiriidassa sellaisten henkilojen
etujen kanssa, joille sijoitustutkimukset levitetdan.

Ensimmdisen alakohdan mukaisia velvoitteita on sovellettava myos 36 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin suosituksiin.

2. Edelld 1 kohdan ensimmdisessi alakohdassa tarkoitetuilla sijoituspalveluyrityksilli on oltava kdytossidn jdrjestelyt,
joilla varmistetaan seuraavien edellytysten tdyttyminen:

a) rahoitusanalyytikot ja muut relevantit henkilot pidattaytyvit, paitsi toimiessaan vilpittdmassd mielessd markkina-
takaajina ja osana tavanomaista markkinatakausta tai toteuttaessaan pyytimittd saatuja asiakastoimeksiantoja,
toteuttamasta henkilokohtaisia litketoimia tai kdymaistd kauppaa kenenkddn toisen henkilon tai sijoituspalveluy-
rityksen lukuun sellaisilla rahoitusvilineilld, joihin sijoitustutkimus liittyy, tai tillaisiin rahoitusvilineisiin liittyvilld
rahoitusvilineilld, silloin kun ne ovat tietoisia sijoitustutkimuksen todennikéisestd julkistamisajankohdasta tai
sisdllostd ja kun kyseinen tieto ei ole julkista tai asiakkaiden saatavilla eiki sitd voida helposti johtaa julkisesta tai
asiakkaiden saatavilla olevasta tiedosta, sithen asti, kun sijoitustutkimuksen vastaanottajilla on ollut kohtuullinen
mahdollisuus toimia sen perusteella;

b) edelld olevan a alakohdan soveltamisalan ulkopuolelle jddvissd tilanteissa sellaiset rahoitusanalyytikot ja muut
relevantit henkilot, jotka osallistuvat sijoitustutkimusten laatimiseen, eivdt vastoin nykyisid suosituksia toteuta
henkilokohtaisia litkketoimia sellaisilla rahoitusvilineilld, joihin sijoitustutkimus liittyy, tai téllaisiin rahoitusvilineisiin
liittyvilld rahoitusvalineilld lukuun ottamatta poikkeustapauksia, joissa on etukiteen saatu kirjallinen suostumus
sijoituspalveluyrityksen oikeudelliselta tai vaatimusten noudattamista valvovalta toiminnolta;

¢) sijoitustutkimuksen tuottamiseen osallistuvat rahoitusanalyytikot ja muut relevantit henkilot, joiden vastuut tai
liiketoimintaedut saattavat olla ristiriidassa niiden henkildiden etujen kanssa, joille sijoitustutkimus levitetddn,
erotetaan toisistaan fyysisesti, tai mikali sitd ei pidetd yrityksen koon ja organisaation sekd sen liiketoiminnan
luonteen, laajuuden ja monimuotoisuuden kannalta asianmukaisena, suunnitellaan ja toteutetaan asianmukaiset
vaihtoehtoiset tiedonkulun esteet;

d) sijoitustutkimusten laatimiseen osallistuvat sijoituspalveluyritykset, rahoitusanalyytikot ja muut relevantit henkilot
eivit hyviksy kannustimia sellaisilta tahoilta, joilla on sijoitustutkimuksen kohteeseen liittyvd merkittavi etu;

e) sijoitustutkimusten laatimiseen osallistuvat sijoituspalveluyritykset, rahoitusanalyytikot ja muut relevantit henkilot
eivit lupaa liikkeeseenlaskijoille suotuisaa kohtelua tutkimuksessa;
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f) ennen sijoitustutkimuksen levittimistd likkkeeseenlaskijoille, muille relevanteille henkildille kuin rahoitusanalyytikoille
tai kenellekdin muulle henkil6lle ei saa antaa lupaa tarkistaa sijoitustutkimuksen luonnosta siind esitettyjen
tosiseikkojen paikkansapitdvyyden varmistamiseksi tai muuta tarkoitusta varten kuin sijoituspalveluyrityksen
oikeudellisten velvoitteiden noudattamisen tarkistamiseksi, jos luonnos sisdltdd suosituksen tai tavoitehinnan.

Téssd kohdassa ’rahoitusvilineeseen liittyvilld rahoitusvalineelld’ tarkoitetaan rahoitusvilinettd, jonka hinta maardytyy
laheisesti jonkin toisen, sijoitustutkimuksen kohteena olevan rahoitusvilineen tai tillaisen rahoitusvilineen johdannaisen,
hinnanvaihtelujen mukaan.

3. Sellaiset sijoituspalveluyritykset, jotka levittavit toisen henkilén laatimia sijoitustutkimuksia yleisolle tai asiakkaille,
on vapautettava 1 kohdan sddnnosten noudattamisesta, jos seuraavat edellytykset tdyttyvat:

a) sijoitustutkimuksen laatija ei ole sen konsernin jdsen, johon sijoituspalveluyritys kuuluu;
b) sijoituspalveluyritys ei olennaisesti muuta sijoitustutkimukseen sisaltyvid suosituksia;
c) sijoituspalveluyritys ei esité sijoitustutkimusta itse laatimanaan tutkimuksena;

d) sijoituspalveluyritys varmistaa, ettd tutkimuksen laatijaan sovelletaan tutkimuksen laatimisen osalta vaatimuksia, jotka
vastaavat timin asetuksen mukaisia vaatimuksia, tai ettd tutkimuksen laatija on vahvistanut toimintaperiaatteet, joissa
on asetettu tdllaiset vaatimukset.

38 artikla

Muut rahoitusvilineiden merkintdin tai liikkeeseenlaskun jirjestimiseen liittyvit yleiset
vaatimukset

(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

1. Sijoituspalveluyrityksilld, jotka antavat yrityksen rahoitusstrategiaa koskevaa neuvontaa liitteessd I olevan B osan
3 kohdassa maddritetyn mukaisesti ja jotka tarjoavat rahoitusvilineiden merkintdd tai liikkeeseenlaskun jérjestimistd
koskevaa palvelua, on ennen tarjouksen hallintaa koskevan valtuutuksen hyviksymistd oltava kdytossddn jarjestelyt, joilla
ilmoitetaan liikkeeseenlaskijana toimivalle asiakkaalle seuraavista seikoista:

a) yritykseltd saatavissa olevat erilaiset rahoitusvaihtoehdot ja kuhunkin vaihtoehtoon liittyvien transaktiomaksujen
mdard;

b) tarjouksen hinnoittelua koskevan yrityksen rahoitusneuvonnan ajoitus ja menettely;
¢) tarjouksen liikkeeseenlaskua koskevan yrityksen rahoitusneuvonnan ajoitus ja menettely;
d) tarkat tiedot sijoittajista, joille yritys aikoo tarjota rahoitusvilineitd;

) niiden relevanttien henkildiden ammattinimikkeet ja osastot, jotka osallistuvat rahoitusneuvonnan antamiseen
yritykselle rahoitusvilineiden hinnan ja jakamisen osalta; ja

f) yrityksen jirjestelyt, joilla estetddn eturistiriidat, joita saattaa aiheutua, kun yritys laskee liikkeelle keskeisid rahoitus-
vilineitd sijoitusasiakkaidensa kanssa tai omasta kaupankéyntivarastostaan, tai joilla hallitaan niitd.

2. Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kiytossddn keskitetty menettely, jolla yksiloidddn kaikki yrityksen merkinti- ja
liikkeeseenlaskutoimet ja tallennetaan niitd koskevat tiedot, mukaan lukien se piivdmaiird, jolloin yritys sai tiedon
mahdollisista merkintd- ja liikkeeseenlaskutoimista. Yritysten on yksiloitivd kaikki mahdolliset eturistiriidat, jotka
aiheutuvat sijoituspalveluyrityksen tai konsernin muista toimista, ja pantava asianmukaiset hallintomenettelyt taytant6on.
Jos sijoituspalveluyritys ei voi hallita eturistiriitaa panemalla tdytint66n asianmukaisia menettelyjd, sen on oltava
osallistumatta toimeen.

3. Sijoituspalveluyritysten, jotka tarjoavat toteutus- ja tutkimuspalveluja sekd merkintd- ja liikkkeeseenlaskutoimien
jdrjestdmistd, on varmistettava, ettd kdytossd on riittavat valvontatoimet, joilla hallitaan mahdollisia eturistiriitoja ndiden
toimien ja kyseisid palveluja vastaanottavien eri asiakkaiden valilla.
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39 artikla
Muut rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskuun liittyvien tarjousten hinnoittelua koskevat vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

1. Sijoituspalveluyrityksilli on oltava kaytossddn jirjestelmid, valvontatoimia ja menettelyjd, joilla tunnistetaan ja
estetddn eturistiriidat, jotka aiheutuvat mahdollisesta liikkkeeseenlaskun ali- tai ylihinnoittelusta tai relevanttien osapuolten
osallistumisesta menettelyyn. Erityisesti ~sijoituspalveluyritysten on vdhimmaisvaatimuksena otettava kayttoon,
sovellettava ja yllapidettdva sisdisid jarjestelyjd, joilla varmistetaan seuraavat seikat:

a) tarjouksen hinnoittelulla ei edistetd muiden asiakkaiden tai yrityksen omia etuja siten, ettd se olisi ristiriidassa
liikkeeseenlaskijana toimivan asiakkaan etuihin ndhden;

b) sellainen tilanne estetddn tai sitd hallitaan, jossa palvelujen tarjoamisesta yrityksen sijoitusasiakkaille vastuulliset
henkilot osallistuvat suoraan padtoksiin, jotka koskevat liikkkeeseenlaskija-asiakkaalle annettavaa yrityksen rahoitus-
neuvontaa hinnoittelusta.

2. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaille tietoa siitd, miten suositus tarjouksen hinnasta ja ajoituksesta
médritetddn. Yrityksen on annettava liikkeeseenlaskija-asiakkaalle tietoa ja keskusteltava timin kanssa etenkin siitd, mité
mahdollisia suojaus- tai vakautusstrategioita se aikoo toteuttaa tarjouksen osalta ja miten nimi strategiat saattavat
vaikuttaa liikkeeseenlaskija-asiakkaan etuihin. Yrityksen on my0s toteutettava tarjousmenettelyn aikana kaikki
kohtuulliset toimet, jotta liikkkeeseenlaskija-asiakas pysyy ajan tasalla liikkeeseenlaskun hinnoittelun muutoksista.

40 artikla
Muut liikkeeseenlaskuun liittyvit vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

1.  Rahoitusvilineitd liikkeeseen laskevien sijoituspalveluyritysten on otettava kidyttoon, sovellettava ja yllapidettivi
tehokkaita jarjestelyjd, joilla viltetddn se, etteivit nykyiset tai tulevat suhteet vaikuta liikkeeseenlaskua koskeviin
suosituksiin epdasianmukaisesti.

2. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon, sovellettava ja ylldpidettivd tehokkaita sisdisid jérjestelyjd, joilla
viltetddn eturistiriidat, jotka aiheutuvat siitd, kun yrityksen sijoitusasiakkaille palvelujen tarjoamisesta vastuulliset
henkilot osallistuvat suoraan liikkeeseenlaskija-asiakkaalle kohdentamisesta annettavia suosituksia koskevaan
paatoksentekoon, ja hallitaan nditd eturistiriitoja.

3. Sijoituspalveluyritykset eivit saa hyviksyd maksuja tai etuuksia kolmansilta osapuolilta, jolleivit nimd maksut tai
etuudet ole direktiivin 2014/65/EU 24 artiklassa sdddettyjd kannustimia koskevien vaatimusten mukaisia. Erityisesti
seuraavien kaytdntojen katsotaan olevan ndiden vaatimusten vastaisia, eikd niitd siksi pidetd hyvaksyttavina:

a) kohdentaminen, joka tehdiin, jotta sijoituspalveluyrityksen kohdentamiseen liittymattomistd palveluista voitaisiin
veloittaa suhteettoman suuria maksuja ("laddering”), kuten sijoitusasiakkaan maksettavat suhteettoman suuret maksut
tai provisiot tai sijoitusasiakkaalle tarjottu suhteettoman suuri madrd liiketoimia normaalinsuuruisilla provisioilla
kompensaationa liikkeeseenlaskun jérjestimisen saamisesta;

b) nykyisen tai mahdollisen liikkeeseenlaskija-asiakkaan toimivan johdon jisenelle tai toimihenkilolle tehty
kohdentaminen yritysrahoitusliiketoiminnan saamiseksi tai siksi, ettd se on jo saatu ("spinning”);

¢) kohdennus, joka on suoraan tai epdsuorasti riippuvainen siitd, antaako sijoitusasiakas tai muu yhteiso, jonka
toimihenkil§ sijoittaja on, sijoituspalveluyritykselle tulevaisuudessa toimeksiantoja tai ostaako se siltd muita palveluja.

4.  Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon kohdentamisperiaatteet, joissa madritetddn kohdentamissuositusten
kehittdmisen menettely, ja sovellettava ja ylldpidettivd niitd periaatteita. Kohdentamisperiaatteet on toimitettava
liikkeeseenlaskija-asiakkaalle ennen sopimista liikkeeseenlaskupalvelujen toteuttamisesta. Periaatteissa on médritettava
oleelliset tiedot, joiden liikkeeseenlaskun ehdotetusta kohdennusmenetelméistd on oltava saatavilla tissd vaiheessa.

5. Sijoituspalveluyritysten on otettava litkkeeseenlaskija-asiakas mukaan neuvotteluihin liikkeeseenlaskumenettelysta,
jotta yritys ymmdrtdd ja osaa ottaa huomioon asiakkaan intressit ja tavoitteet. Sijoituspalveluyrityksen on saatava
liikkeeseenlaskija-asiakkaan hyviksyntd ehdotetulle kohdennukselle kunkin liiketoimen asiaankuuluvassa asiakkaiden
luokassa kohdentamisperiaatteiden mukaisesti.
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41 artikla
Muut neuvontaan, jakeluun ja itseniiseen liikkeeseenlaskuun liittyvit vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

1. Sijoituspalveluyrityksilli on oltava kéytettavissddn jirjestelmid, valvontamenettelyjd ja muita menettelyjd, joilla
havaitaan eturistiriidat, jotka syntyvit, kun sijoitusasiakkaalle tarjotaan sijoituspalvelua uuteen liikkeeseenlaskuun
osallistumiseksi ja kun sijoituspalveluyritys saa provisioita, maksuja tai muita rahallisia tai ei-rahallisia etuja
liikkeeseenlaskun jdrjestimisestd, ja joilla hallitaan nditd eturistiriitoja. Provisioiden, maksujen tai rahallisten ja ei-
rahallisten etujen on tdytettivd direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 7, 8 ja 9 kohdan mukaiset vaatimukset, ja ne on
dokumentoitava sijoituspalveluyrityksen eturistiriitoja koskevissa periaatteissa ja otettava huomioon yrityksen kannustin-
jarjestelyissa.

2. Sijoituspalveluyritysten, jotka osallistuvat niiden itsensd tai samaan konserniin kuuluvien yhteisojen liikkeeseen
laskemien rahoitusvilineiden liikkeeseenlaskuun omille asiakkailleen, mukaan luettuina niiden nykyiset tallettaja-
asiakkaat luottolaitosten osalta tai samaan konserniin kuuluvien yhteisojen hallitsemat sijoitusrahastot, on otettava
kayttoon selkedt ja tehokkaat jdrjestelyt, joilla timantyyppisestd toiminnasta mahdollisesti aiheutuvat eturistiriidat
havaitaan tai estetddn tai joilla niitd hallitaan, ja sovellettava ja yllapidettdva niitd. Ndihin jarjestelyihin on sisillyttava
tallaiseen toimintaan osallistumisesta pidattdytymisen harkitseminen, jos eturistiriitoja ei voida hallita riittavésti
asiakkaisiin kohdistuvien mahdollisten haitallisten vaikutusten ehkaisemiseksi.

3. Jos eturistiriitojen julkistaminen on tarpeen, sijoituspalveluyritysten on tdytettdvd 34 artiklan 4 kohdan mukaiset
vaatimukset, mukaan luettuna selvitys timéntyyppiseen toimintaan liittyvien eturistiriitojen luonteesta ja lihteestd ja
tarkat tiedot niihin kéytintoihin liittyvistd erityisriskeistd, jotta asiakkaat voivat tehdd tietoon perustuvan sijoitus-
paatoksen.

4.  Sijoituspalveluyritysten, jotka tarjoavat asiakkailleen sijoituspalveluyritysten itsensi tai muiden konsernin yhteis6jen
liikkkeeseen laskemia rahoitusvilineitd, jotka sisiltyvit Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
N:o 575/2013 ('), Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi 2013/36/EU () tai Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivissi 2014/59/EU (*) tismennettyjen vakavaraisuusvaatimusten laskentaan, on annettava ndille
asiakkaille lisitietoja, joiden avulla selitetddn rahoitusvilineen ja pankkitalletusten véliset erot tuoton, riskin, likviditeetin
ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/49/EU () mukaisesti tarjotun suojan osalta.

42 artikla
Muut merkinnin tai liikkeeseenlaskun yhteydessi annettua lainaa tai luottoa koskevat vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

1. Jos sijoituspalveluyrityksen tai samaan konserniin kuuluvan yhteison liikkeeseenlaskija-asiakkaalle aiemmin
myontdmé laina tai luotto voidaan maksaa takaisin liikkeeseenlaskun tuotoilla, sijoituspalveluyritykselli on oltava
kaytossddn jarjestelyt, joilla siitdi mahdollisesti aiheutuvat eturistiriidat voidaan havaita ja estdd tai joilla niitd voidaan
hallita.

2. Jos eturistiriitojen hallitsemiseksi toteutettavat toimet eivdt riitd varmistamaan, ettd liikkkeeseenlaskija-asiakkaaseen
kohdistuvan vahingon riski on estetty, sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava litkkeeseenlaskija-asiakkaalle niistd eturisti-
riidoista, jotka ovat syntyneet siitd, ettd sijoituspalveluyritys tai samaan konserniin kuuluvat yhteist toimivat
luotonantajana, ja arvopapereiden tarjoamiseen liittyvistd toimista.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 piivina kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 6482012 muuttamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013,s. 1).

(¥ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 pédivand kesikuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitos-
toimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87 EY muuttamisesta sekd direktiivien
2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013,s. 338).

(}) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 piivini toukokuuta 2014, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien
2001/24/EY, 2002/47[EY, 2004/25[EY, 2005/56[EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36[EU ja asetusten (EU)
N:01093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014, s. 190).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/49/EU, annettu 16 pdivind huhtikuuta 2014, talletusten vakuusjirjestelmistd
(EUVLL 173,12.6.2014,s.149).
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3. Sijoituspalveluyritysten eturistiriitaperiaatteissa on edellytettavd, ettd liikkeeseenlaskijan taloudellista tilannetta
koskevat tiedot jaetaan luotonantajina toimiville konsernin yhteisoille, mikili se ei ole vastoin yrityksen tietosuoja-
kidytantojd, joilla suojellaan asiakkaan etuja.

43 artikla
Merkintiin tai liikkeeseenlaskun jirjestimiseen liittyvi kirjanpito
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta sekd 23 ja 24 artikla)

Sijoituspalveluyritysten on pidettivd kirjaa asiakkailta saatujen ohjeiden sisdllostd ja ajoituksesta. Jokaisesta toimesta
tehdyistd kohdentamispdatoksistd on pidettdva kirjaa, jotta asiakkaiden tileille rekisterdityjen toimien ja sijoituspalveluy-
rityksen saamien ohjeiden vilinen kirjausketju olisi tdydellinen. Eritoten jokaiselle sijoitusasiakkaalle tehty lopullinen
kohdentaminen on perusteltava hyvin ja dokumentoitava. Merkinta- ja likkkeeseenlaskumenettelyn keskeisten vaiheiden
taydellinen kirjausketju on toimitettava toimivaltaisten viranomaisten kaytto6n pyynnosta.

III LUKU

SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN TOIMINNAN HARJOITTAMISEN EDELLYTYKSET

1 JAKSO

Asiakkaille ja potentiaalisille asiakkaille annettavat tiedot
44 artikla
Tasapuolista, selkeii ja harhaanjohtamatonta tietoa koskevat vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 3 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd kaikki tiedot, markkinointiviestintd mukaan luettuna, jotka sijoitus-
palveluyritykset osoittavat yksityisasiakkaille tai ammattimaisille asiakkaille taikka potentiaalisille yksityisasiakkaille tai
potentiaalisille ammattimaisille asiakkaille tai joita ne levittivit siten, ettd niiden todenndkoisind vastaanottajina ovat
kyseiset asiakkaat, tayttdvat 2—-8 kohdassa vahvistetut edellytykset.

2. Sijoituspalveluyrityksen on varmistettava, ettd 1 kohdassa tarkoitetut tiedot tdyttavit seuraavat edellytykset:
a) tiedoissa on sijoituspalveluyrityksen nimi;

b) tiedot ovat tarkkoja ja ne antavat aina tasapuolisen ja selkein kuvan kaikista oleellisista riskeistd, kun tarkastellaan
sijoituspalvelusta tai rahoitusvilineestd koituvia mahdollisia etuja;

c) oleelliset riskit esitetddn tiedoissa kéyttden vahintddn yhtd suurta kirjasinkokoa kuin milli muut annetut tiedot on
kirjoitettu, ja myos taiton avulla varmistetaan, ettd ndma tiedot ovat selvasti havaittavissa;

d) tietoja on riittdvasti ja ne esitetddn siten, ettd niiden kohderyhmiin tai todennikoiseen vastaanottajaryhmain kuuluva
keskimadrainen jisen todenndkoisesti ymmartii ne;

e) tiedoissa ei saa peitelld tirkeitd osia, viitteitd tai varoituksia, eikd niitd saa esittdd todellista vahdmerkityksisempina tai
epaselvasti;

f) tiedot esitetdin johdonmukaisesti samalla kielelldi kaikentyyppisissi tiedoissa ja markkinointiaineistoissa, jotka
annetaan jokaiselle asiakkaalle, jollei asiakas ole ilmoittanut voivansa vastaanottaa tietoa useammalla kuin yhdelld
kielelld;

g) tiedot ovat ajan tasalla ja relevantteja kiytettyyn viestintikanavaan nihden.

3. Jos tiedoissa verrataan sijoitus- tai oheispalveluja, rahoitusvilineitd tai sijoitus- tai oheispalveluja tarjoavia
henkiloitd, sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) vertailu on jirkevid, ja esitystapa on asiallinen ja tasapuolinen;
b) vertailun perustana olevat tietoldhteet on ilmoitettu;

c) Tiedot sisaltdvdt vertailun perustana olevat olennaiset tosiseikat ja oletukset.



31.3.2017 Euroopan unionin virallinen lehti L 87/43

4. Jos tiedoissa viitataan rahoitusvilineen, rahoitusindeksin tai sijoituspalvelun aiempaan tuotto- tai arvonkehitykseen,
sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) kyseinen viittaus ei muodosta viestin keskeisinti sisdltd;

b) tietojen on sisillettivd asianmukaiset tuotto- tai arvonkehitystd koskevat tiedot vélittomasti edeltdviltd viiden vuoden
jaksolta, tai koko jaksolta, jolla rahoitusvilinettd on tarjottu, rahoitusindeksi on ollut kdytdssa tai rahoituspalvelua on
tarjottu, jos kyseinen jakso on alle viisi vuotta, tai yrityksen valitsemalta, edellisid pidemmaltd ajanjaksolta kuitenkin
siten, ettd tuotto- tai arvonkehitystd koskevien tietojen on aina perustuttava tdysiin 12 kuukauden jaksoihin;

c) viitejakso ja tietoldhde ilmoitetaan selvisti;

d) tiedot sisaltavat selvasti havaittavan varoituksen siitd, ettd numerotiedot koskevat aiempia jaksoja ja ettei aiemman
tuotto- tai arvonkehityksen perusteella voida muodostaa luotettavia oletuksia tulevasta tuotto- tai arvonkehityksestd;

e) kun viittaus perustuu numerotietoihin, jotka on ilmoitettu muuna kuin yksityisasiakkaan tai potentiaalisen yksityisa-
siakkaan kotipaikkajdsenvaltion valuuttana, valuutta on ilmoitettu selkeisti, ja tiedot sisdltavit lisaksi varoituksen siitd,
ettd tuotto voi kasvaa tai supistua valuuttakurssivaihtelujen seurauksena;

f) kun viittaus perustuu bruttotuotto- tai bruttoarvonkehitykseen, palkkioiden, maksujen ja muiden kulujen vaikutus on
ilmoitettu.

5. Jos tiedoissa viitataan simuloituun aiempaan tuotto- tai arvonkehitykseen tai jos ne sisiltivit tietoja tillaisesta
tuotto- tai arvonkehityksestd, sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd tiedot liittyvat rahoitusvilineeseen tai
rahoitusindeksiin ja ettd seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) simuloitu aiempi tuotto- tai arvonkehitys perustuu yhden tai useamman sellaisen rahoitusvilineen tai rahoitus-
indeksin todelliseen aiempaan tuotto- tai arvonkehitykseen, joka on samanlainen kuin tarkasteltavana oleva
rahoitusviline tai joka on sen perustana;

b) edelld olevan 4 kohdan a—c, e ja f alakohdassa vahvistetut edellytykset tdyttyvit a alakohdassa tarkoitetun todellisen
aiemman tuotto- tai arvonkehityksen osalta;

c) tiedot sisdltavat selvdsti havaittavan varoituksen siitd, ettdi numerotiedot koskevat simuloitua aiempaa tuotto- tai
arvonkehitystd eikd aiemman tuotto- tai arvonkehityksen perusteella voida muodostaa luotettavia oletuksia tulevasta
tuotto- tai arvonkehityksesta.

6. Jos tiedot sisdltivit tietoa tulevasta tuotto- tai arvonkehityksestd, sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd
seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) tiedot eivdt perustu eikd niissd viitata simuloituun aiempaan tuotto- tai arvonkehitykseen;
b) tiedot perustuvat kohtuullisiin oletuksiin, jotka pohjautuvat puolueettomaan tietoon;

¢) kun tiedot perustuvat bruttotuotto- tai bruttoarvonkehitykseen, palkkioiden, maksujen ja muiden kulujen vaikutus on
ilmoitettu;

d) tiedot perustuvat tuotto- tai arvonkehitysskenaarioihin eri markkinaolosuhteissa (sekd negatiiviset ettd positiiviset
skenaariot) ja niissd otetaan huomioon analyysiin sisiltyneiden tietyntyyppisten vilineiden luonne ja riskit;

e) tiedot sisdltivit selvisti havaittavan varoituksen siitd, ettei kyseisten ennusteiden perusteella voida muodostaa
luotettavia oletuksia tulevasta tuotto- tai arvonkehityksesta.

7. Jos tiedoissa viitataan tiettyyn verokohteluun, niissd on selvisti havaittavalla tavalla ilmoitettava, ettd verokohtelu
mairdytyy kunkin asiakkaan yksilollisten olosuhteiden mukaan ja voi tulevaisuudessa muuttua.

8.  Tiedoissa ei saa kdyttdd minkddn toimivaltaisen viranomaisen nimed siten, ettd tdimé voitaisiin tulkita osoitukseksi
tai viitteeksi siitd, ettd kyseinen viranomainen on hyviksynyt sijoituspalveluyrityksen tarjoamat tuotteet tai palvelut.
45 artikla
Asiakkaiden luokittelua koskevat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava uusille ja vanhoille asiakkaille, ettd asiakas on hiljattain luokitettu direktiivin
2014/65/EU vaatimusten mukaisesti kyseisessd direktiivissd tarkoitetuksi yksityisasiakkaaksi, ammattimaiseksi
asiakkaaksi tai hyviksyttiviksi vastapuoleksi.
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2. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkailleen pysyvilld vilineelld kaikista sellaisista oikeuksista, joihin
vedoten ndmi voivat pyytdd luokittelun muuttamista, sekd kaikista luokittelun muuttamisen seurauksena asiakkaan
suojan tasoon kohdistuvista rajoituksista.

3. Sijoituspalveluyritykset voivat omasta aloitteestaan tai kyseisen asiakkaan pyynnosti kasitelld

a) ammattimaisena asiakkaana tai yksityisasiakkaana asiakasta, joka muutoin luokiteltaisiin direktiivin 2014/65/EU
30 artiklan 2 kohdan mukaan hyviksyttiviksi vastapuoleksi;

b) yksityisasiakkaana asiakasta, joka direktiivin 2014/65/EU liitteessi II olevan I osan mukaan katsotaan
ammattimaiseksi asiakkaaksi.

46 artikla
Asiakkaille annettavia tietoja koskevat yleiset vaatimukset
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle seuraavassa luetellut tiedot hyvissd
ajoin ennen kuin sijoitus- tai oheispalvelujen tarjontaa koskeva sopimus sitoo kyseistd asiakasta tai ennen kuin tillaisia
palveluja tarjotaan kyseiselle asiakkaalle, sen mukaan kumpi ndistd tapahtuu ensin:

a) kyseisen sopimuksen ehdot;
b) kyseiseen sopimukseen tai kyseisiin sijoitus- tai oheispalveluihin liittyvit 47 artiklassa edellytetyt tiedot.

2. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille 47-50 artiklassa edellytetyt tiedot
hyvissd ajoin ennen kuin sijoitus- tai oheispalveluja tarjotaan kyseisille asiakkaille.

3. Edelld olevissa 1 ja 2 kohdassa tarkoitettu tieto on annettava pysyvilld vilineelld tai verkkosivustolla (kun sitd ei
katsota pysyvaksi vilineeksi) edellyttden, ettd 3 artiklan 2 kohdassa sdddetyt edellytykset tayttyvit.

4. Sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkaalle hyvissd ajoin kaikista sellaisista 47-50 artiklan mukaisesti
annettuihin tietoihin tehdyistd olennaisista muutoksista, joilla on merkitystd yrityksen kyseiselle asiakkaalle tarjoaman
palvelun kannalta. Ilmoitus on tehtdva pysyvilld vilineelld, jos tiedot, joihin ilmoitus liittyy, annetaan pysyvalld valineelld.

5. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd markkinointiviestintddn sisaltyvit tiedot ovat johdonmukaisia niiden
tietojen kanssa, joita sijoituspalveluyritys antaa sijoitus- ja oheispalveluja tarjotessaan asiakkaille.

6.  Silloin kun markkinointiviestintd sisdltdd seuraavassa kuvatun kaltaisen tarjouksen tai kehotuksen ja kun siind
tdsmennetddn vastaustapa tai kun se sisdltdd vastauslomakkeen, sen on sisillettdva sellaiset 47-50 artiklassa tarkoitetut
tiedot, joilla on merkitysti tallaisen tarjouksen tai kehotuksen kannalta:

a) tarjous, jossa tarjoudutaan tekemdin rahoitusvilinettd, sijoituspalvelua tai oheispalvelua koskeva sopimus
ilmoitukseen vastaavan henkilon kanssa;

b) kehotus, jossa kehotetaan ilmoitukseen vastaavaa henkilod tekemdin tarjous rahoitusvilinettd, sijoituspalvelua tai
oheispalvelua koskevan sopimuksen tekemiseksi.

Ensimmdistd alakohtaa ei kuitenkaan sovelleta, jos potentiaalisen asiakkaan on markkinointiviestintddn sisaltyvéin
tarjoukseen tai kehotukseen vastatakseen tutustuttava sellaiseen muuhun asiakirjaan tai sellaisiin muihin asiakirjoihin,
jotka erikseen tai yhdessi sisaltdvit kyseiset tiedot.

47 artikla

Sijoituspalveluyritysti sekd sen asiakkaille ja potentiaalisille asiakkaille tarjoamia palveluja
koskevat tiedot

(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1.  Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille soveltuvin osin seuraavat yleiset
tiedot:

a) sijoituspalveluyrityksen nimi ja osoite sekd yhteystiedot, joita asiakkaat tarvitsevat voidakseen asioida tehokkaasti
yrityksen kanssa;

b) kielet, joilla asiakas voi asioida sijoituspalveluyrityksen kanssa ja joilla timi voi saada asiakirjoja ja muuta tietoa
yritykseltd;
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c) sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan vilisessd viestinndssd kdytettdvit menetelmdt, joiden yhteydessd ilmoitetaan
tarvittaessa my0s toimeksiantojen lihettdmisessi ja vastaanottamisessa kdytettivit menetelmit;

d) ilmoitus siitd, ettd sijoituspalveluyritykselld on toimilupa, sekd toimiluvan myontineen toimivaltaisen viranomaisen
nimi ja osoite;

e) jos sijoituspalveluyritys toimii sidonnaisasiamichen valitykselld, titd koskeva ilmoitus, joka sisdltdd myos tiedon
sidonnaisasiamichen rekisteréintijasenvaltiosta;

f) sellaisten tarjottavaa palvelua koskevien selvitysten luonne, toimitusvili ja -ajankohta, jotka sijoituspalveluyrityksen
on toimitettava asiakkaalle direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohdan mukaisesti;

g) jos sijoituspalveluyritys pitdd hallussaan asiakkaan rahoitusvilineitd tai varoja, yhteenveto toimenpiteistd, joita yritys
toteuttaa suojatakseen kyseisid rahoitusvilineitd ja varoja, mukaan luettuina yhteenvetotiedot sellaisista mahdollisista
sijoittajien korvausjdrjestelmistd tai talletussuojajirjestelmistd, joita yritykseen sovelletaan sen jdsenvaltiossa
harjoittaman toiminnan johdosta;

h) kuvaus, joka voidaan toimittaa tiivistelmdn muodossa, toimintaperiaatteista, joita yritys soveltaa eturistiriitoihin
34 artiklan mukaisesti;

i) asiakkaan pyytdessd lisdtietoja toimintaperiaatteista, joita yritys soveltaa eturistiriitoihin, pysyvilld vilineelld tai
verkkosivustolla (kun sitd ei katsota pysyvdksi vilineeksi) edellyttden, ettd 3 artiklan 2 kohdassa tdsmennetyt
edellytykset tdyttyvat.

Edelld a—i kohdassa luetellut tiedot on annettava hyvissd ajoin ennen sijoitus- tai oheispalvelujen tarjoamista asiakkaille
tai potentiaalisille asiakkaille.

2. Salkunhoitopalvelua tarjotessaan sijoituspalveluyritysten on kiytettdvd asianmukaista arviointi- ja vertailume-
netelmai, kuten tarkoituksenmukaista viitearvoa, joka perustuu asiakkaan sijoitustavoitteisiin ja asiakkaan salkkuun
sisiltyviin rahoitusvilinelajeihin, jotta asiakas, jolle palvelua tarjotaan, pystyy arvioimaan yrityksen toiminnan tuloksel-
lisuutta.

3. Sijoituspalveluyritysten ehdottaessa yksityisasiakkaalle tai potentiaaliselle yksityisasiakkaalle salkunhoitopalveluja
niiden on annettava tillaiselle asiakkaalle 1 kohdassa edellytettyjen tietojen lisiksi seuraavat tiedot soveltuvin osin:

a) tiedot asiakkaan salkkuun sisiltyvien rahoitusvilineiden arvon méiritysmenetelmistd ja -valistd;

b) tiedot salkunhoitoon liittyvin harkintavallan siirtdmisestd asiakkaan salkkuun sisdltyvien kaikkien rahoitusvilineiden
tai varojen tai niiden osan osalta;

c) asiakkaan salkun tuotto- tai arvonkehityksen tarkastelussa kdytettiva viitearvo;

d) tiedot siitd, minkd tyyppisid rahoitusvalineitd asiakkaan salkkuun voidaan sisillyttdd ja minkd tyyppisid liiketoimia
kyseisilld rahoitusvilineilld voidaan toteuttaa, mahdollisia limiittejd koskevat tiedot mukaan luettuina;

e) salkunhoitotavoitteet ja salkunhoitajan harkintavallan kayttod ohjaava riskitaso seki kyseiseen harkintavaltaan liittyvit
mahdolliset rajoitukset.

Edelld a—e kohdassa luetellut tiedot on annettava hyvissd ajoin ennen sijoitus- tai oheispalvelujen tarjoamista asiakkaille
tai potentiaalisille asiakkaille.

48 artikla
Rahoitusvilineiti koskevat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille hyvissi ajoin ennen sijoitus- tai
oheispalvelujen tarjoamista niille yleinen kuvaus rahoitusvilineiden luonteesta ja riskeistd, ja otettava huomioon
erityisesti asiakkaan luokitus yksityisasiakkaaksi, ammattimaiseksi asiakkaaksi tai hyviksyttaviksi vastapuoleksi.
Kuvauksessa on selitettdvd kulloisenkin rahoitusvilinelajin luonne, toiminta ja tuotto- ja arvonkehitys erilaisissa
markkinaolosuhteissa, seki positiivisissa ettd negatiivisissa olosuhteissa, seki kyseiseen rahoitusvilinelajiin liittyvét riskit
niin yksityiskohtaisesti, ettd asiakas voi tehdi perustellun sijoituspadtoksen.
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2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettujen riskien kuvaukseen on kyseisen rahoitusvilinelajin, asiakkaan aseman ja asiakkaalla
olevan tietimyksen mukaan sisillytettiva seuraavat tekijit:

a) kyseiseen rahoitusvilinelajiin liittyvat riskit, mukaan luettuina selvitys vipuvaikutuksesta ja sen seurauksista sekd koko
sijoituksen menettimisen riskistd, sekd liikkeeseenlaskijan maksukyvyttomyyteen tai sithen liittyvien tapahtumien,
kuten velkakirjojen alaskirjaukseen, liittyvat riskit;

b) kyseisten rahoitusvilineiden hintavolatiliteetti ja muut niihin liittyvét tarjolla olevan markkinan rajoitukset;

c) tiedot divestoinnin esteistd tai rajoituksista, joita voi olla esimerkiksi epalikvidien rahoitusvilineiden tai
médrdaikaisten rahoitusvilineiden osalta, sekd kuvaus mahdollisista irtautumismenetelmistd ja irtautumisen
seurauksista, rahoitusvilineen myyntid koskevat mahdolliset rajoitukset ja arvioitu aikakehys ennen timin luokan
rahoitusvilineeseen liittyvin liiketoimen alustavien kulujen takaisinsaamista;

d) se seikka, ettd sijoittajalle voi kyseisilld rahoitusvélineilld toteutettavien liiketoimien seurauksena syntyd taloudellisia
sitoumuksia ja muita lisivelvoitteita, mukaan luettuina mahdolliset ehdolliset vastuut, jotka eivit sisilly kyseisten
rahoitusvilineiden hankintakustannuksiin;

e) kyseiseen rahoitusvilinelajiin mahdollisesti sovellettavat vakuusvaatimukset ja vastaavat velvoitteet.

3. Jos sijoituspalveluyritys antaa yksityisasiakkaalle tai potentiaaliselle yksityisasiakkaalle tietoja rahoitusvilineestd, jota
tarjotaan parhaillaan yleisolle, ja jos kyseisen tarjoamisen yhteydessi on julkistettu esite direktiivin 2003/71/EY
mukaisesti, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava hyvissd ajoin ennen sijoitus- tai oheispalvelujen tarjoamista
asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle, missd kyseinen esite on yleison saatavilla.

4. Jos rahoitusviline koostuu kahdesta tai useammasta erilaisesta rahoitusvélineestd tai -palvelusta, sijoituspalveluy-
rityksen on annettava asianmukainen kuvaus rahoitusvilineen oikeudellisesta luonteesta, vilineen osista ja siitd, miten
osien vilinen vuorovaikutus vaikuttaa sijoituksen riskeihin.

5. Sellaisten rahoitusvilineiden osalta, joihin sisdltyy vakuus tai pddomasuoja, sijoituspalveluyrityksen on annettava
asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tietoa tallaisen vakuuden tai pidomasuojan laajuudesta ja luonteesta. Jos vakuus
on kolmannen osapuolen antama, vakuutta koskevien tietojen on sisillettdva riittdvin yksityiskohtaiset tiedot vakuuden
antajasta ja vakuudesta, jotta asiakas tai potentiaalinen asiakas voi asianmukaisesti arvioida vakuuden.

49 artikla
Asiakkaiden rahoitusvilineiden tai varojen suojaamista koskevat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka hallitsevat asiakkaille kuuluvia rahoitusvilineitd tai varoja, on annettava niille
asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille 2-7 kohdassa madritetyt tiedot, mikali tarpeen.

2. Silloin kun sijoituspalveluyritys voi sidilyttdd asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan rahoitusvilineitd tai varoja
kolmannen osapuolen hallussa, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava kyseiselle asiakkaalle tidstd ja siitd, mikd on
sovellettavan kansallisen lainsddddnnon mukaan sijoituspalveluyrityksen vastuu kolmannen osapuolen toimista tai
laiminlyonneistd, sekd asiakkaalle kolmannen osapuolen maksukyvyttomyydestd aiheutuvista seurauksista.

3. Silloin kun kolmas osapuoli voi kansallisen lainsddddnnon mukaan siilyttdd asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan
rahoitusvilineitd yhteistililld, sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava asiakkaalle tdstd ja annettava selvdsti havaittava
varoitus seurauksena olevista riskeista.

4. Silloin kun kolmannen osapuolen hallussa olevia asiakkaan rahoitusvilineitd ei kansallisen lainsdddinnén mukaan
voida erottaa yksiloidysti kyseisen kolmannen osapuolen tai sijoituspalveluyrityksen omista rahoitusvilineistd, sijoituspal-
veluyrityksen on ilmoitettava asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tdstd ja annettava selvisti havaittava varoitus
seurauksena olevista riskeistd.

5. Silloin kun tileihin, joilla on asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle kuuluvia rahoitusvilineitd tai varoja,
sovelletaan tai tullaan soveltamaan jonkin muun lainkdyttdalueen kuin jonkin jdsenvaltion lainsdddintod, sijoituspalveluy-
rityksen on ilmoitettava kyseiselle asiakkaalle tai potentiaaliselle asiakkaalle tistd sekd mainittava, ettd kyseisiin rahoitus-
valineisiin tai varoihin liittyvit asiakkaan oikeudet voivat vaihdella sovellettavan lain mukaan.
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6.  Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava asiakkaalle kaikkien sellaisten asiakkaan rahoitusvilineisiin tai varoihin
kohdistuvien vakuus- tai panttioikeuksien olemassaolosta ja niiden ehdoista, joita sijoituspalveluyritykselld on tai voi olla,
ja kaikista silld olevista kyseisiin rahoitusvilineisiin tai varoihin kohdistuvista kuittausoikeuksista. Sijoituspalveluyrityksen
on myds ilmoitettava tarvittaessa asiakkaalle siitd, ettd siilytysyhteisolld voi olla kyseisiin rahoitusvilineisiin tai varoihin
kohdistuva vakuus- tai panttioikeus tai kuittausoikeus.

7. Ennen kuin sijoituspalveluyritys aloittaa sellaisiin rahoitusvilineisiin liittyvid arvopapereilla toteutettavia
rahoitustoimia, joita se pitdd hallussaan asiakkaan lukuun, tai ennen tillaisten rahoitusvilineiden kdyttimistd muulla
tavalla omaan lukuunsa tai toisen asiakkaan lukuun, sen on hyvissd ajoin ennen kyseisten rahoitusvilineiden kiyttod
annettava asiakkaalle pysyvilld vilineelld selkeit, tdydelliset ja tarkat tiedot kyseisten rahoitusvilineiden kaytt6on
liittyvistd sijoituspalveluyrityksen velvoitteista ja vastuista rahoitusvilineiden palauttamista koskevat ehdot mukaan
luettuina, sekd niiden kdyttoon liittyvistd riskeista.

50 artikla
Kuluja ja liitinniisid veloituksia koskevat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Annettaessa asiakkaille tietoa kaikista kuluista ja veloituksista direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdan
mukaisesti, sijoituspalveluyritysten on tdytettdvd 2—-10 kohdassa esitetyt yksityiskohtaiset vaatimukset.

Rajoittamatta direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdan mukaisten velvoitteiden soveltamista sijoituspalveluja
ammattimaisille asiakkaille tarjoavilla sijoituspalveluyrityksilli on oltava oikeus sopia ndiden asiakkaiden kanssa tissd
artiklassa esitettyjen yksityiskohtaisten vaatimusten soveltamisesta rajoitetusti. Sijoituspalveluyritykset eivdt saa sopia
tdllaisista rajoituksista, kun ne tarjoavat sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvid palveluja tai kun kyseiseen
rahoitusvilineeseen sisiltyy johdannainen tarjotusta sijoituspalvelusta riippumatta.

Rajoittamatta direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdan mukaisten velvoitteiden soveltamista sijoituspalveluja
hyviksyttaville vastapuolille tarjoavilla sijoituspalveluyrityksilld on oltava oikeus sopia tdssd artiklassa esitettyjen yksityis-
kohtaisten vaatimusten soveltamisesta rajoitetusti, paitsi silloin, kun kyseiset rahoitusvilineet sisiltavit johdannaisen,
tarjotuista sijoituspalveluista riippumatta, ja kun hyviksyttavi vastapuoli aikoo tarjota niitd asiakkailleen.

2. Asiakkaille koituvia kuluja ja veloituksia koskevien etukiteen ja jilkikdteen julkistettavien tietojen osalta
sijoituspalveluyritysten on koottava yhteen seuraavat tiedot:

a) kaikki kulut ja liitinndiset veloitukset, jotka sijoituspalveluyritys tai muut osapuolet, joiden puoleen asiakasta on
kehotettu kddntymain, veloittavat asiakkaille tarjotuista sijoituspalveluista ja/tai oheispalveluista;

b) kaikki rahoitusvilineiden valmistamiseen ja hallintaan liittyvat kulut ja liitinnaiset veloitukset.

Edelli a ja b alakohdassa tarkoitetut kulut on lueteltu timin asetuksen litteessd II. Edelld olevaa a alakohtaa
sovellettaessa sijoituspalveluyritysten kolmannelta osapuolelta saamat maksut, jotka littyvit asiakkaalle tarjottuun
sijoituspalveluun, on eriteltdvd, ja kaikki kulut ja veloitukset on laskettava yhteen ja ilmoitettava sekd rahamddrind ettd
prosenttiosuutena.

3. Jos osa kulujen ja veloitusten kokonaismiirdsti maksetaan ulkomaan valuuttana tai on ulkomaan valuutan
mddrdinen, sijoituspalveluyritysten on annettava tiedot kyseisestd valuutasta sekd sovellettavasta muuntokurssista ja
muuntamisesta aiheutuvista kustannuksista. Lisdksi sijoituspalveluyritysten on annettava tietoa maksuihin tai muihin
toimiin liittyvista jdrjestelyistd.

4. Sellaisten tuotekulujen ja -veloitusten osalta, jotka eivit sisdlly yhteissijoitusyritysten sijoittajille annettavaan

avaintietoasiakirjaan, sijoituspalveluyritysten on laskettava ja julkistettava ndmd kulut esimerkiksi ottamalla yhteyttd
yhteissijoitusyritysten rahastoyhti6ihin niiden tietojen saamiseksi.

5. Velvoitetta toimittaa hyvissd ajoin etukiteen tiedot rahoitusvilineeseen seké tarjottuun sijoitus- tai oheispalveluun
liittyvistd kootuista kuluista ja veloituksista sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin seuraavissa tilanteissa:

a) kun sijoituspalveluyritys suosittelee tai markkinoi rahoitusvilineitd asiakkaille; tai
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b) kun sijoituspalveluja tarjoavan sijoituspalveluyrityksen edellytetdin toimittavan asiakkaille kyseisiin rahoitusvélineisiin
liittyvd yhteissijoitusyritysten sijoittajille annettava avaintietoasiakirja tai paketoituja sijoitustuotteita ja vakuutus-
muotoisia  sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskeva avaintietoasiakirja asiaa koskevan unionin lainsdddinnon
mukaisesti.

6.  Sijoituspalveluyritysten, jotka eivdt suosittele tai markkinoi rahoitusvilinettd asiakkaalle tai joiden ei tarvitse
toimittaa asiakkaalle avaintietoasiakirjaa asiaa koskevan unionin lainsddddnn6n mukaisesti, on ilmoitettava asiakkailleen
kaikista tarjottuun sijoitus- ja/tai oheispalveluun liittyvistd kuluista ja veloituksista.

7. Kun useampi kuin yksi sijoituspalveluyritys tarjoaa asiakkaalle sijoitus- tai oheispalveluja, jokaisen sijoituspalveluy-
rityksen on annettava tietoa sen tarjoamiin sijoitus- tai oheispalveluihin liittyvistd kuluista. Sijoituspalveluyrityksen, joka
suosittelee tai markkinoi asiakkailleen toisen yrityksen tarjoamia palveluja, on laskettava sen palvelujen kulut ja
veloitukset sekd toisen yrityksen tarjoamien palvelujen kulut ja veloitukset yhteen. Sijoituspalveluyrityksen on otettava
huomioon kulut ja veloitukset, jotka liittyvit muiden yritysten tarjoamiin muihin sijoitus- tai oheispalveluihin, jos se on
ohjannut asiakkaan kddntymain muiden yritysten puoleen.

8.  Laskettaessa kulut ja veloitukset etukiteen sijoituspalveluyritysten on arvioitava odotetut kulut ja veloitukset
todellisten kulujen perusteella. Jos todellisia kuluja ei ole saatavissa, sijoituspalveluyrityksen on laadittava kohtuulliset
arviot ndistd kuluista. Sijoituspalveluyritysten on tarkistettava ennakko-oletukset jilkikdteen kertyneen kokemuksen
perusteella ja mukautettava nditd oletuksia tarvittaessa.

9.  Sijoituspalveluyritysten on toimitettava vuotuiset jilkikdteistiedot kaikista kuluista ja veloituksista, jotka liittyvit
sekd rahoitusvilineeseen (-vilineisiin) ettd sijoitus- ja oheispalveluun (-palveluihin), jos ne ovat suositelleet tai
markkinoineet rajoitusvalinettd (-vilineitd) tai toimittaneet asiakkaalle rahoitusvilineeseen (-vilineisiin) liittyvin avaintie-
toasiakirjan ja jos niilld on tai on ollut jatkuva suhde asiakkaan kanssa vuoden aikana. Niiden tietojen on perustuttava
aiheutuneisiin kuluihin, ja ne on annettava henkilokohtaisesti.

Sijoituspalveluyritykset voivat halutessaan toimittaa yhteenlasketut tiedot sijoituspalvelujen ja rahoitusvélineiden kuluista
ja veloituksista asiakkaalle annettavan sdinnollisen raportoinnin yhteydessa.

10.  Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkailleen kuva, joka niyttdd sijoituspalvelujen tarjoamiseen liittyvien
kustannusten kumulatiivisen vaikutuksen tuottoon. Tillainen kuva on toimitettava sekd etukdteen ettd jilkikdteen.
Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd kuva tdyttdd seuraavat vaatimukset:
a) kuva osoittaa kokonaiskulujen ja -veloitusten vaikutuksen sijoituksen tuottoon;

b) kuva osoittaa kaikki kulujen ennakoidut piikit tai vaihtelut; ja

¢) kuvan mukana toimitetaan myos sen selostus.

51 artikla
Direktiivin 2009/65/EY ja asetuksen (EU) N:o 1286/2014 mukaisesti toimitettavat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

Yhteissijoitusyritysten osuuksia tai PRIIP-tuotteita jakelevien sijoituspalveluyritysten on lisiksi ilmoitettava asiakkailleen
kaikista muista kuluista ja veloituksista, jotka liittyvit tuotteeseen ja joita ei valttimaittd ole sisillytetty yhteissijoitus-
yritysten sijoittajille annettavaan avaintietoasiakirjaan tai paketoituja sijoitustuotteita koskevaan avaintietoasiakirjaan, sekd
kuluista ja veloituksista, jotka liittyvét niiden tarjoamiin sijoituspalveluihin kyseisen rahoitusvilineen osalta.

2 JAKSO
Sijoitusneuvonta
52 artikla
Sijoitusneuvontaa koskevat tiedot
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on kerrottava selkedsti ja ytimekkadsti, pidetddnko sijoitusneuvontaa riippumattomana vai
ei ja timén syyt sekd sovellettavien rajoitusten laji ja luonne, mukaan luettuna se, ettd kannustimien vastaanottaminen ja
sdilyttiminen on kielletty, kun sijoitusneuvontaa tarjotaan riippumattomasti.
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Jos samalle asiakkaalle annetaan neuvontaa sekd riippumattomasti ettd muuten kuin riippumattomasti, sijoituspalvelu-
yritysten on kerrottava kummankin palvelun laajuus, jotta sijoittajat ymmartavit niiden viliset erot, eivdtké yritykset saa
esittdd toimivansa vain riippumattomina neuvonantajina koko toiminnan osalta. Yritykset eivdt saa asettaa
riippumattomia sijoitusneuvontapalvelujaan tarpeettomasti muiden kuin riippumattomien palvelujen edelle asiakasvies-
tinndssadn.

2. Sijoitusneuvontaa riippumattomasti tai muuten kuin riippumattomasti antavien sijoituspalveluyritysten on
selostettava asiakkaalle mahdollisesti suositeltavien rahoitusvilineiden valikoima sekd kyseisen yrityksen suhde vilineiden
liikkeeseenlaskijoihin tai tarjoajiin.

3. Sijoituspalveluyritysten on annettava kuvaus harkittujen rahoitusvilineiden lajeista, palvelun laajuuden ja kunkin
vilineen lajin mukaan analysoitujen rahoitusvilineiden ja tarjoajien valikoima, ja jos yritykset tarjoavat riippumatonta
neuvontaa, niiden on kerrottava, miten tarjottu palvelu tdyttdd riippumattoman sijoitusneuvonnan antamista koskevat
edellytykset ja mitka seikat on otettu huomioon valintamenettelyssa, jota sijoituspalveluyritys kdyttdd rahoitusvilineiden
suosittelussa, kuten rahoitusvilineiden riskit, kulut ja monimuotoisuus.

4. Kun riippumatonta sijoitusneuvontaa antavan sijoituspalveluyrityksen arvioimien rahoitusvilineiden valikoimaan
kuuluvat sijoituspalveluyrityksen omat rahoitusvilineet tai sellaisten yhteisojen tarjoamat vilineet, joilla on ldheiset
kytkokset tai muu ldheinen oikeudellinen tai taloudellinen suhde sijoituspalveluyritykseen, sekd muiden sellaisten
liikkeeseenlaskijoiden tai tarjoajien vilineet, joilla tillaista kytkostd tai suhdetta ei ole, sijoituspalveluyrityksen on
eriteltdvd kunkin rahoitusvilinelajin osalta ne rahoitusvilineet, jotka ovat sellaisten yhteisojen liikkeeseen laskemia tai
tarjoamia, joilla ei ole minkainlaista kytkostd sijoituspalveluyritykseen.

5. Sijoituspalveluyritysten, jotka arvioivat annettujen suositusten soveltuvuutta sddnnollisesti 54 artiklan 12 kohdan
nojalla, on julkistettava kaikki seuraavat tiedot:

a) sdannollisen soveltuvuusarvioinnin tiheys ja laajuus ja tarvittaessa olosuhteet, jotka edellyttivit tillaista arviointia;
b) tieto siitd, missd madrin aiemmin kerdttyjd tietoja on arvioitava uudelleen; ja

¢) tapa, jolla pdivitetystd suosituksesta viestitddn asiakkaalle.

53 artikla
Riippumaton sijoitusneuvonta
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 ja 7 kohta)

1. Riippumatonta sijoitusneuvontaa antavien sijoituspalveluyritysten on mairitettivd ja toteutettava valintamenettely,
jolla arvioidaan ja vertaillaan riittdvdd mairad markkinoilla olevia rahoitusvilineitd direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan
7 kohdan a alakohdan mukaisesti. Valintamenettelyn on sisillettivi seuraavat osat:

a) se rahoitusvilineiden lukumiird ja valikoima, jota pidetddn oikeasuhteisena riippumattoman sijoitusneuvojan
tarjoamien sijoitusneuvontapalvelujen laajuuden osalta;

b) se rahoitusvilineiden lukumdiird ja valikoima, jonka katsotaan edustavan markkinoilla olevia rahoitusvilineitd
riittavasti;
c) se sijoituspalveluyrityksen tai sithen liheisesti kytkoksissd olevien yhteisojen liikkeeseenlaskemien rahoitusvilineiden

miird, jota pidetddn oikeasuhteisena huomioon otettujen rahoitusvilineiden kokonaismairin kannalta; ja

d) eri rahoitusvilineiden valintaperusteiden on sisillettdvd kaikki oleelliset nikokohdat, kuten riskit, kulut ja
monimuotoisuus sekd tiedot sijoituspalveluyrityksen asiakkaiden ominaisuuksista, ja niiden avulla on varmistettava,
ettei mahdollisesti suositeltavien vilineiden valikoima ole yksipuolinen.

Jos tillainen vertailu ei ole mahdollinen liiketoimintamallin tai tarjotun palvelun erityisen laajuuden vuoksi, sijoitus-
neuvontaa antava sijoituspalveluyritys ei saa kutsua itseddn riippumattomaksi.

2. Riippumatonta sijoitusneuvontaa antavan sijoituspalveluyrityksen, joka keskittyy tiettyjen rahoitusvilineiden
luokkiin tai tiettyyn rahoitusvilineiden valikoimaan, on tdytettivd seuraavat vaatimukset:

a) yrityksen on markkinoitava itsedin tavalla, joka on tarkoitettu houkuttelemaan vain niitd asiakkaita, joille kyseiset
rahoitusvilineiden luokat tai kyseinen valikoima ovat etusijalla;
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b) yrityksen on edellytettivi, ettd sen asiakkaat ilmoittavat selvésti olevansa kiinnostuneita sijoittamaan vain kyseiseen
rahoitusvilineiden luokkaan tai valikoimaan; ja

¢) ennen palvelun tarjoamista yrityksen on varmistettava, ettd sen palvelu soveltuu jokaiselle uudelle asiakkaalle silld
perusteella, ettd sen liiketoimintamalli vastaa asiakkaan tarpeita ja tavoitteita ja ettd rahoitusvilineiden valikoima
soveltuu asiakkaalle. Jos ndin ei ole, yritys ei saa tarjota asiakkaalle tillaista palvelua.

3. Sekd riippumatonta ettd muuta kuin riippumatonta sijoitusneuvontaa antavan sijoituspalveluyrityksen on téytettava
seuraavat velvoitteet:

a) sijoituspalveluyrityksen on hyvissi ajoin ennen palvelujen tarjoamista ilmoitettava asiakkailleen pysyvilld vilineell,
onko neuvonta riippumatonta vai muuta kuin riippumatonta direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohdan
a alakohdan ja sen tdytintoonpanotoimenpiteiden mukaisesti;

b) sijoituspalveluyritys kutsuu itseddn riippumattomaksi niiden palvelujen osalta, joiden yhteydessi se antaa
riippumatonta sijoitusneuvontaa;

¢) sijoituspalveluyritykselld on kdytossdin asianmukaiset toiminnan jirjestimistd koskevat vaatimukset ja valvontame-
nettelyt sen varmistamiseksi, ettd kummankintyyppiset neuvontapalvelut ja palvelujen antajat on erotettu toisistaan
selvisti ja ettei asiakkaille todenndkoisesti aiheudu sekaannusta siitd, minkd tyyppistd neuvontaa ne saavat, ja ettd
asiakkaille annetaan niille asianmukaista neuvontaa. Sijoituspalveluyritys ei saa antaa luonnollisen henkilon tarjota
sekd riippumatonta ettd muuta kuin riippumatonta neuvontaa.

3 JAKSO

Soveltuvuuden ja asianmukaisuuden arviointi
54 artikla
Soveltuvuuden arviointi ja soveltuvuusarviointiraportit
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohta)

1. Sijoituspalveluyritykset eivit saa aiheuttaa monitulkintaisuutta tai sekavuutta menettelyyn liittyvistd vastuistaan,
kun arvioidaan sijoituspalvelujen tai rahoitusvilineiden soveltuvuutta direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdan
mukaisesti. Soveltuvuusarviointia tehtdessd yrityksen on kerrottava asiakkaille tai potentiaalisille asiakkaille selkeisti ja
yksinkertaisesti, ettd soveltuvuus arvioidaan siksi, ettd yritys voisi toimia asiakkaan parhaan edun mukaisesti.

Kun sijoitusneuvonta- tai salkunhoitopalveluja annetaan kokonaan tai osittain automaattisen tai puoliautomaattisen
jarjestelmin kautta, vastuu soveltuvuusarvioinnin tekemisestd on palvelua antavalla yritykselld, eikd sitd saa supistaa
kayttamilld sahkoistd jdrjestelmdd henkilokohtaisen suosituksen antamiseen tai kaupankdyntid koskevan paitoksen
tekemiseen.

2. Sijoituspalveluyritysten on mddritettdvd, miten paljon asiakkailta on kerdttdvi tietoa kaikkien ndille asiakkaille
tarjottavien sijoitusneuvonta- tai salkunhoitopalvelujen kaikkien piirteiden kannalta. Sijoituspalveluyritysten on
hankittava asiakkailta tai potentiaalisilta asiakkailta tiedot, jotka ne tarvitsevat ymmartadkseen asiakkaaseen liittyvit
olennaiset seikat ja joiden perusteella ne voivat, kun tarjotun palvelun luonne ja laajuus otetaan asianmukaisesti
huomioon, kohtuudella varmistua siitd, ettd salkunhoitopalvelun tarjoamisen yhteydessi suositeltava tai toteutettava
liiketoimi tdyttdd seuraavat edellytykset:

a) se vastaa kyseisen asiakkaan sijoitustavoitteita, mukaan luettuna asiakkaan riskiraja;

b) se on sellainen, ettd asiakas pystyy taloudellisesti kantamaan kaikki siihen liittyvit sijoitustavoitteen kanssa
johdonmukaiset sijoitusriskit;

c) se on sellainen, ettd asiakkaalla on tarvittava kokemus ja tietimys liiketoimeen tai salkkunsa hoitoon liittyvien riskien
ymmartimiseksi.

3. Kun sijoituspalveluyritys tarjoaa sijoituspalvelua ammattimaiselle asiakkaalle, se voi olettaa, ettd kyseiselld
asiakkaalla on 2 kohdan c alakohdassa tarkoitettu tarvittava kokemus ja tietdmys sellaisista tuotteista, liiketoimista ja
palveluista, joiden osalta se on luokiteltu ammattimaiseksi asiakkaaksi.

Kun kyseinen sijoituspalvelu muodostuu sijoitusneuvonnan tarjoamisesta direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan
1 osan soveltamisalaan kuuluvalle ammattimaiselle asiakkaalle, sijoituspalveluyritys voi 2 kohdan b alakohtaa
sovellettaessa olettaa, ettd kyseinen asiakas pystyy kantamaan taloudellisesti oman sijoitustavoitteensa mukaiset
mahdolliset sijoitusriskit.



31.3.2017 Euroopan unionin virallinen lehti L 87/51

4. Asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan taloudellista tilannetta koskevien tietojen on soveltuvin osin sisillettiva
tiedot timdn sddnnéllisen tulon ldhteistd ja madrdstd sekd omaisuudesta, johon kuuluvat muun muassa likvidit varat,
sijoitukset ja kiinteistot, sekd saannollisistd taloudellisista sitoumuksista.

5. Asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan sijoitustavoitteita koskevien tietojen on soveltuvin osin sisdllettivi tiedot
siitd, miten kauan asiakas haluaa pitdd sijoitusta hallussaan ja millaisia riskejd timé mieluiten ottaa, sekd tiedot asiakkaan
riskiprofiilista ja sijoituksen tarkoituksesta.

6.  Kun asiakas on oikeushenkil6 tai kahdesta tai useammasta luonnollisesta henkilostd koostuva ryhmi tai kun yhtd
tai useampaa luonnollista henkil6d edustaa toinen luonnollinen henkild, sijoituspalveluyrityksen on otettava kiyttoon
periaatteet, joiden mukaan mdiritetadn, kenelle tehdddn soveltuvuusarviointi ja miten se kdytdnnossd tehdddn, mukaan
luettuina tiedot siitd, keneltd tiedot tietimyksestd, kokemuksesta, taloudellisesta tilanteesta ja sijoitustavoitteista olisi
kerdttdvd, ja sovellettava nditd periaatteita. Sijoituspalveluyrityksen on dokumentoitava nimai periaatteet.

Kun luonnollista henkilod edustaa toinen luonnollinen henkilé tai kun oikeushenkilostd, joka on pyytinyt tulla
kasitellyksi ammattimaisena asiakkaana direktiivin 2014/65/EU liitteessd II olevan 2 osan mukaisesti, harkitaan
soveltuvuusarvioinnin tekemistd, on otettava huomioon oikeushenkilon taloudellinen tilanne ja sijoitustavoitteet tai
luonnollisen henkilon osalta varsinaisen asiakkaan tilanne ja tavoitteet edustajan sijasta. Tietimyksen ja kokemuksen
osalta on otettava huomioon luonnollisen henkilon edustajan tai varsinaisen asiakkaan lukuun liiketoimien
toteuttamiseen valtuutetun henkilon tietimys ja kokemus.

7. Sijoituspalveluyritysten on toteutettava kohtuulliset toimet sen varmistamiseksi, ettd niiden asiakkaista tai
potentiaalisista asiakkaista kerityt tiedot ovat luotettavia. T4llaisia toimia ovat esimerkiksi seuraavat:

a) sen varmistaminen, ettd asiakkaat tietdvit, miten tirkedd tarkkojen ja ajan tasalla olevien tietojen antaminen on;

b) sen varmistaminen, ettd kaikki tyokalut, esimerkiksi riskinarvioinnin profilointity6kalut tai tyokalut, joilla arvioidaan
asiakkaan tietdmysté ja kokemusta, joita kdytetddn soveltuvuusarviointimenettelyssd, sopivat tarkoitukseensa ja ettd ne
on kehitetty asianmukaisesti kaytettaviksi sijoituspalveluyrityksen asiakkaiden kanssa ja ettd mahdolliset rajoitukset
on havaittu ja ettd niitd lievennetddn aktiivisesti soveltuvuusarviointimenettelyn aikana;

¢) sen varmistaminen, ettd asiakkaat todenndkoisesti ymmartivit menettelyssd kysytyt kysymykset ja ettd niilld saadaan
tarkka kuva asiakkaan tavoitteista ja tarpeista sekd soveltuvuusarvioinnin tekemiseen tarvittavat tiedot; ja

d) tarvittaessa sellaisten toimien toteuttaminen, joilla varmistetaan asiakkaita koskevien tietojen yhdenmukaisuus
esimerkiksi arvioimalla, onko asiakkaiden antamissa tiedoissa selvid epatasmallisyyksia.

Sijoituspalveluyrityksilld, joilla on jatkuva suhde asiakkaaseen (esimerkiksi kun ne tarjoavat jatkuvaa neuvonta- tai
salkunhoitopalvelua), on oltava kiytossidn asianmukaiset toimintaperiaatteet ja menettelyt, joilla asiakkaita koskevia
tietoja ylldpidetddn ja pdivitetddn siind mairin kuin on tarpeen 2 kohdan vaatimusten tdyttimiseksi, ja yritysten on myos
voitava osoittaa, ettd nima perijaatteet ja menettelyt ovat olemassa.

8.  Jos sijoituspalveluyritys ei sijoitusneuvonnasta tai salkunhoidosta muodostuvaa sijoituspalvelua tarjotessaan hanki
direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdassa edellytettyjd tietoja, se ei saa suositella asiakkaalle tai potentiaaliselle
asiakkaalle sijoituspalveluja tai rahoitusvilineita.

9.  Sijoituspalveluyrityksilld on oltava kaytossddn asianmukaiset periaatteet ja menettelyt, joilla varmistetaan, ettd ne
ymmartdvit asiakkailleen valitsemiensa sijoituspalvelujen ja rahoitusvilineiden luonteen, ominaisuudet, kulut ja riskit, ja
niiden on myds arvioitava kulut ja monimuotoisuus huomioon ottaen, voivatko vastaavat sijoituspalvelut tai rahoitus-
vilineet olla asiakkaan profiilin mukaisia, ja yritysten on myds voitava osoittaa, ettd nimd periaatteet ja menettelyt ovat
olemassa.

10.  Tarjotessaan sijoitusneuvontaa tai salkunhoitoa sijoituspalveluna sijoituspalveluyritys ei saa suositella tai tehdd
paatostd kaupankdynnistd, jos mikddn palveluista tai valineisté ei sovellu asiakkaalle.

11.  Tarjotessaan sijoitusneuvonta- tai salkunhoitopalveluita, joihin littyy sijoitusten vaihtoa joko myymalld viline ja
ostamalla toinen tai hyodyntimilld oikeutta tehdd muutos olemassa olevaan vilineeseen, sijoituspalveluyritysten on
keridttdva tarvittavat tiedot asiakkaan nykyisistd sijoituksista ja suositelluista uusista sijoituksista ja analysoitava vaihdon
kulut ja hyodyt, jotta ne pystyvit riittavésti osoittamaan, ettd vaihdosta koituvat hyodyt ovat suuremmat kuin kulut.
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12.  Sijoitusneuvontaa antaessaan sijoituspalveluyritysten on annettava yksityisasiakkaalle raportti, joka sisiltdd
yhteenvedon annetusta neuvonnasta ja siitd, sopiiko annettu suositus yksityisasiakkaalle, mukaan luettuina tiedot siitd,
miten se tdyttdd asiakkaan tavoitteet ja henkilokohtaiset olosuhteet edellytetyn sijoitusajan kannalta, sekd asiakkaan
tietimyksestd ja kokemuksesta ja suhtautumisesta riskeihin ja tappion mahdollisuuteen.

Sijoituspalveluyritysten on sisillytettdvd soveltuvuusraporttiin tiedot siitd, edellyttivitko suositellut palvelut tai vilineet
sitd, ettd yksityisasiakkaan on pyydettivd jirjestelyjensd arviointia sidnnéllisin viliajoin, ja niiden on kehotettava
asiakkaita kiinnittdiméaan huomiota niihin tietoihin.

Kun sijoituspalveluyritys tarjoaa palvelua, johon liittyy sddnnollisid soveltuvuusarviointeja ja raportteja, palvelun
antamisen aloittamisen jilkeisissd raporteissa voidaan kisitelld vain kyseisissd palveluissa tai vilineissd ja/tai asiakkaan
olosuhteissa tapahtuneita muutoksia, eikd kaikkia ensimmdisen raportin yksityiskohtia tarvitse toistaa.

13.  Sddnnollisid soveltuvuusarviointeja toteuttavien sijoituspalveluyritysten on tarkistettava annettujen suositusten
soveltuvuus vahintddn kerran vuodessa palvelun parantamiseksi. Tdmdn arvioinnin tiheyttd on lisdttivd asiakkaan
riskiprofiilin ja suositeltujen rahoitusvilineiden lajin mukaan.

55 artikla
Soveltuvuuden tai asianmukaisuuden arvioinnin yhteiset siinnokset
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 ja 3 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd tiedot, jotka koskevat asiakkaalla tai potentiaalisella asiakkaalla
sijoitusalasta olevaa tietimystd ja kokemusta, sisaltavit seuraavista tiedoista ne, jotka ovat asianmukaisia, kun otetaan
huomioon asiakaslaji, tarjottavan sijoituspalvelun laji ja laajuus sekd tuotteen tai litketoimen laji niiden monimuotoisuus
ja niihin liittyvat riskit mukaan luettuina:

a) asiakkaan jo tuntemat palvelu-, liiketoimi- ja rahoitusvilinelajit;

b) rahoitusvilineisiin liittyvien asiakkaan litketoimien luonne, volyymi ja toteutusvilit sekd ajanjakso, jonka kuluessa ne
on toteutettu;

c) asiakkaan tai potentiaalisen asiakkaan koulutus ja ammatti tai aikaisempi ammatti, jos silli on merkitystd tdssd
yhteydessi.

2. Sijoituspalveluyritys ei saa kannustaa asiakasta tai potentiaalista asiakasta olemaan toimittamatta direktiivin
2014/65/EU 25 artiklan 2 ja 3 kohdan soveltamiseksi tarvittavia tietoja.

3. Sijoituspalveluyritys voi luottaa asiakkaidensa tai potentiaalisten asiakkaidensa toimittamiin tietoihin, paitsi jos se
on tietoinen tai sen pitéisi olla tietoinen siité, ettd kyseiset tiedot ovat selkeisti vanhentuneita, virheellisid tai puutteellisia.

56 artikla
Asianmukaisuuden arviointi ja siihen liittyvit kirjanpitovelvoitteet
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 3 ja 5 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on mairitettdvd, onko asiakkaalla tarvittava kokemus ja ymmdrrys, jotta asiakas ymmartad
tarjottuun tai pyydettyyn tuotteeseen tai sijoituspalveluun liittyvat riskit, kun arvioidaan direktiivin 2014/65/EU
25 artiklan 3 kohdan mukaisesti, onko sijoituspalvelu asiakkaalle asianmukainen.

Sijoituspalveluyritys voi edelld olevan soveltamiseksi olettaa, ettd ammattimaisella asiakkaalla on riittdvd kokemus ja
tietdmys sellaisiin sijoituspalveluihin, liiketoimiin tai liiketoimi- tai tuotelajeihin liittyvien riskien ymmaértdmiseksi, joiden
osalta se on luokiteltu ammattimaiseksi asiakkaaksi.

2. Sijoituspalveluyritysten on siilytettdvd toteutettuja asianmukaisuuden arviointeja koskevat tallenteet, ja niiden on
sisillettdva seuraavat tiedot:

a) asianmukaisuuden arvioinnin tulos;
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b) asiakkaalle mahdollisesti annettu varoitus, kun sijoituspalvelun tai tuotteen oston arvioitiin saattavan olla asiakkaalle
epdasianmukaista sekd tieto siitd, pyysiko asiakas jatkamaan liiketoimea varoituksesta huolimatta ja tarvittaessa tieto
siitd, hyvaksyiko yritys asiakkaan pyynnon jatkaa litketoimea;

c) asiakkaalle mahdollisesti annettu varoitus, jos asiakas ei antanut riittdvésti tietoa, jotta yritys olisi voinut toteuttaa
asianmukaisuuden arvioinnin, sekd tieto siitd, pyysiko asiakas jatkamaan liiketoimea varoituksesta huolimatta ja
tarvittaessa tieto siitd, hyvaksyiko yritys asiakkaan pyynnon jatkaa liiketoimea.

57 artikla
Yksinkertaisiin rahoitusvilineisiin liittyvien palvelujen tarjoaminen
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohta)

Rahoitusvilinettd, jota ei ole nimenomaisesti maritetty direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan a alakohdassa,
pidetddn direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 4 kohdan a alakohdan vi alakohtaa sovellettaessa yksinkertaisena rahoitus-
vilineend, jos se tdyttdd seuraavat perusteet:

a) rahoitusviline ei kuulu direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan c¢ alakohdan tai direktiivin
liitteessi I olevan C osan 4-11 kohdan soveltamisalaan;

b) tarjolla on runsaasti tilaisuuksia rahoitusvilineen luovuttamiseen, lunastamiseen tai muunlaiseen rahaksi
muuttamiseen hintoihin, jotka ovat julkisesti markkinatoimijoiden saatavilla ja jotka ovat joko markkinahintoja tai
liikkeeseenlaskijasta riippumattomien arvonmairitysjirjestelmien saataville asettamia tai vahvistamia hintoja;

¢) rahoitusvilineeseen ei liity minkainlaista asiakkaalle aiheutuvaa tosiasiallista tai ehdollista maksuvelvoitetta, joka
ylittdisi rahoitusvilineen hankintakustannukset;

d) rahoitusviline ei sisilld sellaista lauseketta, ehtoa tai perustetta, joka voisi oleellisesti muuttaa sijoituksen luonnetta tai
riskid tai vaikuttaa profiiliin, kuten sijoituksia, joihin sisiltyy oikeus muuntaa viline erilaiseksi sijoitukseksi;

e) rahoitusviline ei sisdlld suoria tai epdsuoria irtautumisveloituksia, joiden vuoksi sijoituksesta tulee epalikvidi, vaikka
teknisesti olisi usein toistuvia mahdollisuuksia ottaa se haltuun, lunastaa tai realisoida muuten;

f) rahoitusvilineen ominaispiirteistd on julkisesti saatavilla riittdvin kattavaa tietoa, ja kyseiset tiedot ovat
todenndkoisesti helposti ymmérrettdvissd niin, ettd keskimaidrdinen yksityisasiakas voi tehdd perustellun pddtoksen
siitd, toteuttaako hin kyseiseen rahoitusvilineeseen liittyvan liiketoimen.

58 artikla
Yksityisasiakkaiden ja ammattimaisten asiakkaiden sopimukset
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 1 kohta ja 25 artiklan 5 kohta)

Sijoituspalveluyritysten, jotka tarjoavat direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan B osan 1 kohdassa tarkoitettua sijoitus-
palvelua tai oheispalvelua asiakkaalle sen jalkeen, kun timin asetuksen soveltaminen on alkanut, on tehtivi asiakkaan
kanssa kirjallinen perussopimus paperilla tai muulla pysyvilld vilineelld, ja sopimuksessa on mdiritettdvd yrityksen ja
asiakkaan keskeiset oikeudet ja velvoitteet. Sijoitusneuvontaa tarjoavien sijoituspalveluyritysten on noudatettava titd
velvoitetta vain, jos ne toteuttavat suositeltujen rahoitusvilineiden tai palvelujen soveltuvuuden sddnnéllisen arvioinnin.

Kirjallisessa sopimuksessa on maddritettdvd osapuolten keskeiset oikeudet ja velvoitteet, ja sen on sisillettivd seuraavat
tiedot:

a) tarjottavien palvelujen kuvaus ja tarvittaessa sijoitusneuvonnan luonne ja laajuus;

b) salkunhoitopalvelujen osalta niiden rahoitusvilineiden lajit, joita voidaan ostaa ja myydd, sekd niiden liiketoimien
lajit, jotka voidaan toteuttaa asiakkaan lukuun, sekd mahdollisesti kielletyt vilineet tai liiketoimet;

¢) kuvaus tarjottavista direktiivin 2014/65/EU liitteessd I olevan B osan 1 kohdassa tarkoitettujen palveluiden
pddpiirteistd ja tarvittaessa tieto siitd, miké rooli yritykselld on yhtiotapahtumissa, jotka liittyvit asiakkaan vilineisiin
ja niihin ehtoihin, joiden mukaan arvopapereilla toteuttavat rahoitustoimet ja asiakkaan arvopaperit luovat asiakkaalle
tuottoa.
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4 JAKSO

Tietojen antaminen asiakkaille
59 artikla

Muiden kuin salkunhoitoon liittyvien toimeksiantojen toteuttamista koskevat raportointivel-
voitteet

(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohta)

1. Kun sijoituspalveluyritykset ovat toteuttaneet asiakkaan lukuun muun kuin salkunhoitoa koskevan toimeksiannon,
niiden on kyseisen toimeksiannon osalta

a) vilpymittd toimitettava asiakkaalle toimeksiannon toteuttamista koskevat olennaiset tiedot pysyvilld vilineell;

b) ldhetettdvd kyseiselle asiakkaalle pysyvilld vilineelld ilmoitus, jossa vahvistetaan toimeksiannon toteuttaminen,
mahdollisimman pian mutta viimeistddn toimeksiannon toteutuspaivdd seuraavana ensimmdisend arkipdivini tai, jos
sijoituspalveluyritys saa vahvistuksen kolmannelta osapuolelta, viimeistddn kyseisen vahvistuksen vastaanottamista

seuraavana ensimmdisend arkipaivina.

Edelld olevaa b alakohtaa ei sovelleta, kun kyseinen vahvistus sisiltdd samat tiedot kuin vahvistus, joka jonkin toisen
henkilon on viipymatta ldhetettdvd asiakkaalle.

Edelld olevia a ja b alakohtaa ei sovelleta, kun asiakkaan lukuun toteutetut toimeksiannot liittyvit kyseisten asiakkaiden
kanssa tehtyjd kiinnelainasopimuksia rahoittaviin joukkovelkakirjoihin, jolloin liiketoimesta raportoidaan samaan aikaan
kiinnelainan ~ ehtojen  tiedoksiantamisen kanssa, kuitenkin viimeistidn kuukauden kuluessa toimeksiannon
toteuttamisesta.

2. Edelld olevassa 1 kohdassa tarkoitettujen vaatimusten lisdksi sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkaalle timén
pyytdessa tiedot siitd, missd vaiheessa kyseisen asiakkaan toimeksiannon toteuttaminen on.

3. Kun asiakkaan toimeksiannot liittyvit yhteissijoitusyrityksessd oleviin osuuksiin tai osakkeisiin ja kun ne
toteutetaan sdannollisin véliajoin, sijoituspalveluyritysten on joko toimittava 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetulla tavalla
tai annettava kyseisistd liiketoimista asiakkaalle 4 kohdassa luetellut tiedot vihintddn kerran kuudessa kuukaudessa.

4. Edelld olevan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettuun ilmoitukseen on sisillytettivi seuraavat tiedot soveltuvin osin

ja tarvittaessa asetuksen (EY) N:o 600/2014 26 artiklan mukaisesti hyviksyttyjen raportointivelvoitteita koskevien

teknisten sadntelystandardien mukaisesti:

a) raportoivan sijoituspalveluyrityksen tunnistetiedot;

b) asiakkaan nimi tai muut yksilointitiedot;

¢) kaupankdyntipdiva;

d) kaupan ajankohta;

e) toimeksiannon tyyppi;

f) paikan tunnistetiedot;

g) tiedot rahoitusvilineestd;

h) ostajmyy-indikaattori;

i) toimeksiannon luonne, jos muu kuin osta/myy;

j) maird;

k) yksikkohinta;

) kokonaissuoritus;

m) veloitettujen provisioiden ja kulujen kokonaissumma ja asiakkaan pyytdessd erittely, joka sisdltdd tarvittaessa
mahdolliset katteet tai hinnanalennukset, kun sijoituspalveluyritys on toteuttanut liiketoimen kaydessdin kauppaa

omaan lukuunsa ja kun sjjoituspalveluyrityksen tdytyy noudattaa asiakasta kohtaan parhaan toteutuksen
velvollisuutta;
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n) vaihtokurssi, kun liiketoimeen liittyy valuutan muuntaminen;

o) liiketoimen suoritukseen liittyvit asiakkaan velvoitteet, joihin kuuluvat muun muassa maksu- ja toimitusmairaajat,
sekd asianmukaiset tilitiedot, jos kyseisid tietoja ja velvoitteita ei ole aikaisemmin ilmoitettu asiakkaalle;

p) jos asiakkaan vastapuolena on sijoituspalveluyritys itse, sijoituspalveluyrityksen konserniin kuuluva henkilo tai
sijoituspalveluyrityksen toinen asiakas, ilmoitus téstd, paitsi silloin kun toimeksianto on toteutettu kaupankdyn-
tijarjestelmassd, joka edesauttaa anonyymia kaupankéyntid.

Sovellettaessa k alakohtaa sijoituspalveluyritys voi ilmoittaa asiakkaalle kunkin erdn hinnan tai erien keskihinnan, kun
toimeksianto toteutetaan erissd. Jos sijoituspalveluyritys ilmoittaa keskihinnan, sen on annettava yksityisasiakkaalle
pyynnostd tiedot kunkin erdn hinnasta.

5. Sijoituspalveluyritys voi antaa asiakkaalle 4 kohdassa tarkoitetut tiedot kdyttimalld vakiokoodeja, jos se antaa myds
kaytettyjen koodien selitykset.

60 artikla
Salkunhoitoa koskevat raportointivelvoitteet
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohta)

1. Salkunhoitopalvelua asiakkaille tarjoavien sijoituspalveluyritysten on toimitettava kullekin tillaiselle asiakkaalle
pysyvilld vilineelld sdannollisin viliajoin raportti kyseisen asiakkaan lukuun toteutetuista salkunhoitotoimista, jollei
toinen henkil6 anna tillaista raporttia.

2. Edelli 1 kohdassa edellytetyn sddnnollisen raportin on sisillettdvd asiallinen ja tasapuolinen yhteenveto
toteutetuista toimista ja salkun tuotto- ja arvonkehityksestd raportointijaksolla, ja sen on tarvittaessa sisillettavi
seuraavat tiedot:

a) sijoituspalveluyrityksen nimi;
b) asiakkaan tilin nimi tai muu tunniste;

c) salkun sisdlt6d ja arvostusta koskeva selvitys, joka sisdltdd muun muassa tiedot kustakin hallussa pidetysta rahoitusva-
lineestd, sen markkina-arvosta tai sen kdyvistd arvosta, jos markkina-arvoa ei ole saatavissa, kiteisvaroista raportoin-
tijakson alussa ja lopussa seki salkun tuotto- tai arvonkehityksesté raportointijakson aikana;

d) raportointijakson aikana aiheutuneiden maksujen ja kulujen kokonaismairdd koskeva selvitys, jossa on vihintdin
eritelty salkunhoitomaksujen kokonaismaari ja toteuttamiseen liittyvien kustannusten kokonaismairi ja joka sisiltdd
tarvittaessa myos maininnan siité, ettd tarkempi erittely toimitetaan pyynnostd;

e) vertailu, jossa raportointijakson tuotto- tai arvonkehitystd verrataan sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan kesken
mahdollisesti sovittuun sijoituksen tuotto- tai arvonkehitystd kuvaavaan viitearvoon;

f) raportointijakson aikana saatujen asiakkaan salkkuun liittyvien osinkojen, korkojen ja muiden maksujen
kokonaismaari;

g) tiedot muista yhtictapahtumista, jotka antavat salkkuun sisiltyviin rahoitusvalineisiin liittyvid oikeuksia;

h) kustakin raportointijaksolla toteutetusta lifketoimesta soveltuvin osin tiedot, joihin viitataan 59 artiklan 4 kohdan
c-1 alakohdassa, jollei asiakas halua saada tietoja toteutetuista liiketoimista liiketoimikohtaisesti, jolloin sovelletaan
timén artiklan 4 kohtaa.

3. Edelld olevassa 1 kohdassa tarkoitettu sddnnollisin viliajoin annettava raportti on toimitettava kolmen kuukauden
vilein, paitsi seuraavissa tapauksissa:

a) kun sijoituspalveluyritys antaa asiakkailleen kiyttooikeudet verkossa toimivaan jdrjestelmiin, jota voidaan pitdd
pysyvdnd vilineend ja jossa voidaan tarkastella asiakkaan salkun ajan tasalla olevia arvostuksia ja jossa asiakas voi
helposti tarkastella 63 artiklan 2 kohdassa edellytettyjd tietoja, ja kun yritykselld on ndyttod siitd, ettd asiakas on
tarkastellut salkkunsa arvostusta jirjestelmassid vahintddn kerran kyseisen vuosineljinneksen aikana;
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b) kun sovelletaan 4 kohtaa, sddnnéllisin viliajoin annettava raportti on toimitettava vahintddn kerran 12 kuukaudessa;

) jos sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan wvililli salkunhoitopalvelusta tehdyssi sopimuksessa sallitaan
vipuvaikutukseen perustuva salkku, sddnnollisin viliajoin annettava raportti on toimitettava vihintddn kerran
kuukaudessa.

Edelli b alakohdassa tarkoitettua poikkeusta ei sovelleta, jos liiketoimi liittyy rahoitusvilineisiin, jotka kuuluvat
direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdan ¢ alakohdan tai jonkin liitteessd I olevan C osan 4-11 kohdan
soveltamisalaan.

4. Kun asiakas haluaa tiedot toteutetuista liiketoimista liiketoimikohtaisesti, sijoituspalveluyritysten on toimitettava
kyseiselle asiakkaalle toteutettua liiketoimea koskevat olennaiset tiedot pysyvilld vilineelld viipymittd sen jilkeen kun
salkunhoitaja on toteuttanut litketoimen.

Sijoituspalveluyrityksen on ldhetettdvd asiakkaalle ilmoitus, jossa vahvistetaan toimeksiannon toteuttaminen ja joka
sisdltad 59 artiklan 4 kohdassa mainitut tiedot, viimeistddn toimeksiannon toteutuspdivdd seuraavana ensimmdiisend
arkipdivind tai, jos sijoituspalveluyritys saa vahvistuksen kolmannelta osapuolelta, viimeistddn kyseisen vahvistuksen
vastaanottamista seuraavana ensimmdisend arkipaivina.

Edelld olevaa toista alakohtaa ei sovelleta, jos kyseinen vahvistus sisiltdisi samat tiedot kuin vahvistus, joka jonkin toisen
henkilon on viipymatta ldhetettivd asiakkaalle.

61 artikla
Hyviksyttiviin vastapuoliin liittyvit raportointivelvoitteet
(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta ja 25 artiklan 6 kohta)

Edelld 49 ja 59 artiklassa esitettyjd vaatimuksia tietojen antamisesta yksityisasiakkaille ja ammattimaisille asiakkaille on
sovellettava, jolleivdt sijoituspalveluyritykset tee hyviksyttiavien vastapuolten kanssa sopimuksia, joissa mdadritetddn
raportoinnin sisilto ja aikataulu.

62 artikla
Muut salkunhoitoa tai ehdolliseen velkaan liittyvii liiketoimia koskevat raportointivelvoitteet
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohta)

1. Salkunhoitopalvelua tarjoavien sijoituspalveluyritysten on ilmoitettava asiakkaalle, jos salkun kokonaisarvo kunkin
raportointijakson alussa arvioituna on heikentynyt 10 prosentilla ja sen jilkeen 10 prosentin kerrannaisina, viimeistdan
sen arkipdivin aikana, jolloin kynnysarvo ylittyi, tai jos se ylittyli muuna pdivind kuin arkipdivini, sen jilkeisen
ensimmdisen arkipdivin aikana.

2. Sijoituspalveluyritysten, jotka hallinnoivat sellaista yksityisasiakkaan tilid, johon sisiltyy vivutettuja rahoitusvélineitd
tai ehdolliseen velkaan liittyvid liikketoimia, on ilmoitettava asiakkaalle, jos kunkin vilineen alkuperiinen arvo heikkenee
10 prosentilla ja sen jilkeen 10 prosentin kerrannaisilla. Timidn kohdan mukainen raportointi on tehtdva vilinekoh-
taisesti, jollei asiakkaan kanssa ole muuta sovittu, ja se on tehtdvi viimeistddn sen arkipiivin aikana, jolloin kynnysarvo
ylittyi, tai jos se ylittyi muuna paivani kuin arkipiivind, sen jilkeisen ensimmadisen arkipdivin aikana.

63 artikla
Asiakkaiden rahoitusvilineiti tai varoja koskevat lausunnot
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohta)

1. Sellaisten sijoituspalveluyritysten, joilla on hallussaan asiakkaiden rahoitusvilineitd tai varoja, on toimitettava
vihintddn neljannesvuosittain kullekin sellaiselle asiakkaalleen, jonka rahoitusvilineitd tai varoja niilli on hallussaan,
pysyvalld vilineelld lausunto kyseisistd rahoitusvilineistd tai varoista, jollei tdllaista lausuntoa ole annettu jossakin
muussa sddnnollisesti toimitettavassa lausunnossa. Asiakkaan pyynnostd yritysten on toimitettava tillainen lausunto
useamminkin kaupallisin kustannuksin.

Edelld olevaa ensimmdistd alakohtaa ei sovelleta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY ()
mukaisesti toimiluvan saaneisiin luottolaitoksiin niiden hallussa olevien kyseisessd direktiivissd tarkoitettujen talletusten
osalta.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2000/12/EY, annettu 20 piivind maaliskuuta 2000, luottolaitosten liiketoiminnan
aloittamisesta ja harjoittamisesta (EYVL L 126, 26.5.2000, s. 1).
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2. Edelld olevassa 1 kohdassa tarkoitetun asiakasvaroja koskevan lausunnon on sisillettivd seuraavat tiedot:

a) yksityiskohtaiset tiedot kaikista rahoitusvilineistd tai varoista, jotka ovat sijoituspalveluyrityksen hallussa asiakkaan
lukuun raportointijakson lopussa;

b) tiedot siitd, missdé médrin asiakkaan rahoitusvilineitd tai asiakasvaroja on mahdollisesti kiytetty arvopapereilla
toteutettaviin rahoitustoimiin;

c) tiedot siitd, missd mdadrin asiakkaalle on mahdollisesti kertynyt etua osallistumisesta arvopapereilla toteutettaviin
rahoitustoimiin, sekd kyseisen edun kertymisperusteista;

d) selked ilmoitus omaisuudesta tai varoista, joihin sovelletaan direktiivin 2014/65/EU sdinnoksid ja sen tdytintdonpa-
notoimenpiteitd, ja omaisuudesta ja varoista, jotka eivdt ole sellaisia, joihin sovelletaan omistusoikeuden siirtdvid
rahoitusvakuussopimusta;

e) selked ilmoitus siitd, minkd omaisuuden omistajuuteen liittyy erityispiirteitd esimerkiksi vakuusoikeuden vuoksi;

f) lausuntoon sisiltyvien rahoitusvilineiden markkina-arvo tai jos sitd ei ole saatavilla, arvioitu arvo ja selked ilmoitus
siitd, ettd markkina-arvon puuttuminen on todennikoisesti merkki likviditeetin puutteesta. Yrityksen on médritettava
arvioitu arvo parhaan kykynsd mukaan.

Jos asiakkaan salkkuun sisiltyy yhden tai useamman vield suorittamatta olevan liiketoimen tuotto, a alakohdassa

tarkoitetut tiedot voivat perustua joko kaupantekopdivddn tai suorituspdivddn edellyttden, ettd kaikilla téllaisilla
lausuntoon sisiltyvilld tiedoilla on johdonmukaisesti sama perusta.

Edelld 1 kohdassa tarkoitettua sddnnollistd lausuntoa asiakkaan omaisuudesta ei tarvitse laatia, jos sijoituspalveluyritys
antaa asiakkailleen kayttooikeudet verkossa toimivaan jirjestelmddn, jota voidaan pitdd pysyviand vilineend ja jossa
asiakas voi helposti tarkastella rahoitusvilineitddn tai varojaan koskevia lausuntoja ja jos yritykselld on ndyttoa siité, ettd
asiakas on tarkastellut téllaista lausuntoa vihintédin kerran kyseisen vuosineljinneksen aikana.

3. Sellaisten sijoituspalveluyritysten, jotka pitdvit hallussaan rahoitusvilineitd tai varoja asiakkaan lukuun tai jotka
tarjoavat asiakkaalle salkunhoitopalveluja, voivat sisdllyttdd 1 kohdassa tarkoitetun asiakasvaroja koskevan lausunnon
sellaiseen sddnnollisesti toimitettavaan raporttiin, jonka se antaa kyseiselle asiakkaalle 60 artiklan 1 kohdan mukaisesti.

5 JAKSO

Parhaan toteutuksen periaate
64 artikla
Parhaan toteutuksen kriteerit
(direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 1 kohta ja 24 artiklan 1 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava asiakastoimeksiantoja toteuttaessaan huomioon seuraavat kriteerit
madrittdessddn direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 1 kohdassa lueteltujen tekijoiden tirkeysjdrjestysta:

a) asiakkaan ominaispiirteet, asiakkaan luokittelu yksityiseksi tai ammattimaiseksi mukaan luettuna;

b) asiakastoimeksiannon ominaispiirteet ja tieto siitd, liittyyko toimeksiantoon arvopapereilla toteutettava rahoitustoimi;
¢) toimeksiannon kohteena olevien rahoitusvilineiden ominaispiirteet;

d) niiden toteuttamispaikkojen ominaispiirteet, joihin toimeksianto voidaan ohjata.

Tassé artiklassa sekd 65 ja 66 artiklassa ‘toteuttamispaikalla’ tarkoitetaan sddnneltyd markkinaa, monenkeskistd kaupan-
kidyntijdrjestelmad, organisoitua kaupankiyntijdrjestelmad, kauppojen sisdistd toteuttajaa, markkinatakaajaa tai muuta

likviditeetin tarjoajaa tai yhteis6d, joka vastaa kolmannessa maassa vastaavanlaisesta toiminnosta kuin jokin edelld
mainituista.

2. Sijoituspalveluyritys tdyttdd sille direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 1 kohdasta johtuvan velvoitteen, jonka
mukaan sen on toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet pddstikseen toimeksiantoja toteuttaessaan asiakkaidensa
kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen, siltd osin kuin se toteuttaa toimeksiannon tai toimeksiannon tietyn osan
asiakkaan sellaisten erityisohjeiden perusteella, jotka koskevat toimeksiantoa tai sen tiettyd osaa.
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3. Sijoituspalveluyritysten palkkiorakenne tai palkkioiden veloituskdytintd ei saa aiheuttaa syrjintdd toteuttamis-
paikkojen kesken.

4.  Toteuttaessaan toimeksiantoja tai tehdessddn pddtoksen kdydd kauppaa OTC-tuotteilla ja raatiloidyilld tuotteilla
sijoituspalveluyrityksen on tarkistettava, ettd asiakkaalle ehdotettu hinta on kdypa, kerddmilld kyseisen tuotteen hinnan
arvioinnissa kaytettyja kaupankdyntitietoja ja mikali mahdollista, vertailemalla hintaa samanlaisiin tai vertailukelpoisiin
tuotteisiin.

65 artikla

Salkunhoitoa seki toimeksiantojen vastaanottamista ja vilittimistd tarjoavien sijoituspalvelu-
yritysten velvoite toimia asiakkaan parhaan edun mukaisesti

(direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 1 ja 4 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on salkunhoitopalvelua tarjotessaan noudatettava direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan
1 kohdasta johtuvaa velvoitetta toimia asiakkaidensa parhaiden etujen mukaisesti antaessaan muiden yhteis6jen
toteutettavaksi toimeksiannot, jotka ovat seurausta sijoituspalveluyrityksen tekemdstd padtoksestd kdydd kauppaa
rahoitusvilineilld asiakkaan lukuun.

2. Sijoituspalveluyritysten on toimeksiantojen vastaanotto- ja vilityspalvelua tarjotessaan noudatettava direktiivin
2014/65/EU 24 artiklan 1 kohdasta johtuvaa velvoitetta toimia asiakkaansa parhaan edun mukaisesti vilittdessddn
asiakastoimeksiantoja toisille yhteisoille toteutusta varten.

3. Jotta sijoituspalveluyritykset tdyttiisivdt 1 tai 2 kohdan vaatimukset, niiden on noudatettava myds tdman artiklan
4-7 kohtaa ja 64 artiklan 4 kohtaa.

4.  Sijoituspalveluyritysten on toteutettava kaikki riittdvdt toimenpiteet padstikseen toimeksiantoja toteuttaessaan
asiakkaidensa kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen, kun otetaan huomioon direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan
1 kohdassa tarkoitetut seikat. Ndiden seikkojen suhteellinen merkitys on madritettdvé viittaamalla direktiivin 2014/65/EU
64 artiklan 1 kohdassa vahvistettuihin kriteereihin ja yksityisasiakkaiden osalta saman direktiivin 27 artiklan 1 kohdassa
vahvistettuun vaatimukseen.

Sijoituspalveluyritys tdyttdd 1 tai 2 kohdasta johtuvan velvoitteensa eikd sen edellytetd toteuttavan tdssi kohdassa
mainittuja toimenpiteitd silloin, kun se noudattaa asiakkaan erityisohjeita antaessaan tai vilittdessddn toimeksiannon
toisen yhteison toteutettavaksi.

5. Sijoituspalveluyritysten on otettava kayttoon sellaiset toimintaperiaatteet ja sovellettava niitd, joiden avulla ne
voivat noudattaa 4 kohdasta johtuvaa velvoitetta. Toimintaperiaatteissa on ilmoitettava jokaisen rahoitusvalinelajin osalta
yhteisot, joille toimeksiannot annetaan tai joille sijoituspalveluyritys vilittdd toimeksiantoja toteutettavaksi. Kyseisilld
yhteis6illd on oltava toteuttamisjdrjestelyt, joiden avulla sijoituspalveluyritys pystyy noudattamaan tdstd artiklasta
johtuvia velvoitteitaan antaessaan tai valittdessddn toimeksiantoja kyseisen yhteison toteutettavaksi.

6.  Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkailleen tietoa 5 kohdan ja 66 artiklan 2-9 kohdan mukaisesti kiytt66n
otetuista toimintaperiaatteista. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkailleen asianmukaiset tiedot yrityksestd ja sen
palveluista sekd toimeksiannon toteuttamiseen valituista yhteis6istd. Etenkin jos sijoituspalveluyritys valitsee muita
yrityksid, jotka tarjoavat toimeksiantojen toteuttamispalveluja, sen on laadittava vuosittain yhteenveto kunkin rahoitusvi-
lineluokan osalta kaupankayntivolyymin kannalta viidestd parhaasta sijoituspalveluyrityksestd, joihin se vilitti tai antoi
asiakkaiden toimeksiantoja toteutettavaksi edellisend vuonna seki tiedot toteutuksen laadusta. Niiden tietojen on oltava
yhdenmukaisia direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 10 kohdan b alakohdan mukaisesti laadittujen teknisten standardien
mukaan julkistettujen tietojen kanssa.

Asiakkaalta tulleen kohtuullisen pyynnoén perusteella sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkailleen tai potentiaalisille
asiakkailleen tietoa yhteisoistd, joihin toimeksiantoja vilitetddn tai annetaan toteutettavaksi.

7. Sijoituspalveluyritysten on seurattava sddannollisesti 5 kohdan mukaisesti kiyttoon otettujen toimintaperiaatteidensa
tehokkuutta ja valvottava erityisesti toimintaperiaatteissa mainittujen yhteisojen toteutuksen laatua sekd tarvittaessa
korjattava mahdolliset puutteet.

Sijoituspalveluyritysten on tarkistettava toimintaperiaatteita ja jdrjestelyjd vahintddn kerran vuodessa. Periaatteita on
tarkistettava myos aina silloin, kun esiintyy olennaisia muutoksia, jotka vaikuttavat yrityksen kykyyn pédstd asiakkaan
kannalta parhaimpaan mahdolliseen tulokseen.
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Sijoituspalveluyritysten on arvioitava, onko tapahtunut olennainen muutos ja harkittava, onko toteutuspaikkoihin tai
yhteisoihin, joiden ne arvioivat tdyttivin parhaan toteutuksen vaatimuksen kokonaisuudessaan parhaiten, tehtivd
muutoksia.

Olennaisena muutoksena pidetddn merkittavda tapahtumaa, joka voi vaikuttaa parhaan toteutuksen parametreihin, joita
ovat esimerkiksi kulut, hinta, nopeus, toteutuksen ja toimituksen todennakoéisyys, suuruus, luonne tai mikd tahansa muu
toimeksiannon toteutuksen kannalta oleellinen seikka.

8.  Titd artiklaa ei sovelleta silloin, kun salkunhoitopalveluja ja/tai toimeksiantojen vastaanotto- ja vilityspalveluja
tarjoava sijoituspalveluyritys my0s toteuttaa saadut toimeksiannot tai paatokset kiayda kauppaa asiakkaan salkun lukuun.
Tallaisissa tapauksissa sovelletaan direktiivin 2014/65/EU 27 artiklaa.

66 artikla
Toteuttamisperiaatteet
(direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 5 ja 7 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on tarkistettava vihintddn kerran vuodessa direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 4 kohdan
nojalla laadittuja toteuttamisperiaatteitaan seké toimeksiantojen toteuttamisjirjestelyjdan.

Tallainen arviointi on tehtdvd myos aina silloin, kun tapahtuu 65 artiklan 7 kohdassa mairitetty olennainen muutos,
joka wvaikuttaa yrityksen kykyyn toteuttaa myos vastaisuudessa asiakastoimeksiannot toteuttamisperiaatteidensa
mukaisilla toteuttamispaikoilla johdonmukaisesti siten, ettd pdastddn asiakkaan kannalta parhaaseen mahdolliseen
tulokseen. Sijoituspalveluyrityksen on arvioitava, onko tapahtunut olennainen muutos ja harkittava, onko toteutus-
paikkoihin tai yhteisoihin, joiden se arvioi tdyttivin parhaan toteutuksen vaatimuksen kokonaisuudessaan parhaiten,
tehtdvd muutoksia.

2. Toteuttamisperiaatteita koskevat tiedot on laadittava rahoitusvilineen luokan ja tarjottavan palvelun lajin mukaan,
ja niiden on sisillettdvd 3—-9 kohdassa vahvistetut tiedot.

3. Sijoituspalveluyritysten on annettava asiakkailleen seuraavat tiedot toteuttamispariaatteistaan hyvissd ajoin ennen
palvelun tarjoamista:

a) selvitys siitd, millaiseen tdrkeysjirjestykseen sijoituspalveluyritys asettaa direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan
1 kohdassa mainitut tekijat 59 artiklan 1 kohdassa esitettyjen kriteerien perusteella, tai siitd, mitd menettelyd
noudattaen se madrittad kyseisten tekijoiden tirkeysjarjestyksen;

b) luettelo toteuttamispaikoista, joita sijoituspalveluyritys kdyttdd merkittdvassd médrin tdyttdessddn velvoitettaan, jonka
mukaan sen on toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet toteuttaakseen asiakastoimeksiannot johdonmukaisesti
siten, ettd saavutetaan asiakkaan kannalta paras mahdollinen tulos, ja mairittdessddn, mitd paikkoja kaytetddn kunkin
rahoitusvilineiden luokan, yksityisasiakkaan toimeksiantojen, ammattimaisten asiakkaiden toimeksiantojen ja
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien osalta;

c) luettelo tekijoistd, joita kaytetddn toteutuspaikan valinnassa, mukaan lukien laadulliset tekijdt, kuten selvitysjdrjestelma,
kauppojen hintavaihtelurajat, suunnitellut toimenpiteet tai muut oleelliset seikat, ja kunkin tekijin suhteellinen
merkitys; toimeksiannon toteutuspaikan valinnassa kdytettyjen tekijoiden on oltava johdonmukaisia niiden
valvontatoimien kanssa, joita yritys kdyttdd osoittaakseen asiakkailleen, ettd paras toteutus on saavutettu jatkuvasti,
kun yritys arvioi periaatteidensa ja jirjestelyjensd asianmukaisuutta;

d) tieto siitd, miten toteuttamiseen liittyvét tekijat, kuten hinta, kulut, nopeus, toteutuksen todennikdisyys ja muut
olennaiset tekijat, on otettu huomioon osana riittdvid toimenpiteitd, jotta saavutetaan asiakkaan kannalta paras
mahdollinen tulos;

€) tarvittaessa tieto siitd, ettd yritys toteuttaa toimeksiantoja kauppapaikan ulkopuolella sekd sen seuraukset, esimerkiksi
vastapuolen riski, joka aiheutuu kaupan toteuttamisesta kauppapaikan ulkopuolella, ja asiakkaan pyynnostd lisitiedot
tdmén toteutustavan seurauksista;

f) selked ja selvisti havaittavissa oleva varoitus siitd, ettd asiakkaan mahdollisesti antamat erityisohjeet saattavat
kyseisten ohjeiden sisaltimien tekijoiden osalta estdd sijoituspalveluyritystd toteuttamasta toimenpiteitd, jotka se on
suunnitellut ja ottanut osaksi toteuttamisperiaatteitaan voidakseen toteuttaa kyseiset toimeksiannot asiakkaan
kannalta parhaan mahdollisen tuloksen takaavalla tavalla;
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g) yhteenveto toteuttamispaikkojen valintamenettelystd, kaytetyistd toteuttamisstrategioista sekd menetelmistd ja
menettelyistd, joilla saavutetun toteutuksen laatua analysoitiin, sekd tieto siitd, miten yritykset valvovat ja
varmentavat, ettd asiakkaiden kannalta saavutettiin parhaat mahdolliset tulokset.

Kyseiset tiedot on annettava pysyvilld vilineelld tai verkkosivustolla (kun sitd ei katsota pysyviksi vilineeksi) edellyttden,
ettd 3 artiklan 2 kohdassa tismennetyt edellytykset tayttyvit.

4. Jos sijoituspalveluyritykset soveltavat erilaisia maksuja, jotka mairdytyvit toteutuspaikan mukaan, niiden on
selitettdvd ndma erot riittdvin tarkasti, jotta asiakas ymmartaa tietyn toteutuspaikan valinnasta koituvat edut ja haitat.

5. Jos sijoituspalveluyritykset pyytdvit asiakkaita valitsemaan toteutuspaikan, on annettava tasapuolista, selkedi ja
harhaanjohtamatonta tietoa, jotta asiakas ei valitse tiettyd toteutuspaikkaa jonkin toisen sijasta pelkistddn yrityksen
soveltaman hintapolitiikan perusteella.

6.  Sijoituspalveluyritykset saavat vastaanottaa vain sellaisia kolmannen osapuolen maksuja, jotka tiyttavit direktiivin
2014/65/EU 24 artiklan 9 kohdan vaatimukset, ja niiden on ilmoitettava asiakkailleen kannustimista, joita yritys saattaa
saada toteutuspaikoilta. Tiedoissa on eriteltivdi maksut, jotka sijoituspalveluyritys veloittaa kaikilta liiketoimen
vastapuolilta, ja jos maksut vaihtelevat asiakkaan mukaan, tiedoissa on ilmoitettava enimmadismaksut tai velotettavien
maksujen vaihteluvali.

7. Jos sijoituspalveluyritys veloittaa maksuja useammalta kuin yhdeltd liiketoimen osapuolelta direktiivin 2014/65/EU
24 artiklan 9 kohdan ja sen tdytintoonpanotoimenpiteiden mukaisesti, yrityksen on ilmoitettava asiakkailleen
mahdollisesti saamiensa rahallisten ja ei-rahallisten etujen arvo.

8. Jos asiakas toimittaa sijoituspalveluyritykselle kohtuullisia ja oikeasuhteisia pyyntojd saada tietoa yrityksen
periaatteista tai jarjestelyistd ja siitd, miten niitd tarkistetaan, yrityksen on vastattava pyyntoon selkedsti ja kohtuullisessa
mdardajassa.

9.  Jos sijoituspalveluyritys toteuttaa yksityisasiakkaiden toimeksiantoja, sen on annettava ndille asiakkaille yhteenveto
keskeisistd periaatteista ja erityisesti yrityksen veloittamista kokonaiskustannuksista. Yhteenvedossa on oltava myos linkki
uusimpiin toteutuksen laatua koskeviin tietoihin, jotka on julkaistu direktiivin 2014/65/EU 27 artiklan 3 kohdan
mukaisesti kaikkien niiden toteutuspaikkojen osalta, jotka sijoituspalveluyritys on luetellut toteutusperiaatteissaan.

6 JAKSO

Asiakastoimeksiannon kdsittely
67 artikla
Yleiset periaatteet
(direktiivin 2014/65/EU 28 artiklan 1 kohta ja 24 artiklan 1 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on tiytettavd asiakastoimeksiantoja toteuttaessaan seuraavat edellytykset:

a) niiden on varmistettava, ettd asiakkaiden lukuun toteutetut toimeksiannot kirjataan ja kohdennetaan viipymitti ja
oikein;

b) niiden on toteutettava muutoin toisiaan vastaavat asiakastoimeksiannot jdrjestyksessd ja viipymattd, jollei tdimi ole
toimeksiannon ominaispiirteiden tai vallitsevien markkinaolosuhteiden kannalta epatarkoituksenmukaista tai jollei
asiakkaan etu muuta vaadi;

¢) niiden on ilmoitettava yksityisasiakkaalle kaikista toimeksiantojen moitteettomaan toteuttamiseen mahdollisesti
liittyvistd olennaisista ongelmista heti ongelman havaitsemisen jélkeen.

2. Kun sijoituspalveluyritys on vastuussa toteutetun toimeksiannon suorittamisen valvomisesta tai jirjestimisestd, sen
on toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet varmistaakseen, ettd kaikki kyseisen toimeksiannon suorittamisen
yhteydessi saadut asiakkaan rahoitusvilineet tai varat siirretddn viipymittd ja oikein kunkin asianomaisen asiakkaan
tilille.

3. Sijoituspalveluyritys ei saa kdyttdd vairin tietoja, jotka liittyvit toteutusta odottaviin asiakastoimeksiantoihin, ja sen
on toteutettava kaikki kohtuulliset toimenpiteet estddkseen relevantteja henkiloitddn kdyttdmastd véarin tallaisia tietoja.
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68 artikla
Toimeksiantojen yhdistiminen ja kohdentaminen
(direktiivin 2014/65/EU 28 artiklan 1 kohta ja 24 artiklan 1 kohta)

1. Sijoituspalveluyritykset eivit saa toteuttaa asiakastoimeksiantoa tai omaan lukuun toteutettavaa litketoimea yhdessd
toisen asiakastoimeksiannon kanssa paitsi silloin, kun seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) on epitodennikoistd, ettd toimeksiantojen ja liiketoimien yhdistiminen on kokonaistuloksen tasolla epdedullista
jollekin niistd asiakkaista, joiden toimeksiannot on tarkoitus yhdistas;

b) kullekin tillaiselle asiakkaalle ilmoitetaan, ettd yhdistiminen saattaa vaikuttaa epdedullisesti tiettyyn toimeksiantoon;

) kaytossd on toimeksiantojen kohdentamisperiaatteet, jota on toteutettava tehokkaasti: kyseisilli periaatteilla on
saanneltdva riittavin tarkkaan se, miten yhdessi toteutetut toimeksiannot ja liiketoimet kohdennetaan tasapuolisesti,
mukaan lukien se, miten toimeksiantojen maira ja hinta vaikuttavat kohdentamiseen ja miten osittaista toteuttamista
kisitelldan.

2. Silloin kun sijoituspalveluyritys yhdistdd jonkin asiakastoimeksiannon yhden tai useamman muun asiakastoi-
meksiannon kanssa ja yhdistetty toimeksianto toteutetaan osittain, sen on kohdennettava asianomaiset kaupat
toimeksiantojen kohdentamisperiaatteitaan noudattaen.

69 artikla
Omaan lukuun toteutettavien liiketoimien yhdistiminen ja kohdentaminen
(direktiivin 2014/65/EU 28 artiklan 1 kohta ja 24 artiklan 1 kohta)

1. Sijoituspalveluyritykset, jotka ovat yhdistineet omaan lukuun toteutettavia liiketoimia yhden tai useamman
asiakastoimeksiannon kanssa, eivit saa kohdentaa asianomaisia kauppoja asiakkaan kannalta vahingollisella tavalla.

2. Silloin kun sijoituspalveluyritys yhdistda asiakastoimeksiannon liiketoimeen, jonka se toteuttaa omaan lukuunsa, ja
tillainen yhdistetty toimeksianto toteutetaan osittain, yrityksen on kohdennettava asianomaiset kaupat siten, ettd
asiakkaalla on etusija sijoituspalveluyritykseen nihden.

Jos sijoituspalveluyritys pystyy kuitenkin perustellusti osoittamaan, ettd se ei olisi ilman yhdistimistd voinut toteuttaa
kyseistd toimeksiantoa yhtd edullisin ehdoin tai lainkaan, se saa kohdentaa omaan lukuun toteutetun liiketoimen
suhteellisesti noudattaen 68 artiklan 1 kohdan ¢ alakohdassa tarkoitettuja toimeksiantojen kohdentamisperiaatteita.

3. Sijoituspalveluyritysten on otettava osana 68 artiklan 1 kohdan ¢ alakohdassa tarkoitettuja toimeksiantojen
kohdentamisperiaatteita kdyttoon menettelyt sen estimiseksi, ettd sellaiset omaan lukuun toteutetut liiketoimet, jotka
toteutetaan yhdessi asiakastoimeksiantojen kanssa, kohdennetaan uudelleen asiakkaalle vahingollisella tavalla.

70 artikla

Asiakastoimeksiantojen toteuttaminen tismillisesti, tasapuolisesti ja nopeasti sekid kauppapaikassa
kaupankiynnin kohteena olevia osakkeita koskevien toteuttamattomien asiakkaan rajahintatoimek-
siantojen julkistaminen

(direktiivin 2014/65/EU 28 artikla)

1. Jos asiakas on antanut rajahintatoimeksiannon osakkeista, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla tai joilla kdyddan kauppaa kauppapaikassa, eikd toimeksiantoa toteuteta valittomasti vallitsevissa markkina-
olosuhteissa direktiivin 2014/65/EU 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti, toimeksiantoa on pidettdva julkisesti saatavilla,
kun sijoituspalveluyritys on antanut toimeksiannon toteutettavaksi sddnnellyilli markkinoilla tai monenkeskisessid kau-
pankdyntijirjestelmédssd tai kun toimeksiannon on julkistanut jossain jdsenvaltiossa sijaitseva raportointipalvelujen
tarjoaja ja kun se voidaan helposti toteuttaa heti markkinaolosuhteiden salliessa.

2. Sddnneltyja markkinoita ja monenkeskisid kaupankdyntijirjestelmid on pidettdva ensisijaisina yrityksen toteuttamis-
periaatteiden mukaan, jotta varmistetaan, ettd toimeksianto toteutuu heti markkinaolosuhteiden salliessa.
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7 JAKSO

Hyviksyttivit vastapuolet
71 artikla
Hyviksyttivit vastapuolet
(direktiivin 2014/65/EU 30 artikla)

1. Direktiivin 2014/65/EU 30 artiklan 2 kohdassa nimenomaisesti vahvistettujen kategorioiden lisdksi jasenvaltiot
voivat pitdd kyseisen direktiivin 30 artiklan 3 kohdan mukaisesti hyviksyttivind vastapuolena yritystd, joka kuuluu
sellaisten asiakkaiden kategoriaan, joita voidaan pitdd ammattimaisina asiakkaina kyseisen direktiivin liitteessd II olevan
T osan 1, 2 ja 3 kohdan mukaisesti.

2. Jos hyviksyttiavd vastapuoli pyytdd direktiivin 2014/65/EU 30 artiklan 2 kohdan nojalla, ettd sitd kasitellddn
asiakkaana, jonka liiketoiminta sijoituspalveluyrityksen kanssa kuuluu kyseisen direktiivin 24, 25, 27 ja 28 artiklan
soveltamisalaan, pyynto on tehtavi kirjallisesti, ja siind on ilmoitettava, liittyyko yksityisasiakkaana tai ammattimaisena
asiakkaana kohtelu yhteen vai useampaan sijoituspalveluun tai liiketoimeen vai yhden tai useamman lajin liiketoimeen tai
tuotteeseen.

3. Jos hyviksyttivd vastapuoli pyytdd, ettd sitd kisitellddn asiakkaana, jonka liiketoiminta sijoituspalveluyrityksen
kanssa kuuluu direktiivin 2014/65[EU 24, 25, 27 ja 28 artiklan sddnnosten soveltamisalaan mutta ei nimenomaisesti
pyydd, ettd sitd kisitellddn yksityisasiakkaana, sijoituspalveluyrityksen on kisiteltavd kyseistd hyviksyttdvad vastapuolta
ammattimaisena asiakkaana.

4. Jos hyviksyttivi vastapuoli nimenomaisesti pyytad, ettd sitd kasitellddn yksityisasiakkaana, sijoituspalveluyrityksen
on kasiteltdvd hyvaksyttivdd vastapuolta yksityisasiakkaana ja sovellettava direktiivin 2014/65/EU liitteessd II olevan
[ osan toiseen, kolmanteen ja neljinteen kohtaan sisiltyvid sadnnoksid, jotka koskevat pyyntod kasittelystd ei-
ammattimaisena asiakkaana.

5. Jos asiakas pyytad, ettd sitd kasitellddn hyvaksyttdvina vastapuolena direktiivin 2014/65/EU 30 artiklan 3 kohdan
nojalla, on noudatettava seuraavaa menettelya:

a) sijoituspalveluyrityksen on annettava asiakkaalle selked kirjallinen varoitus seurauksista, joita asiakkaan pyynnolld on,
esimerkiksi se, ettd asiakas saattaa menettdd suojaukset;

b) asiakkaan on vahvistettava kirjallisesti pyynto tulla kisitellyksi hyviksyttivind vastapuolena joko yleisesti tai yhden
tai useamman sijoituspalvelun tai liiketoimen tai liiketoimilajin tai tuotteen osalta, ja asiakas tietdd voivansa menettda
suojauksen pyynnon seurauksena.

8 JAKSO
Kirjanpito
72 artikla
Tietojen siilyttiminen
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta)

1. Tiedot on siilytettivd vilineelld, joka mahdollistaa tietojen sdilyttdmisen siten, ettd toimivaltainen viranomainen saa
ne kédyttoonsd my0s vastaisuudessa, ja ne on sdilytettivd sellaisessa muodossa ja sellaisella tavalla, ettd seuraavat
edellytykset tayttyvit:

a) toimivaltainen viranomainen pédsee tietoihin nopeasti ja voi todentaa kaikki kunkin litketoimen késittelyn keskeiset
vaiheet;

b) oikaisut tai muut muutokset sekd sdilytettyjen tietojen sisdltd ennen tillaisia oikaisuja tai muita muutoksia voidaan
selvittdd helposti;

¢) tietoja ei voida muutoin manipuloida eikd muuttaa;

d) tietotekniikan tai muiden keinojen tehokas hyddyntiminen on mahdollista, kun tietojen analysointi on muutoin
hankalaa niiden méirin ja luonteen vuoksi;

e) yrityksen jdrjestelyt tayttavat kirjanpitovaatimukset kaytetystd teknologiasta riippumatta.
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2. Sijoituspalveluyritysten on pidettivd kirjaa vihintddn timin asetuksen liitteessd I yksil6idyistd seikoista
toimintojensa luonteen mukaisesti.

Tamdn asetuksen liitteessd I yksiloityjd seikkoja koskeva luettelo ei rajoita muusta lainsdddinnostd johtuvien muiden
kirjanpitovelvoitteiden noudattamista.

3. Sijoituspalveluyritysten on pidettivd kirjaa myos kaikista periaatteista ja menettelyisté, jotka niiden on sailytettava
kirjallisesti ~direktiivin 2014/65/EU, asetuksen (EU) N:o 600/2014, direktiivin 2014/57/EU ja asetuksen (EU)
N:o 596/2014 ja niiden tdytintoonpanotoimenpiteiden mukaisesti.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia sijoituspalveluyrityksid pitimain kirjaa myds muista seikoista timéan asetuksen
liitteessi I yksiloidyn luettelon lisdksi.

73 artikla
Sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan oikeuksia ja velvoitteita koskeva kirjanpito
(direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 5 kohta)

Tiedot, jotka koskevat palvelusopimukseen perustuvia, sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan oikeuksia ja velvoitteita tai
ehtoja, joiden mukaisesti sijoituspalveluyritys tarjoaa palveluja asiakkaalle, on siilytettdvd vahintddn asiakassuhteen
keston ajan.

74 artikla
Asiakastoimeksiantoja ja kaupankiyntipdatoksid koskeva kirjanpito
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta)

Sijoituspalveluyrityksen on tallennettava jokaisesta asiakkaalta saadusta alkuperdisestd toimeksiannosta ja jokaisesta
alkuperdisestd kaupankdyntipddtoksestd vahintddn tdmin asetuksen liitteessd IV olevassa 1 osassa vahvistetut
yksityiskohdat, siind mairin kuin niitd sovelletaan kyseiseen toimeksiantoon tai kaupankidyntipditokseen, ja pidettavd
nidmi tiedot toimivaltaisen viranomaisen saatavilla.

Jos timdn asetuksen liitteessd IV olevassa 1 osassa vahvistetuista yksityiskohdista mairdtdan myos asetuksen (EU)
N:o 600/2014 25 ja 26 artiklassa, nimi yksityiskohdat on sdilytettivdi johdonmukaisesti ja asetuksen (EU)
N:o 600/2014 25 ja 26 artiklassa mairittyjen samojen standardien mukaisesti.

75 artikla
Liiketoimia ja toimeksiantojen kisittelyad koskeva kirjanpito
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta)

Vilittomasti asiakastoimeksiannon tai kaupankdyntipadtoksen vastaanotettuaan sijoituspalveluyritysten on tallennettava
vahintddn liitteessd IV olevassa 2 osassa vahvistetut yksityiskohdat, siind médrin kuin niitd sovelletaan kyseiseen
toimeksiantoon tai kaupankayntipdatokseen, ja pidettdvd ndma yksityiskohdat toimivaltaisen viranomaisen saatavilla.

Jos timidn asetuksen liitteessd IV olevassa 2 osassa vahvistetuista yksityiskohdista sdddetdan myos asetuksen (EU)
N:o 600/2014 25 ja 26 artiklassa, nimi yksityiskohdat on sdilytettivdi johdonmukaisesti ja asetuksen (EU)
N:o 600/2014 25 ja 26 artiklassa madrittyjen samojen standardien mukaisesti.

76 artikla
Puhelinkeskustelujen tai sihkoisten viestien tallentaminen
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 7 kohta)

1. Sijoituspalveluyritysten on otettava kdyttoon sellaiset puhelinkeskustelujen ja sihkoisten viestien tallentamista
koskevat tehokkaat kirjalliset toimintaperiaatteet, jotka ovat asianmukaiset yrityksen kokoon ja sen toiminnan
jarjestimiseen sekd sen liiketoiminnan luonteeseen, laajuuteen ja monimuotoisuuteen ndhden, ja sovellettava ja
yllapidettdva kyseisid periaatteita. Toimintaperiaatteiden on sisillettidvd seuraavat seikat:

a) tunnistetiedot puhelinkeskusteluista ja sihkoisistd viesteistd, mukaan luettuina olennaiset sisdiset puhelinkeskustelut ja
sihkoiset viestit, joihin sovelletaan kirjanpitovaatimuksia direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 7 kohdan nojalla;
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b) erittely noudatettavista menettelyist ja toteutettavista toimenpiteistd, jotta varmistetaan, ettd yritys tayttdd direktiivin
2014/65/EU 16 artiklan 7 kohdan kolmannen ja kahdeksannen alakohdan vaatimukset, lukuun ottamatta poikkeusti-
lanteita, jolloin yritys ei pysty tallentamaan keskustelua/viestid yrityksen kayttdmilld, hyviksymilld tai sallimilla
laitteilla. Todisteet tdllaisista olosuhteista on sdilytettivi, ja niiden on oltava toimivaltaisten viranomaisten saatavilla.

2. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd hallintoelin seuraa ja valvoo yrityksen puhelinkeskustelujen ja
sdhkoisten viestien tallentamiseen liittyvid periaatteita ja menettelyjd tehokkaasti.

3. Sijoituspalveluyritysten on varmistettava, ettd tallennusvaatimusten tayttdmiseksi kaytettavdt jarjestelyt ovat
teknologiariippumattomia. Yritysten on arvioitava sen periaatteiden ja menettelyjen tehokkuus sdinnollisesti, ja
toteutettava vaihtoehtoisia tai muita toimenpiteitd ja menettelyjd sen mukaan, miké on tarpeen ja asianmukaista. Tallaisia
vaihtoehtoisia tai muita toimenpiteitd on toteutettava ainakin silloin, kun yritys hyviksyy tai sallii uuden viestintdvilineen
kiyton.

4. Sijoituspalveluyritysten on pidettdva kirjaa niistd henkiloistd, joiden hallussa on yrityksen laitteita tai yksityisessd
omistuksessa olevia laitteita, joiden kdytto yrityksen on hyviksyttavé, ja pdivitettdva niité tietoja sddnnollisesti.

5. Sijoituspalveluyritysten on koulutettava ja perehdytettdva tyontekijoitd direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan
7 kohdassa olevia vaatimuksia koskeviin menettelyihin.

6.  Valvoakseen direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 7 kohdassa esitettyjen tallennus- ja kirjanpitovaatimusten
noudattamista sijoituspalveluyritysten on tarkastettava sddnnollisesti niiden liiketoimien ja toimeksiantojen seka
olennaisten keskustelujen tallenteet, joihin kyseisid vaatimuksia sovelletaan. Tamén tarkastuksen on oltava riskipohjaista
ja oikeasuhteista.

7. Sijoituspalveluyritysten on esiteltivd pyynnostd toimivaltaisille viranomaisille tallennussidnt6ja koskevat toiminta-
periaatteet, menettelyt ja hallintoelimen toteuttamat valvontatoimet.

8. Ennen kuin sijoituspalveluyritykset tarjoavat sijoituspalveluja ja toimintoja, jotka liittyvdt uusien ja nykyisten
asiakkaiden toimeksiantojen vastaanottamiseen, valittimiseen ja toteuttamiseen, yritysten on tiedotettava asiakkaille, ettd

a) keskustelut ja viestit tallennetaan; ja

b) kopio asiakkaan kanssa kdytyjen keskustelujen ja vaihdettujen viestien tallenteista on saatavana pyynnostd viiden
vuoden ajan, tai toimivaltaisen viranomaisen pyynndsti seitseman vuoden ajan.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut tiedot on esitettdvd samalla kielelld (samoilla kielilld), joita kdytetddn sijoitus-
palvelujen tarjoamiseen asiakkaille.

9.  Sijoituspalveluyritysten on tallennettava pysyvalld vilineelld kaikki olennaiset tiedot, jotka liittyvit kasvokkain
asiakkaiden kanssa kiytyihin relevantteihin keskusteluihin. Tallennettavien tietojen on sisillettdvd ainakin seuraavat
seikat:

a) tapaamisten piivi ja kellonaika;

b) tapaamispaikka;

¢) lasndolijoiden henkilollisyys;

d) tapaamisten koollekutsuja; ja

e) olennaiset tiedot asiakastoimeksiannosta, esimerkiksi sen hinta, volyymi, laji sekd tieto siitd, milloin se on maird
vilittda tai toteuttaa.

10.  Tallenteet on silytettdva pysyvissd vilineessd, jolla ne voidaan toistaa tai kopioida, ja ne on siilytettava sellaisessa
muodossa, ettei alkuperistd tallennetta voi muuttaa tai poistaa.

Tallenteet on sdilytettiva sellaisessa vilineessd, ettd ne ovat helposti kdytettdvissi ja asiakkaiden saatavilla pyynnosta.

Yritysten on varmistettava, ettd kaikki puhelinkeskustelujen ja sihkoisten viestien tallenteet ovat laadukkaita, tarkkoja ja
tdydellisia.

11.  Tallenteen sdilyttimisaika alkaa sind pdivind, kun tallenne tehdaan.
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9 JAKSO

Pk-yritysten kasvumarkkinat
77 artikla
Pk-yrityksen miirittely
(direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 13 alakohta)

1. Liikkeeseenlaskijaa, jonka osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi alle kolme vuotta sitten, pidetddn pk-
yrityksend direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan a alakohtaa sovellettaessa, kun sen markkina-arvo on alle
200 miljoonaa euroa jonkin seuraavan kohdan perusteella:

a) osakkeen hinta sulkemishetkelld ensimmadisend kaupankiyntipéiving, jos yrityksen osakkeet on otettu kaupankiynnin
kohteeksi alle vuosi sitten;

b) osakkeen viimeinen hinta sulkemishetkelldi ensimmdiisend kaupankdyntivuotena, jos yrityksen osakkeet on otettu
kaupankiynnin kohteeksi yli vuosi mutta alle kaksi vuotta sitten;

c) osakkeen sulkemishetken viimeisten hintojen keskiarvo kumpanakin kahtena ensimmdisend kaupankdyntivuotena, jos
yrityksen osakkeet on otettu kaupankdynnin kohteeksi yli kaksi vuotta mutta alle kolme vuotta sitten.

2. Liikkeeseenlaskijaa, jolla ei ole oman pdioman ehtoista vilinettd kaupankdynnin kohteena missddn kauppapaikassa,
on pidettavi direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 13 alakohdassa tarkoitettuna pk-yrityksend, jos se viimeisen
tilinpdatoksensd tai konsernitilinpddtoksensd perusteella tdyttdd vahintddn kaksi kolmesta seuraavasta kriteeristi:
tyontekijoiden keskimdirdinen lukumiird varainhoitovuoden aikana on vihemmin kuin 250, taseen loppusumma on
enintdan 43 000 000 euroa ja vuotuinen nettoliikevaihto on enintddn 50 000 000 euroa.

78 artikla
Rekisterdinti pk-yritysten kasvumarkkinaksi
(direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohta)

1. Kun mdiritetddn, onko vihintddn 50 prosenttia liikkeeseenlaskijoista, joiden vélineet on otettu kaupankdynnin
kohteeksi monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmissd, pk-yrityksid, jotta ne voisivat rekisterdityd pk-yritysten
kasvumarkkinaksi direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan a alakohdan mukaisesti, monenkeskisen kaupankayn-
tijarjestelmdn yllapitdjan kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on laskettava pk-yritysten keskimdirdinen osuus
niiden liikkeeseenlaskijoiden kokonaismiirastd, joiden rahoitusvilineet on otettu kaupankdynnin kohteeksi kyseisilla
markkinoilla. Keskimdirdinen osuus on laskettava 31 pdivind joulukuuta edellisend kalenterivuotena kyseisen
kalenterivuoden 12 kuukauden pdattymispéivian osuuksien keskiarvona.

Rajoittamatta muita direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan b—g kohdassa mairitettyjd rekisterdinnin edellytysten
noudattamista toimivaltaisen viranomaisen on rekisteroitivd pk-yritysten kasvumarkkinaksi hakija, jolla ei ole aiempaa
toimintahistoriaa, ja varmennettava kolmen kalenterivuoden kuluttua, ettd pk-yritysten vdhimmaisosuutta koskeva
vaatimus tdyttyy ensimmdisessd alakohdassa maaritetyn mukaisesti.

2. Direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan b, ¢, d ja f alakohdassa esitettyjen kriteerien osalta monenkeskisen
kaupankiyntijirjestelmin yllapitdjan kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen ei saa rekisteroidd monenkeskistd kau-
pankayntijirjestelmai pk-yritysten kasvumarkkinaksi, jollei ole vahvistettu, ettd monenkeskinen kaupankayntijirjestelma

a) on ottanut kdyttoon sddnnot, joiden mukaan laaditaan objektiiviset ja avoimet kriteerit litkkeeseenlaskijoiden
vélineiden ottamisesta kaupankidynnin kohteeksi kauppapaikassaan ensimmdisen kerran ja jatkuvasti, ja soveltaa nditd
sdantoja;

b) toteuttaa toimintamallia, joka on asianmukainen sen toimintojen suorituskyvyn kannalta ja jolla varmistetaan
tasapuolinen ja asianmukainen kaupankdynti kauppapaikkaan kaupankdynnin kohteeksi otetuilla rahoitusvalineills;

¢) on ottanut kdyttoon sddnnot, joiden perusteella liikkeeseenlaskijan, joka tarjoaa rahoitusvilineitddn otettavaksi
kaupankdynnin kohteeksi monenvilisessi kaupankdyntijirjestelmédssd, on julkaistava silloin, kun direktiivid
2003/71/EY ei sovelleta, asianmukainen listalleottoa koskeva asiakirja, joka on laadittu liikkeeseenlaskijan vastuulla ja
jossa ilmoitetaan selvisti, onko se hyviksytty tai arvioitu vai ei ja kuka sen on tehnyt, ja soveltaa nditd sdantojd;

d) on ottanut kdyttoon sddnt6jd, joiden mukaan mdiritellddn c alakohdassa tarkoitettu listalleottoa koskeva asiakirja
siten, ettd sijoittajat saavat riittdvésti tietoa, jotta ne voivat tehdd perustellun arvion liikkkeeseenlaskijan rahoitus-
asemasta ja nikymistd sekd sen arvopapereihin liittyvistd oikeuksista, ja soveltaa naitd sadntojd;
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e) edellyttds, ettd liikkeeseenlaskija ilmoittaa ¢ kohdassa tarkoitetussa listalleottoa koskevassa asiakirjassa, katsooko se,
ettd sen kdyttopddoma on riittdvd sen nykyisiin vaatimuksiin nihden ja jos ei ole, miten se aikoo jdrjestda tarvittavan
lisakayttopadoman;

f) on tehnyt ¢ kohdassa tarkoitettua listalleottoa koskevaan asiakirjaan liittyvid jdrjestelyjd, jotta asiakirjan tdydellisyys,
johdonmukaisuus ja ymmarrettivyys arvioidaan asianmukaisesti;

g) edellyttdd, ettd liikkeeseenlaskijat, joiden arvopapereilla kdydiidn kauppaa sen kauppapaikassa, julkaisevat vuotuiset
tilinpaatoskertomukset kuuden kuukauden kuluessa kunkin varainhoitovuoden paittymisestd ja puolivuotisker-
tomukset neljin kuukauden kuluessa kunkin varainhoitovuoden kuuden ensimmaisen kuukauden paittymisestd;

h) varmistaa, ettd niiden liikkeeseenlaskijoiden, joiden arvopapereilla kidyddin kauppaa sen kauppapaikassa, direktiivin
2003/71/EY mukaisesti laaditut esitteet levitetddn yleisolle ja d alakohdassa tarkoitetut listalleottoa koskevat asiakirjat,
g alakohdassa tarkoitetut tilinpadtoskertomukset ja asetuksen (EU) N:o 596/2014 7 artiklan 1 kohdassa mddritetyt
tiedot julkaistaan sen verkkosivustolla tai liittimalld verkkosivustolle suora linkki niiden liikkeeseenlaskijoiden
verkkosivuston sille sivulle, jolla ndima asiakirjat, kertomukset ja tiedot julkaistaan;

i) varmistaa, ettd h alakohdassa tarkoitetut sddntelytiedot ja suorat linkit ovat saatavilla sen verkkosivustolla vdhintdan
viiden vuoden ajan.

79 artikla
Pk-yritysten kasvumarkkinan poisto rekisteristd
(direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohta)

1. Pk-yritysten osuuden kannalta ja rajoittamatta muita direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan b—g alakohdassa
ja tdmidn asetuksen 78 artiklan 2 kohdassa maddritettyjen edellytysten noudattamista pk-yritysten kasvumarkkinan
kotijasenvaltion toimivaltainen viranomainen saa poistaa sen rekisteristd vain silloin, kun timéin asetuksen 78 artiklan
1 kohdan nojalla méiritelty pk-yritysten osuus on alle 50 prosenttia kolmen perikkiisen kalenterivuoden ajan.

2. Direktiivin 2014/65/EU 33 artiklan 3 kohdan b-g alakohdassa ja timan asetuksen 78 artiklan 2 kohdassa
madritettyjen edellytysten osalta pk-yritysten kasvumarkkinan yllapitdjan kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on
poistettava se rekisteristd, jos nimai edellytykset eivit endd téyty.

IV LUKU

KAUPPAPAIKKOJEN TOIMINNAN HARJOITTAMISTA KOSKEVAT VELVOITTEET
80 artikla

Tilanteet, joista aiheutuu merkittivii haittaa sijoittajien eduille ja markkinoiden asianmukaiselle
toiminnalle

(direktiivin 2014/65/EU 32 artiklan 1 kohta, 32 artiklan 2 kohta sekd 52 artiklan 1 ja 2 kohta)

1.  Direktiivin 2014/65/EU 32 artiklan 1 kohtaa, 32 artiklan 2 kohtaa sekd 52 artiklan 1 ja 2 kohtaa sovellettaessa
rahoitusvilineelld kaytdvin kaupan keskeyttimisestd ja lopettamisesta katsotaan voivan aiheutua merkittivdd haittaa
sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle ainakin seuraavissa tilanteissa:

a) kun se aiheuttaisi rahoitusvakautta heikentdvin jarjestelmariskin, kuten silloin, kun mdairdavd markkinapositio on
kdannettdva tai kun toimitusvelvoitteet jaisivat merkittaviltd osin tdyttymatti;

b) kun kaupankidynnin jatkaminen markkinoilla on tarpeen ratkaisevan tirkeiden riskinhallintatoimintojen
toteuttamiseksi silloin, kun rahoitusvilineet on likvidoitava selvitysosapuolen maksukyvyttomyyden vuoksi keskusvas-
tapuolen maksukyvyttomyysmenettelyjen nojalla ja kun keskusvastapuoli altistuisi kohtuuttomille riskeille
seurauksena kyvyttomyydestd laskea vakuusvaatimukset;

¢) kun liikkeeseenlaskijan taloudellinen elinkelpoisuus heikkenisi, kuten silloin, jos se osallistuu yhtidtapahtumiin tai
padoman hankkimiseen.
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2. Mddritettdessd, aiheuttaako kaupankdynnin keskeyttiminen tai lopettaminen todennikdisesti merkittdvdd haittaa
sijoittajien eduille tai markkinoiden asianmukaiselle toiminnalle jossain tietyssd tapauksessa, kansallisen toimivaltaisen
viranomaisen, sddnnellyn markkinan yllapitdjin, sijoituspalveluyrityksen taikka monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin
tai organisoidun kaupankiyntijirjestelman ylldpitdjan on otettava huomioon kaikki olennaiset tekijit, myos seuraavat:

a) markkinoiden merkitys likviditeetin kannalta, jos toimien seuraukset ovat todennikoisesti merkittdavimmat silloin,
kun kyseiset markkinat ovat likviditeetin kannalta olennaisemmat kuin muut markkinat;

b) suunnitellun toimen luonne, kun sellaiset toimet, joilla on jatkuva tai pitkikestoinen vaikutus sijoittajien kykyyn
kiydd kauppapaikoissa kauppaa rahoitusvilineelld, kuten lopettamiset, todennikoisesti vaikuttavat sijoittajiin
enemmdan kuin muut toimet;

c) tarpeeksi ldheisiin johdannaisiin, indekseihin tai viitearvoihin liittyvdn keskeyttdmisen tai lopettamisen kerrannaisvai-
kutukset, kun viline, jolla kaupankdynti on lopetettu tai keskeytetty, on niiden kohde-etuus tai osa;

d) keskeyttimisen vaikutukset sellaisten markkinoiden loppukayttdjien etuihin, jotka ovat finanssialan ulkopuolisia
vastapuolia, kuten yhteisét, jotka kiyvit kauppaa rahoitusvilineilld suojautuakseen kaupallisilta riskeilta.

3. Edelld 2 kohdassa vahvistetut seikat on otettava huomioon my6s kun kansallinen toimivaltainen viranomainen,
sdannellyn markkinan ylldpitdjd, sijoituspalveluyritys taikka monenkeskisen kaupankdyntijarjestelmin tai organisoidun
kaupankdyntijarjestelmdn yllapitdja padttad olla keskeyttimittd tai lopettamatta kaupankédyntid rahoitusvilineelld
sellaisten tilanteiden perusteella, jotka eivit sisilly 1 kohdassa olevaan luetteloon.

81 artikla

Tilanteet, joihin saattaa liittyd kauppapaikan sdintojen merkittivii rikkomista, tavanomaisesta
poikkeavaa kaupankiyntii tai rahoitusjirjestelmiin liittyvii jirjestelmin toimintahdiri6itd

(direktiivin 2014/65/EU 31 artiklan 2 kohta ja 54 artiklan 2 kohta)

1. Kun arvioidaan, sovelletaanko vaatimusta ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle valittomasti kauppapaikan
sdant6jen merkittdvastd rikkomisesta, tavanomaisesta poikkeavasta kaupankdynnistd tai rahoitusvilineeseen liittyvistd
jarjestelman toimintahdiridistd, kauppapaikkojen ylldpitdjien on otettava huomioon timédn asetuksen liitteessd III olevassa
A osassa luetellut indikaattorit.

2. Tietoja on pyydettivd vain sellaisista merkittavistd tapahtumista, jotka saattavat vaarantaa kauppapaikkojen roolin
ja tehtdvan osana rahoitusmarkkinoiden infrastruktuuria.

82 artikla

Tilanteet, joihin saattaa liittyd asetuksen (EU) N:o 596/2014 nojalla kiellettyyn toimintaan
viittaavaa menettelyd

(direktiivin 2014/65/EU 31 artiklan 2 kohta ja 54 artiklan 2 kohta)

1. Kun arvioidaan, sovelletaanko vaatimusta ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle menettelyst4, johon saattaa liittyd
asetuksessa (EU) N:o 596/2014 kiellettyd toimintaa, kauppapaikkojen ylldpitdjien on otettava huomioon timin
asetuksen liitteessd III olevassa B osassa luetellut indikaattorit.

2. Sellaisen yhden tai useamman kauppapaikan, jossa rahoitusvilineelld jaftai siihen littyvalld rahoitusvilineelld
kiydaian kauppaa, yllapitdjan on noudatettava oikeasuhteista ldhentymistapaa ja arvioitava saatuja indikaattoreita, my0ds
sellaisia olennaisia indikaattoreita, joita ei ole nimenomaisesti lueteltu timan asetuksen liitteessd III olevassa B osassa,
ennen relevantille kansalliselle toimivaltaiselle viranomaiselle ilmoittamista ja otettava huomioon seuraavat seikat:

a) poikkeukset niiden rahoitusvilineiden, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi tai joilla kidyddan kauppaa
kauppapaikassa, tavallisesta kaupankiyntirakenteesta;

b) ylldpitdjin saatavilla tai kdytettdvissd olevat tiedot, sekd ne, jotka ovat sisdisesti osa kauppapaikan toimintoja, ettd ne,
jotka ovat saatavilla julkisesti.
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3. Yhden tai useamman kauppapaikan ylldpitdjin on otettava huomioon ns. front running -toiminta, joka tarkoittaa
sitd, ettd markkinoiden jdsen tai osapuoli kdy kauppaa omaan lukuunsa asiakkaansa edelld, ja sen on kéytettdva sithen
tarjouskirjan tietoja, jotka kauppapaikan on tallennettava asetuksen (EU) N:o 600/2014 25 artiklan nojalla, etenkin niitd
tietoja, jotka liittyvit tapaan, jolla jdsen tai osapuoli toteuttaa kaupankdyntitoimintaansa.

V LUKU

POSITIOISTA ILMOITTAMINEN HYODYKEJOHDANNAISTEN ALALLA
83 artikla
Positioista ilmoittaminen
(direktiivin 2014/65/EU 58 artiklan 1 kohta)

1.  Direktiivin 2014/65/EU 58 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen viikoittaisten ilmoitusten osalta
kauppapaikan velvoitetta julkaista tillainen ilmoitus sovelletaan, kun kumpikin seuraavista kynnysarvoista ylittyy:

a) tietyssd kauppapaikassa on tietyn sopimuksen osalta 20 avoimen position haltijaa; ja

b) avoinna olevien sopimusten pitkien tai lyhyiden positioiden kokonaismdirdn absoluuttinen mdird — ilmaistuna
kyseisen hyodykejohdannaisen erien lukumdairind — ylittdd tason, joka on neljd kertaa saman hyodykejohdannaisen
toimitettavissa oleva mairi, ilmaistuna erien lukumairina.

Jos hyodykejohdannaisella ei ole konkreettisesti toimitettavaa kohde-etuutta, b alakohtaa ei sovelleta, kuten ei myoskdin
paastooikeuksien ja niihin liittyvien johdannaisten yhteydessa.

2. Edelldi olevan 1 kohdan a alakohdassa vahvistettua kynnysarvoa on sovellettava yhteenlasketusti kaikkien
henkiloluokkien perusteella riippumatta yksittdisessd henkiloluokassa olevien position haltijoiden lukumaarasta.

3. Sellaisten sopimusten osalta, joissa on vihemmin kuin viisi aktiivista position haltijaa tietyssd henkiloluokassa,
kyseisen luokan position haltijoiden lukumairaa ei saa julkistaa.

4. Sellaisten sopimusten osalta, jotka tdyttivdt 1 kohdan a ja b alakohdassa vahvistetut edellytykset ensimmadistd
kertaa, kauppapaikkojen on julkistettava sopimusten ensimmdiinen viikoittainen ilmoitus heti kun se on kiytinnossd
mahdollista, ja viimeistddn kolmen viikon kuluttua siitd paivisti, jolloin kynnysarvot ylittyivit ensimmadisen kerran.

5. Jos 1 kohdan a ja b alakohdassa vahvistetut edellytykset eivit endd tdyty, kauppapaikkojen on jatkettava
viikoittaisten ilmoitusten julkistamista kolmen kuukauden ajan. Velvoitetta julkistaa viikoittainen ilmoitus ei enii
sovelleta, jos 1 kohdan a ja b alakohdassa vahvistetut edellytykset eivit endd ole tdyttyneet tdmin ajanjakson
umpeutuessa.

VI LUKU

RAPORTOINTIPALVELUJEN TARJOAJIA KOSKEVAT TIETOJEN TOIMITTAMISVELVOITTEET
84 artikla
Velvoite toimittaa kaupankiyntitietoja kohtuullisin kaupallisin ehdoin
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

1. Asetuksen (EU) N:o 600/2014 6, 20 ja 21 artiklassa vahvistetut tiedot sisdltivien kaupankayntitietojen
asettamiseksi julkisesti saataville kohtuullisin kaupallisin ehdoin direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohdan ja
65 artiklan 1 kohdan mukaisesti hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoajien
on tdytettdvd 85-89 artiklassa vahvistetut velvoitteet.

2. Hyviksyttyihin julkistamisjarjestelyihin tai konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajiin, jotka toimittavat kau-
pankdyntitietoja julkisesti saataville maksutta, ei sovelleta 85 artiklaa, 86 artiklan 2 kohtaa, 87 artiklaa, 88 artiklan
2 kohtaa ja 89 artiklaa.
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85 artikla
Velvoite toimittaa kaupankiyntitietoja kustannusperusteisesti
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

1. Kaupankdyntitietojen hinnan perusteena ovat tietojen tuottamisesta ja levittdmisestd aiheutuvat kustannukset, ja
hintaan voi sisiltyd myos kohtuullinen marginaali.

2. Kaupankdyntitietojen tuottamis- ja levittimiskustannuksiin voi sisaltyd asianmukainen osuus yhteiskustannuksista,
joita aiheutuu hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajien antamista muista
palveluista.

86 artikla
Velvoite toimittaa kaupankiyntitietoja syrjimittomasti
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

1. Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankéyntitietojen tarjoajien on asetettava kaupankayn-
titiedot saataville samaan hintaan ja samoin ehdoin ja edellytyksin kaikille asiakkaille, jotka julkaistujen puolueettomien
perusteiden mukaisesti kuuluvat samaan luokkaan.

2. Jos eri luokkiin kuuluvilta asiakkailta veloitetut hinnat eroavat toisistaan, erojen on oltava oikeassa suhteessa
arvoon, joka kaupankdyntitiedoilla on kyseisille asiakkaille, kun otetaan huomioon

a) kaupankdyntitietojen ala ja laajuus, mukaan lukien niiden rahoitusvilineiden lukuméird ja kaupankiyntivolyymi, joita
tiedot koskevat;

b) tarkoitus, johon asiakas kdyttdd markkinatietoja, esimerkiksi kdytetddnko tietoja asiakkaan omaan kaupankdyn-
titoimintaan, myydaanko tiedot uudelleen vai kdytetddnko niitd tietojen koostamiseen.

3. Sovellettaessa 1 kohtaa hyviksytyilld julkistamisjdrjestelyilld ja konsolidoitujen kaupankdayntitietojen tarjoajilla on
oltava skaalautuvat valmiudet sen varmistamiseksi, ettd kaupankayntitiedot ovat aina asiakkaiden saatavilla ajallaan ja

Syrjimdttomasti.
87 artikla
Kiyttijikohtaiset maksut
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

1.  Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajien on veloitettava markkina-
tietojen kdytostd palkkio sen mukaan, miten yksittdiset loppukayttdjit ovat kidyttineet tietoja (kdyttdjakohtaisesti).
Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankayntitietojen tarjoajien on otettava kdyttoon jirjestelyt,
joiden avulla varmistetaan, ettd kustakin yksittdisestd markkinatietojen kiyttotapahtumasta veloitetaan palkkio vain
kerran.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, hyviksytyt julkistamisjirjestelyt ja konsolidoitujen kaupankiyntitietojen
tarjoajat voivat pddttdd, ettd markkinatiedot eivit ole saatavilla kdyttdjakohtaisesti, jos palkkion veloittaminen kayttdjd-
kohtaisesti ei olisi oikeassa suhteessa tietojen saataville asettamisesta aiheutuviin kustannuksiin, kun otetaan huomioon

tietojen ala ja laajuus.
3. Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen tai konsolidoitujen kaupankiyntitietojen tarjoajien on esitettdvd perustelut,
jos ne kieltdytyvit asettamasta markkinatietoja saataville kdyttdjakohtaisesti, ja julkaistava perustelut verkkosivustollaan.
88 artikla
Kaupankiyntitietojen eriyttiminen ja jaotteleminen
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

1. Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankéyntitietojen tarjoajien on asetettava kaupankayn-
titiedot saataville ilman, ettd ne on niputettu yhteen muiden palvelujen kanssa.
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2. Kaupankdyntitiedoista veloitettava hinta maardytyy sen mukaan, missd méirin tiedot on jaoteltava asetuksen (EU)

N:o 600/2014 12 artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/572 ()
artikloissa tdsmennetyn mukaan.

1.

89 artikla
Avoimuusvelvoite
(direktiivin 2014/65/EU 64 artiklan 1 kohta ja 65 artiklan 1 kohta)

Hyviksyttyjen julkistamisjirjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajien on ilmoitettava markkina-

tietojen hinta ja muut tietojen tarjonnan ehdot helposti saatavilla olevalla tavalla.

2.

a)

=

1.

Seuraavat tiedot on ilmoitettava:
voimassa olevat hinnastot, mukaan lukien seuraavat tiedot:
i) tietojen esittimisestd veloitettavat kdyttdjakohtaiset palkkiot;
i) ei-julkisesta kiytostd veloitettavat palkkiot;
iii) alennusperiaatteet;
iv) kayttooikeuksiin liittyvit palkkiot;
v) kauppaa edeltdvistd ja kaupan jilkeisistd markkinatiedoista veloitettavat palkkiot;

vi) muista tietoluokista perittdvit palkkiot, mukaan lukien ne, joita vaaditaan asetuksen (EU) N:o 600/2014
12 artiklan 2 kohdan mukaisten teknisten sdintelystandardien mukaan;

vii) muut sopimusehdot ja —edellytykset;

tulevista hinnanmuutoksista ilmoittaminen vahintdan 90 piivdd etukiteen;

markkinatietojen sisdltod koskevat tiedot, mukaan lukien;

i) niiden rahoitusvilineiden lukumaird, joita markkinatiedot koskevat;

ii) niiden rahoitusvilineiden kokonaisvaihto, joita markkinatiedot koskevat;

iii) kauppaa edeltdvien markkinatietojen ja kaupan jilkeisten markkinatietojen suhde;

iv) tiedot muusta datasta, jota tarjotaan markkinatietojen lisaksi;

v) tarjottuja kaupankdyntitietoja koskevan kayttooikeusmaksun viimeisimmin muutoksen pdivimaéars;

markkinatietojen saataville asettamisesta saadut tulot ja niiden osuus hyvaksyttyjen julkistamisjirjestelyjen tai
konsolidoitujen kaupankdyntitietojen tarjoajien kaikista tuloista;

tiedot hinnan médrdytymisestd, mukaan lukien kdytetyistd kustannuslaskentamenetelmistd ja periaatteista, joiden
mukaisesti vilittomat ja muuttuvat yhteiskustannukset kohdennetaan ja kiintedt yhteiskustannukset jaetaan markkina-
tietojen tuotannon ja levittimisen sekd hyviksyttyjen julkistamisjdrjestelyjen ja konsolidoitujen kaupankdyntitietojen
tarjoajien antamien muiden palvelujen vililla.

VII LUKU
TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET JA LOPPUSAANNOKSET

90 artikla
Kauppapaikan toiminnan merkittivyyden miirittiminen vastaanottavan jisenvaltion kannalta
(direktiivin 2014/65/EU 79 artiklan 2 kohta)

Sddnnellyn markkinan toiminnan vastaanottavassa jdsenvaltiossa voidaan katsoa olevan merkittivdd kyseisen

vastaanottavan jdsenvaltion arvopaperimarkkinoiden toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta, kun vahintddn yksi
seuraavista edellytyksistd tdyttyy:

a)

vastaanottava jisenvaltio on aiemmin ollut kyseisen sddnnellyn markkinan kotijisenvaltio;

(") Komission delegoitu asetus (EU) 2017/572, annettu 2 paivind kesikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)

N:0 600/2014 tidydentidmisestd kauppaa edeltivien ja kaupan jdlkeisten tietojen tarjoamista ja tietojen jaottelun tasoa koskevilla teknisilld
sddntelystandardeilla (katso timén virallisen lehden sivu 142).
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b) kyseinen sddnnelty markkina on hankkinut fuusion, yritysoston tai muuntyyppisen siirron myota sellaisen sddnnellyn
markkinan liiketoiminnan kokonaan tai osittain, jonka toiminnasta vastasi aiemmin markkinatoimija, jonka
rekisteroity toimisto tai paakonttori oli vastaanottavassa jasenvaltiossa.

2. Monenkeskisen kaupankiyntijirjestelmin tai organisoidun kaupankdyntijirjestelmédn toiminnan vastaanottavassa
jasenvaltiossa voidaan katsoa olevan merkittivdd kyseisen vastaanottavan jdsenvaltion arvopaperimarkkinoiden
toiminnan ja sijoittajien suojan kannalta, jos véhintddn yksi 1 kohdassa siddetyistd edellytyksistd tdyttyy kyseisen
monenkeskisen kaupankédyntijirjestelmin tai organisoidun kaupankdyntijirjestelmdn osalta ja jos vidhintddn toinen
seuraavista lisdperusteista tayttyy:

a) ennen kuin jompikumpi 1 kohdassa vahvistetuista tilanteista syntyi monenkeskisen kaupankayntijirjestelman tai
organisoidun kaupankiyntijirjestelmdn osalta, kauppapaikan markkinaosuus oli vihintidan 10 prosenttia
kaupankidynnin rahamairiisestd kokonaisliikevaihdosta kauppapaikoissa tapahtuvissa kaupoissa ja kauppojen sisiisen
toteuttajan kautta tapahtuvissa kaupoista vihintddn yhdessd omaisuuserdluokassa, johon sovelletaan asetuksen (EU)
N:o 600/2014 mukaisia avoimuusvelvoitteita;

b) monenkeskinen kaupankiyntijirjestelmd tai organisoitu kaupankiyntijirjestelmd on rekisterdity —pk-yritysten
kasvumarkkinaksi.

VIII LUKU

LOPPUSAANNOKSET
91 artikla
Voimaantulo ja soveltaminen

Tdmi asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pidivdnd sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessd.

Sitd sovelletaan direktiivin 2014/65/EU 93 artiklan 1 artiklan toisessa alakohdassa ensin mainitusta paivimaardstd
alkaen.

Timd asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissd 25 pdivind huhtikuuta 2016.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Jean-Claude JUNCKER
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LITE 1

Kirjanpito

Luettelo tiedoista, joista sijoituspalveluyritysten on vahintddn pidettiva kirjaa toimintojensa luonteen mukaisesti

Velvoitteen
luonne

Kirjanpidon tyyppi

Tiivistelma sisallostd

Lainsdddantoviite

Asiakkaan arviointi

Asiakkaille annettavat tie-
dot

Sisalto direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan
4 kohdassa ja timin asetuksen 39-45 ar-
tiklassa siddetyn mukaisesti

MiFID II:n 24 artiklan 4 kohta

Tamin asetuksen 39-45 artikla

Asiakassopimukset

Kirjanpito direktiivin 2014/65/EU 25 ar-
tiklan 5 kohdassa sdddetyn mukaisesti

MiFID Il:n 25 artiklan 5 kohta

Tamin asetuksen 53 artikla

Soveltuvuuden ja asianmu-
kaisuuden arviointi

Sisalto direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan
2 ja 3 kohdassa ja tdimdn asetuksen 50 ar-
tiklassa sdddetyn mukaisesti]

Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 ja
3 kohta

Tdman asetuksen 35, 36 ja 37 artikla

Toimeksiantojen kisittely

Asiakastoimeksiantojen ka-
sittely — yhdessi toteutetut
lifketoimet

Kirjanpito tdmin asetuksen 63-66 artik-
lassa sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 1 kohta
ja 28 artiklan 1 kohta

Tamain asetuksen 63-66 artikla

Omaan lukuun toteutetta-
vien litketoimien yhdistdmi-
nen ja kohdentaminen

Kirjanpito tdmin asetuksen 65 artiklassa

sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 28 artiklan 1 kohta
ja 24 artiklan 1 kohta

Tamin asetuksen 65 artikla

Asiakastoimeksiannot ja liiketoimet

Kirjanpito asiakastoimek-
siannoista tai kaupankdyn-
tipadtoksista

Kirjanpito tdman asetuksen 69 artiklassa

sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta

Tamin asetuksen 69 artikla

Kirjanpito liiketoimista ja
toimeksiantojen kasittelystd

Kirjanpito tdmin asetuksen 70 artiklassa

sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 6 kohta

Tamain asetuksen 70 artikla

Raportointi asiakkaille

Asiakkaille tarjottuja palve-
luita koskevat velvoitteet

Sisdltd timin asetuksen 53-58 artiklassa

sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 1 ja
6 kohta sekd 25 artiklan 1 ja 6 kohta

Tamain asetuksen 53-58 artikla

Asiakasvarojen suojaaminen

Sijoituspalveluyrityksen hal-
lussa olevat asiakkaan ra-
hoitusvilineet

Kirjanpito direktiivin 2014/65/EU 16 ar-
tiklan 8 kohdassa ja komission delegoidun
asetuksen (EU) 2017/593 2 artiklassa sda-
detyn mukaisesti.

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 8 kohta

Delegoidun direktiivin (EU) 2017/593 2 ar-
tikla
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Velh’gr‘f;eee“ Kirjanpidon tyyppi Tiivistelmi sisillostd Lainsiadantoviite
Sijoituspalveluyrityksen hal- | Kirjanpito direktiivin 2014/65/EU 16 ar- | Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 9 kohta
lussa olevat asiakkaan varat | tiklan 9 kohdassa ja delegoidun asetuksen : et
Delegoidun direkt EU) 2017/593 2 ar-
(EU) 2017/593 2 artiklassa sdddetyn mu- tilflzgm un direktitvin (EV) / &
kaisesti
Asiakkaan rahoitusvilinei- | Kirjanpito delegoidun  direktiivin  (EU) | Direktiivin ~ 2014/65/EU 16  artiklan
den kayttiminen 2017/593 5 artiklassa sdddetyn mukaisesti | 8-10 kohta
Delegoidun direktiivin (EU) 2017/593 5 ar-
tikla
Yhteydenpito asiakkaisiin

Tiedot kuluista ja liitinnai-
sistd veloituksista

Sisiltd timin asetuksen 45 artiklassa sii-
detyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 koh-
dan c alakohta

Tamin asetuksen 45 artikla

Tietoa sijoituspalveluyrityk-
sestd ja sen palveluista, ra-
hoitusvilineistd sekd asiak-
kaiden varojen suojaami-
sesta

Sisilto timdn asetuksen artikloissa sdidde-
tyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 4 kohta

Tamin asetuksen 45 ja 46 artikla

Asiakkaille annettavat tie-
dot

Yhteydenpidon tallenteet

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 3 kohta

Tamin asetuksen 39 artikla

Markkinointiviestintd (paitsi
suullinen viestinta)

Kaikki sijoituspalveluyrityksen toteuttama
markkinointiviestintd (paitsi suullinen vies-
tintd) tdiman asetuksen 36 ja 37 artiklassa
sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 3 kohta

Taman asetuksen 36 ja 37 artikla

Sijoitusneuvonta yksityisa-
siakkaille

i) Vahvistus siitd, ettd sijoitusneuvontaa on
annettu, sekd sen pdivimaira ja kellonaika,
ii) suositeltu rahoitusviline ja iii) asiak-
kaalle annettu sopivuutta koskeva selvitys

Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohta

Tamin asetuksen 54 artikla

Sijoitustutkimus

Jokainen sijoitustutkimus, jonka sijoitus-
palveluyritys on toimittanut pysyvalld vali-
neelld

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 3 kohta

Tamdn asetuksen 36 ja 37 artikla

Toiminnan jirjestimisti koskevat vaatimukset

Yrityksen liiketoiminta ja
sisdinen organisaatio

Kirjanpito timin asetuksen 21 artiklan 1
kohdan h alakohdassa sdddetyn mukaisesti

Direktiivin ~ 2014/65/EU 16  artiklan

2-10 kohta

Tamin asetuksen 21 artiklan 1 kohdan
h alakohta

Vaatimustenmukaisuusker-
tomukset

Jokainen hallintoelimelle toimitettu vaati-
mustenmukaisuuskertomus

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta

Tiamin asetuksen 22 artiklan 2 kohdan
b alakohta ja 25 artiklan 2 kohta

Eturistiriitoja koskeva kir-
janpito

Kirjanpito tdmin asetuksen 35 artiklassa
sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohta

Tamin asetuksen 35 artikla
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Velhlgrlf;eeen Kirjanpidon tyyppi Tiivistelma sisillosta Lainsdadantoviite

Kannustimet

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 9 koh-
dan mukaisesti asiakkaille annetut tiedot

Direktiivin 2014/65/EU 24 artiklan 9 kohta

Delegoidun direktiivin (EU) 2017/593 11 ar-
tikla

Riskienhallintaselvitykset

Jokainen toimivalle johdolle toimitettu ris-
kienhallintaselvitys

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 5 kohta

Tamin asetuksen 23 artiklan 1 kohdan
b alakohta ja 25 artiklan 2 kohta

Sisaiset tarkastuskertomuk-
set

Jokainen toimivalle johdolle toimitettu si-
sdinen tarkastuskertomus

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 5 kohta

Tdmdn asetuksen 24 artikla ja 25 artiklan
2 kohta

Valitusten kasittelya kos-
keva kirjanpito

Jokainen valitus ja sen kasittelyyn liittyvit
toimet

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta

Tamin asetuksen 26 artikla

Henkil6kohtaisia liiketoimia
koskeva kirjanpito

Kirjanpito tdiman asetuksen 29 artiklan 2
kohdan ¢ alakohdassa sdddetyn mukaisesti

Direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta

Tiamin asetuksen 29 artiklan 2 kohdan
c alakohta




31.3.2017

Euroopan unionin virallinen lehti

LITE I

Kulut ja veloitukset

Miiritetyt kulut, joiden olisi oltava osa asiakkaille ilmoitettavia kuluja (!)

Taulukko 1 — Kaikki sijoituspalvelun (-palvelujen) ja/tai oheispalvelujen antamisesta asiakkaalle veloitettujen kulujen ja
liitanndisten veloitusten on muodostettava osa asiakkaalle ilmoitettavasta madrastd

I[Imoitettavat kuluerit

Esimerkkeji:

Sijoituspalvelun  antami-
seen liittyvit kertaluontei-
set veloitukset

Kaikki sijoituspalveluyritykselle sijoituspal-
velun (-palvelujen) antamisen alkaessa tai
pdattyessd maksettavat kulut ja veloitukset

Talletusmaksut, sulkemismaksut ja vaihto-

kulut (1)

Sijoituspalvelun  antami-
seen liittyvit jatkuvaluon-
teiset veloitukset

Kaikki  sijoituspalveluyrityksille  niiden
asiakkaille antamista palveluista maksetta-
vat jatkuvaluonteiset kulut ja veloitukset

Sijoitusten hoitomaksut, neuvontamaksut,
sdilytysmaksut

Kaikki sijoituspalvelun an-
tamisen aikana aloitettui-
hin liiketoimiin liittyvit
kulut

Kaikki kulut ja veloitukset, jotka liittyvat
sijoituspalveluyrityksen tai muiden osa-
puolten toteuttamiin litketoimiin

Vilityspalkkiot (?), rahaston hoitajalle mak-
settavat aloitus- ja lopetusmaksut, jdrjestel-
mimaksut, korotukset (sisdltyvat liiketoi-
men hintaan), leimavero, liikketoimen vero ja
valuuttakustannukset

Oheispalveluihin liittyvit
veloitukset

Oheispalveluihin liittyvit kulut ja veloituk-
set, jotka eivit sisilly edelld mainittuihin
kuluihin

Tutkimuskustannukset

Sailytyskustannukset

Satunnaiset kulut

Tuottosidonnaiset palkkiot

(") Vaihtokuluilla tarkoitetaan sijoittajilta veloitettavia (mahdollisia) kuluja, jos ne vaihtavat yhdestd sijoituspalveluyrityksestd toiseen.
(® Vilityspalkkioilla tarkoitetaan kuluja, joita sijoituspalveluyritykset veloittavat toimeksiantojen toteuttamisesta.

Taulukko 2 — Kaikki rahoitusvilineeseen liittyvdat kulut ja litinniisveloitukset, joiden olisi muodostettava osa

ilmoitettavasta maarasti

IImoitettavat kuluerit

Esimerkkeja:

Kertaluonteiset veloituk-

set

Kaikki kulut ja veloitukset (jotka sisaltyvat
rahoitusvilineen hintaan tai jotka lisitddn
sithen), jotka tuotteen toimittajille makse-
taan rahoitusvilineeseen sijoittamisen al-
kaessa tai paittyessd

Ennakolta veloitettava hoitomaksu, struktu-
rointimaksu ('), jakelumaksu

Jatkuvaluonteiset maksut

Kaikki jatkuvaluonteiset kulut ja veloituk-
set, jotka liittyvét rahoitustuotteen hallin-
taan ja jotka vihennetddn rahoitusvilineen
arvosta siihen sijoittamisen aikana

Hoitomaksut, palvelumaksut, swap-maksut,
arvopaperilainaukseen liittyvit maksut ja
verot sekd rahoituskulut

(") Tietyt kuluerdt ovat kummassakin taulukossa, mutta ne eivit ole paallekkaisid, silld ne liittyvét tuotteen kuluihin ja palvelun kuluihin.
Esimerkkejd ovat sijoitusten hoitomaksut (taulukossa 1 sijoitusten hoitomaksut liittyvat sijoituspalveluyritykseen, joka antaa
asiakkailleen salkunhoitopalveluja, kun taas taulukossa 2 kyse on hoitomaksuista, jotka sijoitusrahaston hoitaja veloittaa sijoittajalta) ja
vilityspalkkioista (taulukossa 1 kyse on sijoituspalveluyrityksen veloittamista palkkioista, kun se kdy kauppaa asiakkaidensa lukuun, kun
taas taulukossa 2 kyse on sijoitusrahaston maksamista palkkioista, kun kauppaa kaydiin rahaston lukuun).

L 87/75
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Imoitettavat kuluerit Esimerkkeja:

Kaikki liiketoimiin liitty- | Kaikki sijoitusten hankkimisesta ja luovut- | Vilityspalkkiot, rahaston maksamat aloitus-
viit kulut tamisesta veloitettavat kulut ja veloitukset | ja lopetusmaksut, liiketoimen hintaan sisil-
tyvat korotukset, leimavero, liiketoimen
vero ja valuuttakustannukset

Satunnaiset kulut Tuottosidonnaiset palkkiot

() Strukturointimaksuilla tarkoitetaan maksuja, jotka strukturoitujen sijoitustuotteiden valmistajat veloittavat tuotteiden strukturoin-
nista. Ne voivat liittyd laajempaan valmistajan tarjoamaan palveluvalikoimaan.
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LITE 111

Kauppapaikkojen yllipitijien velvoite ilmoittaa kansalliselle toimivaltaiselle viranomaiselle
valitt6masti

A OSA

Indikaattorit, jotka voivat viitata kauppapaikan sddntdjen merkittiviin rikkomisiin, tavanomaisesta
poikkeaviin markkinaolosuhteisiin tai rahoitusvilineeseen liittyvin jirjestelmdn toimintahdirigiti

Kauppapaikan sddntdjen merkittavat rikkomiset

1.

2.

Markkinaosapuolet rikkovat kauppapaikan sddntojd, joiden tarkoituksena on suojata markkinoiden -eheyttd,
markkinoiden asianmukaista toimintaa tai muiden markkinaosapuolten merkittavid etuja.

Kauppapaikka pitad rikkomusta tai sen vaikutusta niin vakavana, ettd kurinpitotoimien harkinta on perusteltua.

Tavanomaisesta poikkeavat markkinaolosuhteet

. Hinnanmuodostusprosessia hdiritian merkittdvin pitkdn aikaa.
. Kaupankiyntijirjestelmien kapasiteetit tdyttyvat tai ylittyvat.
. Markkinatakaajat | likviditeetin tarjoajat ilmoittavat toistuvasti kauppojen epdonnistumisesta.

. Direktiivin 2014/65/EU 48 artiklan ja sen tdytint6Onpanotoimien mukaisten, kauppapaikkaa algoritmisen

kaupankiynnin riskeiltd suojaavien ratkaisevan tirkeiden mekanismien rikkoutuminen tai héiriintyminen.

Jarjestelmdn toimintahdiriot

10.

Suoran markkinoillepaisyjarjestelmin vakavat hairiot tai rikkoontumiset, joiden seurauksena osapuolet eivit pysty
antamaan toimeksiantoja tai muokkaamaan tai peruuttamaan niita.

Liiketoimien tdsmdéytysjirjestelman vakavat hairiot tai rikkoontumiset, joiden seurauksena osapuolet eivdt voi olla
varmoja toteutettujen liiketoimien tai tosiaikaisten toimeksiantojen tilasta, eikd kaupankdynnille valttimattomid
tietoja (kuten indeksiarvon levittiminen kaupankayntiin tietyilld kyseisen indeksin johdannaisilla) ole saatavana.

Niiden jdrjestelmien vakavat hdiriot tai rikkoontumiset, joilla levitetidn kauppapaikkojen julkaisemien
kaupankdyntid edeltivid ja sen jilkeisid avoimuustietoja ja muita olennaisia tietoja direktiivin 2014/65/EU ja
asetuksen (EU) N:o 600/2014 mukaisten velvoitteiden nojalla.

Niiden kauppapaikan jarjestelmien vakavat hairiot tai rikkoontumiset, joilla se seuraa ja valvoo markkinaosapuolten
kaupankiyntitoimia, sekd muiden sellaisten asiaankuuluvien palveluntarjoajien, eritoten keskusvastapuolten ja
arvopaperikeskusten, jirjestelmien vakavat hiiriot tai rikkoontumiset, jotka vaikuttavat kaupankayntijarjestelmain.

B OSA

Indikaattorit, jotka voivat viitata asetuksen (EU) N:o 596/2014 mukaisiin vidrinkdytoksiin

Mahdollisten sisdpiirikauppojen tai markkinoiden manipuloinnin indikaattorit

1.

2.

Epitavallinen mdédrd litketoimia jaftai toimeksiantoja kaupankdyntiin tietylld rahoitusvilineelld yhden jisenen/
osapuolen kanssa tai tiettyjen jisenten/osapuolten valilld.

Liiketoimen epitavallinen toistaminen muutaman jdsenen/osapuolen vililld tietyn ajanjakson ajan.
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Mahdollisten sisdpiirikauppojen indikaattorit

3. Tiettyjen jdsenten/osapuolten epitavallinen ja merkittdvd kaupankidynti tai kauppaa koskevien toimeksiantojen
antaminen yrityksen rahoitusvilineiden osalta ennen tirkeistd yhtidtapahtumista tai hintoihin vaikuttavien tietojen
ilmoittamista; kauppaa koskevista toimeksiannoista/liiketoimista johtuvat dkilliset ja epdtavalliset muutokset
toimeksiantojen/lifketoimien méarissd ja/tai hinnoissa ennen kyseistd rahoitusvilinettd koskevia julkisia ilmoituksia.

4. Se, antaako markkinoiden jdsen/osapuoli kauppaa koskevia toimeksiantoja tai toteuttaako se liiketoimia ennen kuin
kyseinen jdsen/osapuoli tai henkilt, joiden tiedetddn yleisesti liittyvdn kyseiseen jdseneen/osapuoleen, tuottavat tai
levittavat tutkimuksia tai sijoitussuosituksia, jotka asetetaan julkisesti saataville, tai vélittomasti sen jalkeen.

Mahdollisen markkinoiden manipuloinnin indikaattorit

Jaljempand 18-23 kohdassa kuvatut indikaattorit ovat erityisen olennaisia automaattisen kaupankdyntijarjestelméin
kannalta.

5. Kauppaa koskevat toimeksiannot tai toteutetut liiketoimet muodostavat merkittavin osuuden kaupankiynnin
kohteeksi otetun rahoitusvilineen litketoimien péivittdisestd volyymista kyseisessd kauppapaikassa etenkin silloin,
kun timinkaltaiset toimet aiheuttavat merkittivin muutoksen kyseisten rahoitusvilineiden hinnassa.

6. Kauppaa koskevia toimeksiantoja antaa tai liiketoimia toteuttaa jasen/osapuoli, jolla on rahoitusvilineeseen liittyva
merkittdvd osto- tai myynti-intressi, ja toimeksiannot tai litketoimet aiheuttavat merkittdvid muutoksia rahoitus-
vilineen hintaan kauppapaikassa.

7. Kauppaa koskevat toimeksiannot tai toteutetut liiketoimet keskittyvit porssipdivin aikana tietylle lyhyelle
ajanjaksolle ja johtavat hinnanmuutokseen, joka jatkossa muuttuu kianteiseksi.

8. Sellaisten kauppaa koskevien toimeksiantojen antaminen, jotka muuttavat kauppapaikassa kaupankdynnin kohteeksi
otetun rahoitusvilineen parhaasta osto- tai myyntitarjouksesta annettuja tietoja tai yleisemmalld tasolla markkina-
osapuolten kiytdssid olevan tarjouskirjan tietoja, ja jotka peruutetaan ennen toteuttamista.

9. Markkinoiden jdsen/osapuoli toteuttaa litketoimia tai antaa kauppaa koskevia toimeksiantoja, joille ei ole muuta
ilmeistd perustetta kuin rahoitusvilineen hinnan nostaminen tai laskeminen lihelle tiettyd viitetasoa tai rahoitus-
vilineen kysyntddn tai tarjontaan vaikuttaminen merkittavdsti kaupankdyntipdivind, esimerkiksi markkinan
avautuessa tai sulkeutuessa.

10. Rahoitusvilineen ostaminen tai myyminen kaupankdyntijakson tiettynd ajankohtana (esimerkiksi markkinan
avautuessa tai sulkeutuessa tai kauppojen toteutusvaiheessa) tavoitteena laskea tai nostaa viitehinta (esimerkiksi
avaus- tai sulkemishinta tai toteutushinta) maaratylle tasolle tai ylldpitad sitd tietylld tasolla (marking the close).

11. Liiketoimet tai kauppaa koskevat toimeksiannot, jotka vaikuttavat tai todenndkoisesti vaikuttavat niin, ettd
painotettu keskimairdinen hinta nousee tai laskee porssipdivand tai sen jonkin osan aikana.

12. Liiketoimet tai kauppaa koskevat toimeksiannot, jotka vaikuttavat tai todenndkoisesti vaikuttavat niin, ettd pystytdan
asettamaan markkinahinta, kun se ei muuten olisi mahdollista rahoitusvilineen likviditeetin tai tarjouskirjan
syvyyden vuoksi saman kaupankiyntijakson aikana.

13. Sellaisen liiketoimen toteuttaminen, joka muuttaa osto- ja myyntitarjoushintoja, kun titd eroa kaytetddn muun
liiketoimen hinnan mairittimisessd joko samassa tai muussa kauppapaikassa.

14. Huomattavia volyymeja koskevien toimeksiantojen tekeminen kaupankayntijarjestelmin keskitettyyn tarjouskirjaan
muutamaa minuuttia ennen huutokaupan hintojen maidrdytymisajanjaksoa ja kyseisten toimeksiantojen
peruuttaminen muutamaa sekuntia ennen kuin tarjouskirja suljetaan huutokauppahinnan laskemista varten, jotta
teoreettinen avaushinta nayttdisi olevan korkeampi tai alhaisempi kuin mitd se muuten olisi.

15. Sellaiseen litketoimeen tai liiketoimien sarjaan osallistuminen, josta ilmoitetaan julkisesti tarkoituksena luoda
vaikutelma, ettd rahoitusvilineelld kiyddan kauppaa tai ettd sen hinta liikkkuu ("painting the tape”).
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16. Liiketoimet, joissa yksi tai useampi salaa yhteistyossd toimiva markkinoiden jdsenfosapuoli antaa samanaikaisesti tai
lyhyin viliajoin osto- ja myyntitoimeksiannot, joissa hinta ja maird ovat lihes samat (improper matched orders).

17. Liiketoimet tai kauppaa koskevat toimeksiannot, jotka vaikuttavat tai todennakoisesti vaikuttavat niin, ettd
kaupankiynnin turvarajat ylittyvit (esimerkiksi volyymi- ja hintarajat, osto- ja myyntitarjousten erojen parametrit
jne.).

18. Kauppaa koskevat toimeksiannot tai toimeksiantojen sarjat, liiketoimet tai liiketoimien sarjat, joilla pyritddn
aloittamaan hintatrendi tai vahvistamaan sitd ja kannustamaan muita osapuolia vauhdittamaan tai jatkamaan
trendid, jotta voidaan saada aikaan tilaisuus position sulkemiseen tai avaamiseen suotuisaan hintaan (momentum
ignition).

19. Useiden tai suurten kauppaa koskevien toimeksiantojen tallentaminen tarjouskirjaan, usein parasta tarjoustasoa
huonommalle tasolle, tarkoituksena toteuttaa kauppa tarjouskirjan vastakkaisella puolella. Kaupan toteuduttua
poistetaan toimeksiannot, joita ei ollut tarkoitus toteuttaa (layering/spoofing).

20. Pienten toimeksiantojen tekeminen (ping order) tavoitteena saada selville peitettyjen toimeksiantojen taso ja
erityisesti arvioida piilossa olevan kaupankayntijirjestelmin (dark platform) sisltoa.

21. Useiden kauppaa koskevien toimeksiantojen tekeminen ja/tai toimeksiantojen peruuttaminen jaftai muuttaminen,
jotta voidaan aiheuttaa epdvarmuutta muille osapuolille, hidastaa niiden kaupankdyntid ja/tai peittdd oma strategia
(quote stuffing).

22. Kauppaa koskevien toimeksiantojen tekeminen, jotta muiden, perinteisid kaupankiyntitekniikoita kéyttivien
markkinoiden jdsenten/osapuolten (ns. hitaat kaupankavijit) mielenkiinto herdd, minkd jilkeen toimeksiantojen
ehdot muutetaan nopeasti huonommiksi tavoitteena kiydd tuottavaa kauppaa hitaiden kaupankivijoiden tekemid
toimeksiantoja vastaan (smoking).

23. Kauppaa koskevien toimeksiantojen tai toimeksiantojen sarjan tekeminen tavoitteena saada selville muiden
osapuolten toimeksiannot ja sen jilkeen hyodyntdd saatuja tietoja tekemilld oma toimeksianto (phishing).

24. Se, missd mddrin annetut kauppaa koskevat toimeksiannot tai toteutetut liiketoimet osoittavat kauppapaikan
yllapitdjin parhaan tietimyksen perusteella, ettd positioita on peruutettu lyhyelld aikavililld ja ettd niiden osuus on
merkittdvd kyseisessd kauppapaikassa kyseiselld rahoitusvilineelld tehtyjen liiketoimien péivittdisestd volyymista,
samalla kun tdhin saattaa liittyd muutoksia sen rahoitusvilineen hinnassa, joka on otettu kaupankdynnin kohteeksi
tai jolla kdydadn kauppaa kauppapaikassa.

Indikaattorit, jotka viittaavat kaupankdyntiin rahoitusvilineelld, tavoitteena epdasianmukaisesti vaikuttaa sithen liittyvan rahoitus-
valineen hintaan samassa tai toisessa kauppapaikassa tai muissa kauppapaikoissa (cross-product market manipulation)

Kauppapaikan ylldpitdjan on kiinnitettdvd jiljempdnd kuvattuihin merkkeihin huomiota eritoten silloin, kun seka
rahoitusviline ettd sithen liittyvit rahoitusvilineet otetaan kaupankiynnin kohteeksi tai kun niilld kdyddian kauppaa tai
kun edelld mainituilla vélineilld kdydddn kauppaa useissa kauppapaikoissa, joiden yllipitdjd on sama.

25. Liiketoimet tai kauppaa koskevat toimeksiannot, jotka vaikuttavat tai todennakoisesti vaikuttavat niin, ettd rahoitus-
vilineen hinta nousee, laskee tai pysyy ennallaan ennen siihen liittyvdn johdannaisen tai vaihdettavissa olevan
arvopaperin lilkkeeseenlaskua, vapaaehtoista lunastusta tai erddntymista.

26. Liiketoimet tai kauppaa koskevat toimeksiannot, jotka vaikuttavat tai todennikéisesti vaikuttavat niin, ettd kohde-
etuutena olevan rahoitusvilineen hinta pysyy tasolla, joka ylittdd tai alittaa sithen kytkeytyvdn johdannaisen
erdpdivind toteutushinnan tai muun raja-arvon tai laukaisutason (barrier), jonka mukaisesti maksu maarédytyy.

27. Liiketoimet, jotka vaikuttavat tai todenndkoisesti vaikuttavat niin, ettd kohde-etuutena olevan rahoitusvilineen hinta
muuttuu siten, ettd se ylittdd kohde-etuuteen kytkeytyvin johdannaisen erdpdivini toteutushinnan tai muun raja-
arvon tai laukaisutason (barrier), jonka mukaisesti maksu maardytyy, tai ei saavuta sita.

28. Liiketoimet, jotka aiheuttavat tai todenndkoisesti aiheuttavat muutoksia rahoitusvilineen suoritushintaan, jota
kédytetddn viitearvona tai maaradvina tekijini laskettaessa vakuusvaatimuksia.

29. Kauppaa koskevia toimeksiantoja antaa tai litketoimia toteuttaa jasen/osapuoli, jolla on rahoitusvilineeseen littyva
merkittdvd osto- tai myynti-intressi, minkd seurauksena tihin liittyvin johdannaisen tai kohde-etuutena olevien
varojen, jotka on otettu kaupankdynnin kohteeksi kauppapaikassa, hinta muuttuu merkittavasti.
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30. Yritys kdy kauppaa tai tekee kauppaa koskevia toimeksiantoja (mukaan lukien kiinnostuksen ilmaukset) yhdessd
kauppapaikassa tai sen ulkopuolella tavoitteena epdasianmukaisesti vaikuttaa rahoitusvilineeseen liittyvan rahoitus-
vilineen hintaan samassa tai toisessa kauppapaikassa taikka kauppapaikan ulkopuolella (cross-product manipulation;
kaupankédynti rahoitusvalineelld, jotta voidaan epdasianmukaisesti asettaa siihen liittyvdn rahoitusvilineen hinta
toisessa tai samassa kauppapaikassa tai kauppapaikan ulkopuolella).

31. Rahoitusvilineen ja toisen siihen liittyvdn rahoitusvilineen vilisen arbitraasin mahdollisuuksia (vaikuttamalla
jommankumman rahoitusvilineen viitehintoihin) voidaan luoda tai parantaa tehdd erilaisilla rahoitusvilineilld
(esimerkiksi oikeudet/osakkeet, spot-markkinat/johdannaismarkkinat, optiotodistukset/osakkeet). Oikeuksien osalta
se voidaan saavuttaa vaikuttamalla oikeuksien (teoreettiseen) avaushintaan tai (teoreettiseen) sulkemishintaan.
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LIITE IV

1 OSA

Kirjanpito asiakastoimeksiannoista ja kaupankdyntipdditoksisti
1. Asiakkaan nimi ja muut yksilointitiedot
2. Asiakkaan lukuun toimivien relevanttien henkiloiden nimet ja muut yksiléintitiedot
3. Sijoituspalveluyrityksessd sijoituspaitoksestd vastuullisen toimijan tunniste (Trader ID)
4. Sijoituspalveluyrityksessi sijoituspddtokseen liittyvén algoritmin tunniste (Algo ID)
5. Buy/sell-indikaattori (osto- ja myynti-indikaattori)
6. Rahoitusvilineen yksilointi
7. Yksikkohinta ja hinnan merkintitapa
8. Hinta
9. Hintakerroin
10. Valuutta 1
11. Valuutta 2
12. Alkuperdinen madrd ja mddran merkintitapa
13. Voimassaoloaika
14. Toimeksiannon tyyppi
15. Muut yksityiskohdat, ehdot ja asiakkaan erityisohjeet
16. Toimeksiannon vastaanottamisen pdivimairi ja tarkka kellonaika, tai pdivimaiird ja tarkka kellonaika, jolloin pdatos

kaupankdynnistd tehtiin. Tarkka kellonaika on mdiritettavd direktiivin 2014/65/EU 50 artiklan 2 kohdassa
esitettyjen kellojen synkronointia koskevissa vaatimuksissa mairatyn menetelmin mukaisesti.

2 OSA

Kirjanpito liiketoimista ja toimeksiantojen kdsittelystd
1. Asiakkaan nimi ja muut yksilointitiedot
2. Asiakkaan lukuun toimivien relevanttien henkiloiden nimet ja muut yksilointitiedot
3. Sijoituspalveluyrityksessd sijoituspaitoksestd vastuullisen toimijan tunniste (Trader ID)
4. Sijoituspalveluyrityksessi sijoituspadtokseen liittyvin algoritmin tunniste (Algo ID)
5. Transaktion viitenumero
6. Toimeksiannon tunniste (Order ID)
7. Kauppapaikan toimeksiannolle sen vastaanottamisen yhteydessd antama tunnistekoodi

8. Yksilollinen tunniste jokaiselle asiakkaiden koottujen toimeksiantojen ryhmalle (joka toimitetaan yhtend toimeksian-
tokokonaisuutena tiettyyn kauppapaikkaan). Téssd tunnisteessa on oltava merkintd "aggregated_X", jossa X-kirjain
tarkoittaa niiden asiakkaiden lukumdirid, joiden toimeksiannot on koottu yhteen.

9. Sen kauppapaikan markkinasegmentin MIC-koodi, johon toimeksianto on toimitettu.
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10. Sen henkilon nimi tai muut yksilointitiedot, jolle toimeksianto valitettiin.

11. Myyjén ja ostajan yksilointitiedot

12. Tieto siitd, kenen lukuun liiketoimi on toteutettu

13. Toimeksiannon toteutuksesta vastuullisen toimijan tunniste (Trader ID)

14. Toteutukseen liittyvin algoritmin tunniste (Algo ID)

15. Buy/sell-indikaattori (osto- ja myynti-indikaattori)

16. Rahoitusvilineen yksilointi

17. Lopullinen kohde-etuus

18. Myynti-/osto-option yksilointi

19. Toteutushinta

20. Ennakkomaksu

21. Toteutustapa

22. Kuormitustyyppi

23. Eraantymispdiva

24. Yksikkohinta ja hinnan merkintitapa

25. Hinta

26. Hintakerroin

27. Valuutta 1

28. Valuutta 2

29. Jaljelld oleva maard

30. Muunnettu madra

31. Toteutettu madara

32. Toimeksiannon tai kaupankidyntipddtoksen antamisen paivimadrd ja tarkka kellonaika. Tarkka kellonaika on
maédritettdva direktiivin 2014/65/EU 50 artiklan 2 kohdassa esitetyissd kellojen synkronointia koskevissa
vaatimuksissa maaratyn menetelmin mukaisesti.

33. Kaikkien sellaisten kauppapaikkaan vilitettyjen ja sieltd vastaanotettujen viestien pdivimaird ja tarkka kellonaika,
jotka liittyvat toimeksiantoon vaikuttaviin tapahtumiin. Tarkka aika on mddritettivd sen menetelmdn mukaisesti,
josta on sdddetty komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/574 (*).

34. Kaikkien sellaisten toiseen sijoituspalveluyritykseen vilitettyjen ja sieltd vastaanotettujen viestien pdivimaird ja
tarkka kellonaika, jotka lLittyvdt toimeksiantoon vaikuttaviin tapahtumiin. Tarkka kellonaika on médritettdva
direktiivin 2014/65/EU 50 artiklan 2 kohdassa esitetyissd kellojen synkronointia koskevissa vaatimuksissa madrityn

menetelmin mukaisesti.

35. Kaikki sellaiset kauppapaikkaan vilitetyt ja sieltd vastaanotetut viestit. jotka liittyvit sijoituspalveluyrityksen tekemiin
toimeksiantoihin.

36. Kaikki muut toimeksiantoon liittyvit yksityiskohdat ja ehdot, jotka on toimitettu toiseen sijoituspalveluyritykseen tai
saatu sieltd.

(") Komission delegoitu asetus (EU) 2017/574, annettu 7 pdivini kesikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2014/65[EU tiydentimisestd liiketoimintakellojen tarkkuustasoa koskevilla teknisilld sddntelystandardeilla (katso timédn virallisen
lehden sivu 148).
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37. Jokainen annettu toimeksianto jirjestyksessd, joka kuvaa jokaisen siihen vaikuttaneen tapahtuman aikajirjestysta,
mukaan lukien muun muassa muutokset, peruutukset ja toteutus.

38. Lyhyeksimyyntimerkinta
39. Merkinti lyhyeksimyyntiasetuksen mukaisesta poikkeuksesta

40. Vapautusta koskeva merkinta
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