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MIFID II oheistoiminnallisuuden arviointi

Yleista ohjeesta

Tassa ohjeessa annetaan yleinen kuvaus lainsdadannosta, joka koskee
sijoituspalvelutoimilupaa edellyttéavaa kaupankdyntia hyddykejohdannaisilla (lahinna
sahkodjohdannaisilla), mitka ja millaiset sopimukset tulkitaan rahoitusvalineiksi seka milloin
yritys voi kayda kauppaa ja tarjota hyddykejohdannaisiin (Iahinna sahkéjohdannaisiin) liittyvia
sijoituspalveluita ilman, ettd yrityksen pitdisi hakea sijoituspalveluyrityksen toimilupaa.

Vuosittainen ilmoitusvelvollisuus poistuu

Aikaisemmin oheistoimintapoikkeuksen soveltamisen yhtena edellytyksena ollut vuosittainen
velvollisuus ilmoittaa Finanssivalvonnalle poikkeuksen kaytdsta poistuu. Muutos tulee voimaan
28.2.2022 eli ilmoitusta ei tarvitse tehda enaa vuonna 2022. Liiketoiminnan harjoittajalla on
kuitenkin viranomaisen erillisesta pyynnosté jatkossakin velvollisuus ilmoittaa perusteet, joilla
se on maaritellyt toimintansa oheistoiminnaksi. Ohjeen lopussa kerrotaan, miten
oheistoiminnallisuutta tulisi muuttuneen lainsdddannén mukaan laskennallisesti arvioida.

Lainsaadanto

Euroopan unionin rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin 2014/65/EU (MiFID II) sadanndsten
noudattamisesta saadetaan Suomessa sijoituspalvelulaissa, Finanssivalvonnasta annetussa
laissa, ja laissa kaupankaynnista rahoitusvalineilla. Saannokset tulivat voimaan 3.1.2018.

Euroopan unionin komissio antoi 24.7.2020 niin sanotun EU:n pdaomamarkkinoiden
elpymispaketin (Capital Markets Recovery Package, CMRP) covid-19-pandemiasta elpymisen
edistamiseksi, jonka tavoitteena on auttaa EU:n paaomamarkkinoita ja yrityksia toipumaan
kriisin negatiivisista vaikutuksista. Osana tata padomamarkkinoiden elpymispakettia oli myos
muutoksia finanssialan ulkopuolisia vastapuolia koskevaan MiIFID II -
oheistoimintapoikkeukseen. Direktiivin muutoksia tédydennettiin uudella
oheistoimintapoikkeusta koskevalla delegoidulla asetuksella (EU) 2021/1833, joka tuli voimaan
9.11.2021. Muutokset direktiivin oheistoimintapoikkeukseen pantiin kansallisesti taytantéén
sijoituspalvelulakia muuttamalla. Hallituksen esitys eduskunnalle
rahoitusmarkkinalainsadadannén muuttamiseksi covid-19-pandemiasta toipumiseksi
hyvaksyttiin eduskunnassa 11.11.2021. Laki sijoituspalvelulain muuttamisesta, joka sisaltaa
muutokset oheistoimintapoikkeukseen, tulee voimaan 28.2.2022.

Uudessa delegoidussa asetuksessa oheistoiminnallisuus maaritelldan kolmen raja-
arvovaatimuksen kautta (2—5 artikla). Toiminta voidaan katsoa oheistoiminnalliseksi silloin,
jos toimija jaa yhdenkin raja-arvon alle. Edellytyksena poikkeuksen hyédyntamiselle on
kuitenkin edelleen se, etta toiminta on oheistoiminnallista koko konsernin tasolla, konsernin
padasiallisena liiketoimintana ei ole sijoitus- tai pankkipalvelujen tarjoaminen tai
hyédykejohdannaisiin liittyva markkinatakaus eika yritys sovella huippunopeaa algoritmista
kaupankayntimenetelmaa.

Rahoitusviline

Sijoituspalvelulaki ja MiFID-lainsaadantd koskevat kaupankayntia rahoitusvalineilla ja
rahoitusvalineisiin liittyvia sijoituspalveluita. Rahoitusvaline on maaritelty sijoituspalvelulain
(Sipal) 1 luvun 14 §:ssd, ja luettelo siséltda kaytdnndssa erilaisia arvopapereita, johdannaisia
seka paastboikeudet.

Rahoitusvalineen hinnan kayttéaminen hyédykkeen referenssihintana ei tee hyddykkeen
myynti- tai ostosopimuksesta rahoitusvalinetta. Tama koskee esimerkiksi erilaisia
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hinnankiinnityssopimuksia. Sahkoén hintakiinnityksia voidaan tehda esimerkiksi ilman
rahoitusvadlineiden tarjoamista asiakkaille, kun hintakiinnityksia tehdaan valittuun viitearvoon
kiinnitettyna tietyille toimitusjaksoille.

Madraaikaisen tai toistaiseksi voimassa olevan myyntisopimuksen kautta sdahkon ostaja voi
myds saada sahkda kiinteadn hintaan tietyin aikajaksoin. Toimitushinta voidaan talldin
kiinnittaa vaiheittain hyddyntaen sahkdjohdannaispoérssin hintavaihteluita ja samalla
pienentden ajoitusriskia hajauttamalla hankinnat useampaan hankintahetkeen. Viitehintoina
voidaan talléin kayttdd mm. sdhkdjohdannaismarkkinoilla noteerattavien tuotteiden hintoja.
Asiakkaan puolesta naitda maardaikaisia hintakiinnityksia voi tehda joko sahkdén myyja tai
valtakirjalla joku toimitussopimuksen ulkopuolinen taho. Maadraaikaisen tai toistaiseksi
voimassa olevan sahkésopimuksen hinnoittelun voidaan talldin katsoa olevan esim.
indeksiehdon tai viitekoron mukaisella tavalla sidottu sahkén markkinahinnan kehitykseen
ilman, etta siina kaytettaisiin SipalL 1 luvun 14 §:n mukaisia rahoitusvalineita
(sdhkoéjohdannaisia), eika tadma nain ollen edellyta toimilupaa.

Mika on sijoituspalvelua?

Hyddykejohdannaiset ovat SipalL:n ja MIiFIDin mukaan rahoitusvalineita ja niihin liittyvat
palvelut ovat yleensa sijoituspalveluja, joiden tarjoaminen edellyttaa Finanssivalvonnan
myontamada toimilupaa. Lainsdadantd kuitenkin tunnistaa, ettd hyddykejohdannaiset ovat
tarkeita monille finanssialan ulkopuolisille yrityksille, ja sisaltaa poikkeamismahdollisuuden
toimiluvan tarpeesta.

Oheistoimintapoikkeus

MiIFIDin 2 artiklassa on esitetty poikkeukset, jolloin direktiivia ei sovelleta. Direktiivin 2 artiklan
1 kohdan j alakohta sisaltéa ns. oheistoimintapoikkeuksen, jota sovelletaan
hyddykejohdannaisiin, paastdoikeuksiin ja paastdoikeusjohdannaisiin. Suomen
sijoituspalvelulaki mukailee direktiivin oheistoimintapoikkeuksen sisaltéa. Sijoituspalvelulain 1
luvun 2 §:n 1 momentin 4 kohdan mukaan lakia ei sovelleta, jos:

4) liiketoiminnan harjoittaja pdaasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana kdy kauppaa omaan
lukuun hyédykejohdannaisilla, pééstéoikeuksilla tai pddstboikeusjohdannaisilla, mukaan lukien
markkinatakaajat, lukuun ottamatta henkilbita, jotka kdyvéat kauppaa omaan lukuunsa
toteuttaessaan asiakastoimeksiantoja taikka jos liiketoiminnan harjoittaja tarjoaa muussa kuin
omaan lukuun kéytdvédsséd kaupassa kyseisiin rahoitusvélineisiin liittyvia sijoituspalveluja
pddasiallisen liiketoiminnan kohteena oleville asiakkaille tai toimittajille edellyttden, etta:

a) liiketoiminnan harjoittajan tai sen konsernin p&éasiallisena liiketoimintana ei ole
sijoituspalvelun tarjoaminen, luottolaitosdirektiivin liitteessé I tarkoitetun toimen
suorittaminen tai hybédykejohdannaisiin liittyvd markkinatakaus;

b) liiketoiminnan harjoittaja ei sovella huippunopeaa algoritmista
kaupankdyntimenetelmdad,; ja

c) liiketoiminnan harjoittaja ilmoittaa Finanssivalvonnan pyynnoéstd perusteet toiminnan
madéérittelemisestd oheistoiminnaksi;

Omaan lukuun kaupankaynnissa oheistoimintapoikkeuksen edellytykset hyddykejohdannaisten
padstooikeuksien ja paastboikeusjohdannaisten osalta ovat siten seuraavat:
e toiminta on oheistoiminnallista (katso jaljempana oheistoiminnallisuuden laskentaohje)
e kyseessd ei ole asiakastoimeksiannon toteuttaminen omaan lukuun
e yritys ei sovella algoritmista huippunopeaa kaupankdayntimenetelmaa
hyédykejohdannaiskaupassa ja
e yritys ilmoittaa Finanssivalvonnan pyynndsté perusteet toiminnan maarittelemisesta
oheistoiminnaksi

Asiakastoimeksiannon toteuttaminen omaan lukuun

Toimeksiannon toteuttaminen viittaa kasitteena SipalL 1 luvun 15 §:n 2 kohdan mukaiseen
sijoituspalveluun (toimeksiantojen toteuttaminen). Toimeksiantojen toteuttamista koskee mm.
velvoite toteuttaa toimeksianto asiakkaan kannalta parhaalla tavalla. Milloin kaupankaynti
omaan lukuun pitaa sisallaan myos tadllaista toimeksiantojen toteuttamista, riippuu EU:n
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komission tulkinnan mukaan viime kddessa siitd, odottaako toinen osapuoli perustellusti, etta
vastapuoli pitaa huolta myo6s toisen osapuolen intresseista liiketoimen hinnoittelussa ja muissa
ehdoissa.

Arvioitavia kriteereja asiakastoimeksiannon luonteisuuden kannalta ovat mm:

e aloitteellisuus; onko asiakkaana pidettdava osapuoli ollut itse aktiivinen, vai onko
palveluntarjoajana pidettdva osapuoli markkinoinut palveluitaan sille, jolloin on
todennakdisempad, etta asiakas voi perustellusti odottaa vastapuolen huolehtivan myoés
muista kuin pelkdstaan omista intresseistaan

e mita osapuolten valilld on sovittu tai muussa dokumentaatiossa kerrottu lilkkesuhteen
luonteesta; tama ei ole kuitenkaan ainoa maaraava kriteeri, varsinkaan, jos se ei
vastaa liikesuhteen todellista luonnetta

o markkinakaytantd; hakevatko asiakkaana pidettavat osapuolet tarjouksia myds muilta
markkinoilla toimivilta palveluntarjoajilta ja

e onko markkina yhta lailla transparentti molemmille osapuolille ja tuotteiden hinnat
markkinoilla molempien osapuolten vertailtavissa?



4(6)
Oheistoiminnallisuuden laskentaohje

Uudessa delegoidussa asetuksessa (EU) 2021/1833 oheistoiminnallisuus maaritelladan kolmen
raja-arvovaatimuksen kautta (2—5 artikla). Toiminta voidaan katsoa oheistoiminnalliseksi
silloin, jos toimija jéa yhdenkin raja-arvon alle. Edellytyksena poikkeuksen hyddyntamiselle on
kuitenkin edelleen se, etta toiminta on oheistoiminnallista koko konsernin tasolla, konsernin
padasiallisena liiketoimintana ei ole sijoitus- tai pankkipalvelujen tarjoaminen tai
hydédykejohdannaisiin liittyva markkinatakaus eika yritys sovella huippunopeaa algoritmista
kaupankdyntimenetelmaa. Delegoidussa asetuksessa (EU) 2021/1833 maadritetaan perusteet,
milloin toiminta voidaan katsoa pddasiallisen liiketoiminnan oheistoiminnaksi konsernitasolla.
Taman ohjeen liséksi on laadittu Excel-laskentapohja, jonka avulla voi suorittaa
oheistoiminnallisuuden laskennan.

Yrityksen tulee lapaista jokin kolmesta oheistoimintatestistd - vahimmaisraja-arvoa,
kaupankadyntia tai kaytettyd pddomaa koskeva testi - tai muutoin sen tulee hakea toimilupa
sijoituspalvelujen tarjoamiseen. Seuraavassa kaaviossa on kuvattu testien raja-arvot.

Oheistoimintatestit Raja-arvo

1. Vahimmaisraja-arvoa koskeva testi
(EU) 2021/1833 Art.3 <3 mrd. €

2. Kaupankayntia koskeva testi
(EU) 2021/1833 Art.4 <50 %

3. Kaytettya pddomaa koskeva testi
(EU) 2021/1833 Art.5 <50 %

1. Vahimmaisraja-arvoa koskeva testi:

Jaljelld olevan vastuun nettomaaran nimellisarvo lasketaan kalenterivuoden paattymista
edeltaneiden kunkin 12 kuukauden lopussa jaljella olevan vastuun nettomaarien
nimellisarvojen keskiarvona. Taman jalkeen ndista vuosikeskiarvoista lasketaan kolmen
kalenterivuoden keskiarvo, jonka tulee alittaa 3 mrd. € raja-arvo, jotta toiminta voidaan
katsoa oheistoiminnalliseksi.

Nimellisarvoihin lasketaan mukaan kaikki nettoarvon tilityksella toteutettavat (cash settled)
hyédykejohdannaiset, padstdoikeudet ja padstdoikeusjohdannaiset, joilla ei kayda kauppaa
kauppapaikassa ja joissa unionissa sijaitseva henkildé on osapuolena asianomaisella tilikaudella.
Nimellisarvoon ei kuitenkaan lasketa konsernin sisaisia kauppoja, joiden tarkoituksena on koko
konsernia koskeva likviditeetin tai riskien hallinta, erikseen madariteltyja suojaustarkoituksessa
tehtyja kauppoja, markkinatakaustoimintaan liittyvia kauppoja tai sopimuksia, joiden
osapuolena olevalla konserniin kuuluvalla henkilélléd on direktiivin 2014/65/EU tai direktiivin
2013/36/EU mukainen toimilupa.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/fi/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0065
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2. Kaupankadyntia koskeva testi:

Toimijan ei — suojaavan johdannaiskaupankaynnin volyymi, €

Konsernin koko johdannaiskaupankaynnin volyymi, €

Laskelmat tehdaan kaikista hyodykejohdannaisista, padstooikeuksista ja
paastboikeusjohdannaisista yhteensa.

Toimijan ei-suojaavan johdannaiskaupankaynnin volyymiin ei lasketa konsernin sisdisia
kauppoja, joiden tarkoituksena on koko konsernia koskeva likviditeetin tai riskien hallinta,
erikseen maariteltyja suojaustarkoituksessa tehtyja kauppoja, markkinatakaustoimintaan
liittyvida kauppoja tai sopimuksia, joiden osapuolena olevalla konserniin kuuluvalla henkil6lla on
direktiivin 2014/65/EU tai direktiivin 2013/36/EU mukainen toimilupa.

Volyymit lasketaan bruttonimellisarvona ja kolmen kalenterivuoden keskiarvona.

3. Kdytettya padaomaa koskeva testi:

Kyseisen toiminnan (ei — suojaava johdannaiskaupankaynti) harjoittamiseen kdytetty arvioitu paaoma, €
Paaasiallisen litketoiminnan harjoittamiseen konsernitasolla kdytetty pddaoma, €

15 prosenttia jokaisesta pitkasta tai

lyhyesta nettopositiosta kerrottuna Konsernitaseen loppusumma
hyédykejohdannaisen, paastdoikeuden vahennettyna
tai paastboikeusjohdannaisen hinnalla konsernitilinpaatékseen vuotuisen
PLUS laskentajakson paattyessa
3 prosenttia jokaisesta pitkasta ja kirjatuilla lyhytaikaisilla veloilla
lyhyesta bruttopositiosta kerrottuna (maturiteetti alle 12kk)
hyddykejohdannaisen, paastdoikeuden

tai paastdoikeusjohdannaisen hinnalla

Arvioitua padomaa koskevaan laskelmaan ei lueta mukaan konsernin sisdisia kauppoja, joiden
tarkoituksena on koko konsernia koskeva likviditeetin tai riskien hallinta, erikseen maariteltyja
suojaustarkoituksessa tehtyja kauppoja, markkinatakaustoimintaan liittyvia kauppoja tai
sopimuksia, joiden osapuolena olevalla konserniin kuuluvalla henkildlla on direktiivin
2014/65/EU tai direktiivin 2013/36/EU mukainen toimilupa.

Laskelmat tehdaan kaikista hyédykejohdannaisista, paastooikeuksista ja
paastboikeusjohdannaisista yhteensa ja padasaantdisesti kolmen kalenterivuoden keskiarvona.

Arvioidun pddoman laskennan viitejaksona voidaan kuitenkin kayttéa ainoastaan viimeisinta
vuotuista laskentajaksoa tilanteessa, jossa
i paivittainen kaupankayntitoiminta tai tallaiseen kaupankayntitoimintaan kaytetty
arvioitu padaoma on vahentynyt yli 10 prosenttia, kun aikaisinta kolmesta edeltavasta
vuotuisesta laskentajaksosta verrataan viimeisimpaan vuotuiseen laskentajaksoon;
seka
ii. paivittdinen kaupankayntitoiminta tai tallaiseen kaupankayntitoimintaan kaytetty
arvioitu padoma viimeisimmalla kolmesta vuotuisesta laskentajaksosta on kahta
edeltavaa laskentajaksoa vahaisempaa.
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