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YLEISTA

Taman muistion tarkoituksena on kuvata kaupintatilin kayttéon liittyvia markkinakay-
tantoja.

Asiakkaat haluavat saada kotimaiseen osakekauppaan liittyvat osakkeet arvo-
osuustilileen yhtend kauppana ja yhdelld hinnalla. Tasta esimerkkind ovat omaisuu-
denhoitajat, jotka pyrkivat tasavertaisuuteen kaikkien asiakkaidensa osalta. Lisaksi
kaupintatilin kautta voi kulkea tai siella voi olla osakkeita kaupan selvitykseen seka
osakelainoihin liittyen alla kuvatulla tavalla. Kaupintatileja kaytetdan yleisesti myos
CCP-selvityksen yhteydessa.

Ohje perustuu Finanssivalvonnan, Euroclear Finland Oy:n, Verohallinnon ja Finans-
sialan Keskusliiton jaseniston kanssa kaytyihin keskusteluihin.

KAUPINTATILIN KAYTTO

Toimeksiantojen toteuttaminen ja kaupintatilin kdytté kaupan selvityksessa

Toimeksiannon toteuttamisella tarkoitetaan aikaa, joka kuluu toimeksiannon vastaan-
ottamisesta ja kaupan toteuttamisesta aina siihen hetkeen, kun toimeksiantoon liitty-
vat rahat ja arvo-osuudet on selvitetty asiakkaan antaman toimeksiannon mukaisesti
seka asiakkaan ettd markkinan suuntaan. Toimeksianto voidaan toteuttaa ja toteute-
taan useimmiten useina pérssikauppoina. Yksittdiset porssikaupat voidaan selvittaa
ensin valittajaselvitysosapuolen asiakkaidensa lukuun pitdmalle kaupintatilille ja sielta
edelleen asiakkaalle yhtena siirtona asiakkaan arvo-osuustilille. Tama tapahtuma on
puhdas selvityssiirto, jota ei raportoida Finanssivalvonnalle (kaupparaportointi) eika
sitéd nain ollen mydskaan julkisteta kauppana (kaupankaynnin transparenssi).

Kun kaupassa hintariski on asiakkaalla, kaupintatilid saa kayttda osakkeiden sailyt-
tamiseen toimeksiannon toteuttamiseen saakka, ja osakkeet voivat olla toimeksian-
non toteuttamisen ja selvitykseen kuluvan ajan kaupintatililla. Esimerkiksi asiakkaan
antaman toimeksiannon toteuttaminen ja selvittdminen kokonaisuudessaan voi vieda
useamman paivan ajan (esim. warehousing-toimeksianto, jossa asiakkaalla on hinta-
riski). Muun muassa tallainen toimeksianto voidaan toteuttaa ja selvittda kaupintatilin
kautta. Talloin jokaista toimeksiantoa on kuitenkin seurattava erikseen ja toimeksian-
toon liittyvat kaupat selvitettava viimeistaan viimeisen kaupan toteuduttua.

Porssikauppojen selvittaminen tapahtuu normaalisti T+3 -selvityssyklin sisalla mark-
kinalle pain, mutta esimerkiksi selvitysajasta voidaan asiakkaan ja kaupan selvittavan
valittadjan valilld sopia myds toisin. Kun toimeksiannon hintariski on asiakkaalla, asi-
akkaan kanssa erikseen sovitun seka normaalin selvityssyklin valisen ajan osakkeet
voivat olla kaupintatililla.

Tassa kappaleessa ei kuvata sellaisia toimeksiantoja, joissa valittaja ottaa hintariskin
toteuttaessaan asiakkaan toimeksiannon (esim. guaranteed VWAP tai muu hinnan
antaminen asiakkaalle). Naissa tapauksissa valittaja toteuttaa yksittaiset kaupat pors-
sin tarjouskirjassa ensin omaan lukuunsa ja vasta myéhemmin erilliselld kaupalla va-
littjalta ostajalle. Naissa tilanteissa jalkimmainen kauppa voidaan kuitenkin toteuttaa
myods porssin ulkopuolisena kauppana ja selvittdd asiakkaan tilille selvityssiirtona.
Talldin valittajalle syntyy kuitenkin sekd kaupparaportointi- ettd kaupan julkistamisvel-
vollisuus kummastakin kaupasta.
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Etavalittajat ja omaisuudenhoitajat

Nykyisen saantelyn mukaan kaupintatili voidaan avata ainoastaan selvitysosapuolen
nimiin. Siten kaupintatileja ei voida avata selvitysosapuolten asiakkaina olevien etava-
littdjien tai omaisuudenhoitajien nimiin. Nain ollen etavalittdjien ja omaisuudenhoitaji-
en asiakaskauppojen selvityksessa yksi mahdollinen tapa on jattda kauppoja selvi-
tysosapuolen selvitettaviksi HEXClearissa, jos heidan asiakkaansa haluaa yhden toi-
mituksen arvo-osuustililleen.

Etavalittaja ja omaisuudenhoitaja voivat tehda tdman myods porssin ulkopuolella toteu-
tetulla kaupalla. Kotimaisen asiakkaan osalta tdma nakyisi siten, ettd kauppa asiak-
kaan tilille tai tililtd selvitettaisiin ns. muun markkinapaikan kauppana (HEXClearin
selvityssiirto) porssikaupan sijaan. Se, miten etavalittaja julkistaa transaktiot ja rapor-
toi ne viranomaisille, ratkeaa etavalittajan kotivaltion lainsdadannén mukaisesti.

Omaisuudenhoitajan (my6s esim. instituutiot ja rahastot) toimeksiannon selvitys on
mahdollinen maksua vastaan valittdjan kaupintatilin kautta. Omaisuudenhoitaja voi
valita joko toimintamallin, jossa toimeksianto selvitetdan yhtena selvityssiirtona tai si-
ten, ettd omaisuudenhoitaja jakaa toimeksiannon omien asiakkaidensa toimeksianto-
jen suuruisiksi selvityssiirroiksi, jotka selvitetaan valittajaselvitysosapuolen kaupintati-
lin kautta omaisuudenhoitajan selvitysosapuolta vastaan. Mikali toimeksianto jaetaan
useaan erilliseen selvityssiirtoon, tulee omaisuudenhoitajan ilmoittaa toimeksiannon
jako valittajalle, mutta jakoa varten ei tarvitse ilmoittaa loppuasiakastietoja. Valittu
toimintamalli riippuu siitd, miten omaisuudenhoitajan oma toiminta on automatisoitu
omaisuudenhoitajan kayttdman selvitysosapuolen jarjestelmiin.

Lainaustoiminta

Toimeksiannon toteuttamisessa toimitusvelvollisuuden tayttdmiseksi kaytetaan usein
osakelainaa, joka voidaan tehda joko asiakkaan tai valittdjan omiin nimiin. Johtuen
erilaisista osakelainatilanteista ja -kaytanndista, kaupintatilille voi osakelainoihin liitty-
en jadda osakkeita, jotka odottavat lainan palauttamista useamman paivan ajan. Tal-
laisia tilanteita ovat esim. seuraavat: lainassa voi olla minimimaara ja lainaksi riittaisi
vahemman osakkeita, jolloin ylimaaraiset osakkeet jaavat kaupintatilile odottamaan
koko lainan palautusta. On myds mahdollista, ettd myyntitoimeksiantoa toteutetaan
useamman paivan ajan ja ensimmaisena paivana lainataan kaupintatilille koko toi-
meksiantoa vastaava osakemaara.

KAUPPARAPORTOINNISTA

Kaupparaportoinnin yleisten periaatteiden mukaisesti raportointivelvollinen valittaja
raportoi Finanssivalvonnalle kustakin kaupasta oman asiakkaansa. Jos toimeksianto
on peraisin toiselta sijoituspalveluntarjoajalta (esim. omaisuudenhoitaja), ei raportoi-
jan tarvitse kaupparaportointia varten lahted selvittdmaan, keitd mahdollisesti ovat
toisen palveluntarjoajan asiakkaat. Toteutuksesta syntyy aina raportointivelvollisuus
joko kaupan toteuttaneelle valittajalle tai sen lukuun/puolesta raportointivastuun otta-
neelle Finanssivalvonnan hyvaksymalle vaihtoehtoiselle raportointikanavalle. Ratkai-
sevaa kaupparaportointivelvoitteen synnyn kannalta on siis se, kuka toteuttaa kau-
pan. Kaupparaportointivelvoitteet ovat samat seka porssissa ettad porssin ulkopuolella
toteutetuissa kaupoissa.

Kauppojen selvityksesta ei synny lisavelvollisuutta kaupparaportointiin, kunhan se pi-

taa sisalldan vain alkuperaisen kaupan loppuunsaattamisen. Kauppojen yhdistelemi-
nen keskihintaan kaupintatilin kautta tai yhden tai useamman kaupan jakaminen

Hyviksytty arvopaperijohtokunnan kokouksessa 26.8.2011



5

omaisuudenhoitajan asiakkaille ei myodskadan aiheuta uutta kaupparaportointia. Jos
kaupan ehdot kuitenkin muuttuvat matkan varrella, syntyy uusi raportoitava kauppa.

Alkuperaisen toimeksiannon antajan tulee omissa jarjestelmissaan luoda ja sailyttaa
audit trail siitd, missa kaupassa kunkin asiakkaan arvopapereita on ostettu tai myyty.

Kaupintatilikdytannosta riippumatta raportointi vuosi-ilmoituksilla Verohallinnolle tulee

tapahtua verotusmenettelystd annetun lain, Verohallinnon yleisesta tiedonantovelvol-
lisuudesta antaman paatdksen seka vuosikohtaisten tietuekuvausten mukaisesti.
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