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LIITE
Likviditeettisopimuksen malli

LIKVIDITEETTISOPIMUS

Téma likviditeettisopimus, jédljempand *sopimus’, tehdién [pdivdmdcdird]

seuraavien valilli:

[yrityksen nimi],

yritys, jonka osakepddoma on [........ ] [euroa / kansallista valuuttaa], jonka kotipaikka on
[osoite], joka on merkitty [kaupungin/maan] kaupparekisteriin numerolla [
............................ ]jajotaedustaa | ..........ooveiiiiinininnn |,

jiljempéna ’liikkeeseenlaskija’,

ja
[vrityksen nimi], yritys, jonka osakepddoma on [........ ] [euroa / kansallista valuuttaa], jonka
kotipaikka on [osoite], jolle [kansallinen toimivaltainen viranomainen] on antanut toimiluvan
viitenumerolla [ ............. ] ja joka on merkitty [kaupungin/maan] kaupparekisteriin
numerolla [ ............. ]jajotaedustaal ........ ],
jiljempéna ’likviditeetintarjoaja’,
jiljempéna yhdessa *osapuolet’.

Osapuolet sopivat seuraavaa:

1. MAARITELMAT

Tassd sopimuksessa [ja sen kaikissa muutoksissa] seuraavilla sanoilla ja ilmaisuilla on
seuraavat merkitykset:

a) "markkinalla’ tarkoitetaan pk-yritysten kasvumarkkinaa, jolla liikkeeseenlaskijan
osakkeet otetaan porssilistalle ja kaupankdynnin kohteeksi ja jolla sopimus pannaan
tdytdntoon ja joka on nimeltddn [pk-yritysten kasvumarkkinan (-markkinoiden)
nimi|;

b) "osakkeilla’ tarkoitetaan liikkeeseenlaskijan osakepdfiomaa, joka on [.....] [euroa /
kansallista valuuttaa], joka otetaan porssilistalle ja kaupankdynnin kohteeksi
markkinalla ja joka jaetaan [....] osakkeeseen, joiden nimellisarvo on [....] ja joilla on
seuraava ISIN-tunnus (seuraavat ISIN-tunnukset): [.....];

C) “likviditeettitililld” tarkoitetaan likviditeetintarjoajan liitkkeeseenlaskijan nimissa
avaamaa erityista tilid [numero .............]:
d) "keskimédrdiselld pédivdvaihdolla’ tarkoitetaan 20:114 jaettua kyseisten osakkeiden

kokonaisvaihtoa. Tdssd kokonaisvaihto lasketaan siten, ettd kunkin liiketoimen
osalta, joka on toteutettu 20 edellisen kaupankdyntipdivédn aikana asianomaisella pk-
yritysten kasvumarkkinalla, ostajien ja myyjien vililld vaihdettujen osakkeiden
lukumiéra kerrotaan kyseiseen liiketoimeen sovellettavalla yksikkdhinnalla ja nédin
saadut tulokset lasketaan yhteen;

e) ’likvideilld osakkeilla’ tarkoitetaan osakkeita, joilla on delegoidun asetuksen (EU)
2017/5671 1 artiklassa tarkoitettu likvidi markkina;

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/567, annettu 18 pdivani toukokuuta 2016, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tdydentdmisestd madritelmien, avoimuuden, sijoitussalkun
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f) “epalikvideilld osakkeilla’ tarkoitetaan osakkeita, joilla ei ole delegoidun asetuksen
(EU) 2017/567 1 ja 5 artiklan mukaista likvidid markkinaa.

2. LIKVIDITEETINTARJOAJAN VELVOITTEET
2.1. Toimilupa

Likviditeetintarjoaja vakuuttaa liikkeeseenlaskijalle, ettd se on saanut [kansalliselta
toimivaltaiselta viranomaiselta] asianmukaisen toimiluvan harjoittaa [rahoituspalvelua] ja
ettd se on markkinan rekisterdity jasen. Likviditeetintarjoaja sitoutuu pitdimiin toimivaltaisen
viranomaisen myontdmén toimiluvan ja markkinan jisenyyden voimassa sopimuksen koko
keston ajan.

[Lisdvelvoitteet]
2.2, Likviditeetintarjoajan riippumattomuus

2.2.1.  Likviditeetintarjoaja toimii riippumattomasti liikkeeseenlaskijasta pannessaan tdtd
sopimusta taytantoon.

2.2.2.  Likviditeetintarjoajalla on kdytossddn toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd tdhdn
sopimukseen liithyvit  kaupankdyntipddtokset  pysyvit — riippumattomina
likviditeetintarjoajan ~ muiden  sellaisten  kaupankdyntiosastojen,  -ryhmien
tai -yksikoiden kaupankdyntipdcdtoksistd, jotka harjoittavat kaupankdyntid osakkeilla
tai rahoitusvdlineilld, joiden hinta tai arvo riippuu likviditeetintarjoajan timdn
sopimuksen mukaisen toimeksiannon piiriin kuuluvien osakkeiden hinnasta tai
arvosta tai vaikuttaa niiden hintaan tai arvoon, mukaan lukien asiakkailta saadut
kaupankdyntitoimeksiannot,  salkunhoito  tai omaan lukuun  toteutettavat
toimeksiannot.

2.2.3.  Likviditeetintarjoaja ylldpitdd asianmukaista sisdistd rakennetta ja valvontaa, joilla
varmistetaan timdn sopimuksen nojalla kdytdvdstd kaupasta vastaavan henkiléston
riippumattomuus likviditeetintarjoajan kaupankdyntitoimintaa harjoittavista muista
kaupankdyntiosastoista, -ryhmistd tai -yksikoistd.

2.3. Eturistiriidat

Likviditeetintarjoajalla on kéytdossddn asianmukaiset toimenpiteet tdmédn sopimuksen
taytdntoonpanosta johtuvien eturistiriitojen ehkédisemiseksi ja hallitsemiseksi.

tiivistimisen sekd tuotteita koskeviin interventioithin ja positioiden hallintaan kohdistettavien
valvontatoimenpiteiden osalta (EUVL L 87, 31.3.2017, s. 90).

FI



FI

24.

24.1.

2.4.2.

2.4.3.

2.44.

2.4.5.

2.5.

2.5.1.

2.5.2.

2.5.3.

2.54.

Likviditeettitili

Likviditeetintarjoaja avaa likviditeettitilin, jonka varat ovat kdteisvaroja ja/tai
osakkeita,  jotka liikkeeseenlaskija on  osoittanut  likviditeettisopimuksen
taytantoonpanoon.

Likviditeetintarjoaja kirjaa likviditeettitilille kaikki tdmdn sopimuksen nojalla
toteutetut liiketoimet ja ainoastaan tdllaiset liiketoimet.

Likviditeetintarjoaja kéyttid likviditeettitilille osoitettuja varoja yksinomaan timdn
likviditeettisopimuksen mukaisten velvoitteidensa tdyttimiseen.

Likviditeetintarjoaja ei ylitd likviditeettitilid kdteisvarojen eikd osakkeiden osalta ja
varmistaa, ettd ndmd varat ovat 3.3 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettujen
kynnysarvojen mukaiset.

Likviditeetintarjoaja sulkee likviditeettitilin, kun sopimus on pddttynyt tai irtisanottu,
siirrettyddn  likviditeettitililld  olevat  kdteisvarat  tai  osakkeet vilittomdsti
litkkeeseenlaskijan nimedmdille tilille tai nimedmille tileille.

Osto- ja myyntitoimeksiannot

Likviditeetintarjoaja  sitoutuu tekemdidn markkinalla osakkeiden osto- ja
myyntitoimeksiantoja ainoastaan lisdtdikseen kyseisten osakkeiden likviditeettid ja
parantaakseen niillid  kdytdvin kaupan sddannonmukaisuutta tai Vvilttddkseen
hintaheilahtelut, joihin vallitseva markkinasuuntaus ei anna perusteita.
Likviditeetintarjoaja tekee kaupankdyntitoimeksiantoja tarjouskirjan molemmilla
puolilla.

Likviditeetintarjoaja sitoutuu olemaan tekemdittd toimeksiantoja, jotka voivat johtaa
kolmansia osapuolia harhaan.

Likviditeetintarjoaja sitoutuu olemaan muuttamatta hintoja markkinalla, kun

likviditeetintarjoajan muuta kaupankdyntitoimintaa harjoittavilla
kaupankdyntiosastoilla, -ryhmilld tai -yksikéilld tai riippumattomilla kolmansilla
osapuolilla  on  intressi  kdydd  kauppaa.  Ostotoimeksiantojen  osalta

likviditeetintarjoaja sitoutuu tekemddn osakkeita koskevat toimeksiannot hintaan,
joka ei ole korkeampi kuin korkein riippumaton ostotarjous tarjouskirjassa tai
viimeisimmdn riippumattoman kaupan toteutushinta sen mukaan, kumpi ndistd on
korkeampi. Mpyyntitoimeksiantojen osalta likviditeetintarjoaja sitoutuu tekemddin
osakkeita koskevat toimeksiannot hintaan, joka ei ole alhaisempi kuin alhaisin
riippumaton myyntitarjous tarjouskirjassa tai viimeisimmdn riippumattoman kaupan
toteutushinta sen mukaan, kumpi ndistd on alhaisempi.

Edelld 2.5.1 kohdassa tarkoitettua velvoitetta tehdd kaupankdyntitoimeksiantoja
tarjouskirjan molemmilla puolilla ei sovelleta seuraavissa olosuhteissa:

a)  volatiliteetti, joka kdynnistdd volatiliteettimekanismit likviditeettisopimuksen
kohteena olevan osakkeen osalta, tai ddrimmaéinen volatiliteetti, joka kdynnistda
volatiliteettimekanismit useimpien markkinalla kaupankdynnin kohteena
olevien rahoitusvilineiden osalta;

b)  sota, tydmarkkinatoimi, levottomuudet tai kybersabotaasi;

c) tavanomaisesta poikkeavat kaupankdyntiolosuhteet, joissa tasapuolinen,
asianmukainen ja  ldpindkyvd  kaupankdynti vaarantuu ja  joissa
likviditeetintarjoaja pystyy esittdmadn todisteet jostakin seuraavista seikoista:

FI



FI

2.6.
2.6.1.

2.6.2.

1) viiveet ja keskeytykset ovat vaikuttaneet merkittidvélld tavalla markkinan
jarjestelmén suorituskykyyn;

11)  on tapahtunut useita virheellisid toimeksiantoja tai liiketoimia;

i) markkinan kyky tarjota palveluja on muuttunut riittdmattomaksi.
Paivittiinen kaupankayntitoiminta
Likviditeetintarjoaja ei ylitd kaupankdynnissddn seuraavia pdivittdisid volyymeja:
a)  epélikvidien osakkeiden osalta: 25 prosenttia keskimiidrdisesti pdivavaihdosta;
b) likvidien osakkeiden osalta: 15 prosenttia keskimddréisestd pdivavaihdosta.

Jos a alakohdassa vahvistettu volyymi ei anna likviditeetintarjoajalle mahdollisuutta
tarjota tehokkaasti likviditeettid, likviditeetintarjoaja voi soveltaa yhtd kiintedd
kynnysarvoa, joka on 20 000 euroa tai niissd jdsenvaltioissa, joiden rahayksikko ei
ole euro, vastaava kansallisen valuutan maédrdinen arvo, joka maédritetdén
soveltamalla edellisen vuoden 31 piivdnd joulukuuta voimassa ollutta Euroopan
keskuspankin valuuttaviitekurssia.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014* 4 artiklan 1
kohdan b ja c alakohdassa ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2017/587° 7
artiklassa tarkoitetut suuret toimeksiannot ja sopimuskaupat kuuluvat timdn
likviditeettisopimuksen  soveltamisalaan, jos ne tayttavit kaikki seuraavat
edellytykset:

a)  ne toteutetaan kauppapaikassa;
b)  ne ovat markkinan sdéntdjen mukaiset;
c) ne toteutetaan poikkeustilanteissa.

Likviditeetintarjoaja voi a, b ja c alakohdassa vahvistetuin edellytyksin ylittdd 2.6.1
kohdassa asetetut rajat kyseisen kaupankayntipdivin osalta.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivénd toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/587, annettu 14 pdivand heindkuuta 2016, rahoitusvélineiden
markkinoista annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tiydentamisestd
teknisilld sdéntelystandardeilla, jotka koskevat kauppapaikoille ja sijoituspalveluyrityksille osakkeiden,
talletustodistusten, pdrssilistattujen rahastojen, todistusten ja muiden samankaltaisten rahoitusvélineiden
osalta asetettavia avoimuusvaatimuksia sekd velvoitteita toteuttaa liiketoimia tietyilld osakkeilla
kauppapaikassa tai kauppojen sisdisen toteuttajan vélitykselld (EUVL L 87, 31.3.2017, s. 387).
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2.7. Tietojen siilyttiminen

2.7.1.  Likviditeetintarjoaja sitoutuu sdilyttdmddn asianmukaiset tiedot sopimukseen
liittyvistd toimeksiannoista ja liiketoimista viiden vuoden ajan.

2.7.2.  Likviditeetintarjoaja sitoutuu sdilyttdmddn viiden vuoden ajan asiakirjat, jotka
osoittavat, ettd tehdyt toimeksiannot kirjataan erikseen ja yksittdin yhdistamdttd niitd
muilta asiakkailta saatuihin toimeksiantoihin tai likviditeetintarjoajan omaan lukuun
tapahtuvaan  kaupankdyntiin,  sekd  tarkastamaan  tdllaiset  asiakirjat
vaatimustenmukaisuuden valvonnan tai muun sisdisen valvonnan toiminnon avulla.

2.8. Tarkastaminen ja vaatimustenmukaisuus

Likviditeetintarjoaja vakuuttaa, etti silli on vaatimustenmukaisuus- ja tarkastusresurssit,
joiden avulla se voi jatkuvasti valvoa ja varmistaa, ettd sovellettavaa lainsdddantokehysti ja
tdssd sopimuksessa vahvistettuja ehtoja noudatetaan.

2.9. Lapiniakyvyys

Likviditeetintarjoaja sitoutuu toimittamaan liikkeeseenlaskijalle kaikki tarvittavat tiedot, jotta
litkkkeeseenlaskija voi tiyttdd lapindkyvyyttd koskevat velvoitteensa yleisod ja [kansallista
toimivaltaista viranomaista] kohtaan.

3. LIIKKEESEENLASKIJAN VELVOITTEET
3.1. Likviditeetintarjoajan riippumattomuus

Liikkeeseenlaskija ei  kdytd likviditeettisopimuksen  tiytdntdonpanon  yhteydessi
vaikutusvaltaa likviditeetintarjoajaan.

3.2. Lapindkyvyys

3.2.1.  Liikkeeseenlaskija  toimittaa  viipymdttd  jdljennoksen  tdstd  sopimuksesta
asianomaiselle [kansalliselle toimivaltaiselle viranomaiselle] tdmdn pyynnosta.

3.2.2.  Liikkeeseenlaskija sitoutuu julkistamaan verkkosivustollaan kaikki seuraavat tiedot
ja pdivittamddn ne sddnnéllisesti: [Tiedot julkistetaan myos likviditeetintarjoajan
verkkosivustolla ja/tai markkinan verkkosivustolla tai muulla tavoin.]

a)  ennen tdmén sopimuksen soveltamisen alkamista:
1) litkkeeseenlaskijan ja likviditeetintarjoajan henkildllisyys;
i1)  tdméan sopimuksen kohteena olevien osakkeiden tunnistetiedot;

1) tdmin sopimuksen alkamispdivid ja kesto seki tilanteet tai ehdot, jotka
johtavat sopimuksen véliaikaiseen keskeyttdmiseen, lykkddmiseen tai
irtisanomiseen;

iv) sen markkinan tunnistetiedot, jolla tissd sopimuksessa asetetut
velvoitteet tdytetddn, ja tarvittaessa maininta mahdollisuudesta toteuttaa
litketoimia tdmén sopimuksen 2.6.2 kohdan mukaisesti;

v)  tdtd sopimusta varten osoitetut kiteisvarat ja osakkeet;
b)  tdmén sopimuksen tdytintoonpanon aikana:

1)  aggregoidut luvut kultakin péivdltd, jona tdméin sopimuksen mukaista
kaupankdyntid on harjoitettu, puolivuosittain, mukaan lukien

— toteutettujen litketoimien lukumaéari;
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—  kaupankiynnin volyymi;

— litkketoimien keskimdirdinen suuruus ja keskimiérdiset osto- ja
myyntitarjousten erot;

— toteutettujen liiketoimien hinnat;

11)  muutokset likviditeettisopimuksesta aiemmin julkistettuihin tietoihin ja
muutokset, jotka liittyvét liikkeeseenlaskijan osoittamien kéteisvarojen
madrddn ja osakkeiden lukumaariin;

c) tdmin sopimuksen péittymisen jilkeen:

1)  tieto tdmén sopimuksen tdytdntoonpanon paattymisesta;

i1)  kuvaus siitd, miten sopimus on pantu taytintoon:

1il)  pééttymisen syyt;

iv)  jos sopimuksen voimassaolo paittyy, tiedot sen padttymisesta.
3.3. Sopimuksen tiytintoonpanoon osoitettuja varoja koskevat rajat

Liikkeeseenlaskija osoittaa likviditeettitilille kéteisvaroja tai osakkeita oikeassa suhteessa
likviditeetin lisdédmistd koskevaan tavoitteeseen ndhden. Niiden méaard on [ XXX kéteisvaroina
ja XXX osakkeina],

Liikkeeseenlaskija varmistaa, ettd osoitetut varat eivit ylitd seuraavia kynnysarvoja:

a) epélikvidien osakkeiden osalta: 500 prosenttia osakkeen keskiméadrdisestd
pdivdvaihdosta ja enintdén 1 miljoona euroa;

b) likvidien osakkeiden osalta: 200 prosenttia osakkeen keskiméardisesti
pdivdvaihdosta ja enintdin 20 miljoonaa euroa.

Jos a alakohdassa vahvistettu 500 prosentin kynnysarvo ei anna likviditeetintarjoajalle
mahdollisuutta tarjota tehokkaasti likviditeettid, voidaan soveltaa yhtd 500 000 euron
suuruista kynnysarvoa.

Jos liikkeeseenlaskija sijaitsee jdsenvaltiossa, jonka rahayksikko ei ole euro, vastaava arvo
kansallisena valuuttana maiiritetddn soveltamalla timéin sopimuksen tekopdivdd edeltineen
vuoden 31 pdivédnd joulukuuta voimassa ollutta Euroopan keskuspankin valuuttaviitekurssia.

34. Likviditeetintarjoajan palkkio

Vastikkeena tdmén sopimuksen mukaisesti tarjotuista palveluista liikkkeeseenlaskija sitoutuu
maksamaan likviditeetintarjoajalle [ilmoitetaan mddrd] ja [ilmoitetaan prosenttiosuus)
[ilmoitetaan palkkio ja perusteet, joilla mddritetddn muuttuva palkkio, joka saa olla enintddn
15 prosenttia kokonaispalkkiosta, sekd maksut ja maksuvdli].

4. TAMAN SOPIMUKSEN VALIAIKAINEN KESKEYTTAMINEN TAI RAJOITTAMINEN

4.1. [tilanteet, joissa tai edellytykset, joilla sopimuksen tiytintoonpano voidaan
tilapiisesti keskeyttii tai sitid voidaan rajoittaa]

5. MUUT SOPIMUSEHDOT

5.1. [Osapuolet voivat lisiti sopimusmalliin lisdlausekkeita, joilla otetaan huomioon
yksittidistapauksen erityispiirteet, osapuolten sopimusvapauden mukaisesti
(esim. lainsaidinto, joka koskee sopimusta, luottamuksellisuutta, kestoa,
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paittamisti, uusimista, lainkiyttovaltaa, ja muut lisisdinnokset, joilla otetaan
huomioon yksittiistapauksen erityispiirteet)]

6. SOPIMUSLUONNOKSEN TOIMITTAMINEN

Liikkeeseenlaskija toimitti timén sopimuksen luonnoksen [markkinoiden ylldpitdjdlle], joka
hyviksyi sopimusluonnoksen ehdot. Liikkeeseenlaskija vahvistaa, ettd tdmén sopimuksen
ehdot ovat samat kuin [markkinoiden ylldpitdjdn] hyvéksymén sopimusluonnoksen ehdot.

Tamén vakuudeksi tima sopimus on tehty [pdivd], [kuukausi] ja [vuosi].
ALLEKIRJOITTAJAT

Liikkeeseenlaskija

[nimi]

seuraavan puolesta ja nimissa:

[nimi]

Likviditeetintarjoaja

[nimi]

seuraavan puolesta ja nimissa:

[nimi]
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