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Keskuskauppakamarin lausunto hallituksen esityksesta sijoitusrahastolaiksi ja eraiksi siihen liitty-
viksi laeiksi (HE 243/2018 vp)

Talousvaliokunta on pyytanyt Keskuskauppakamarin lausuntoa hallituksen esitykseen sijoitus-
rahastolaiksi ja eraiksi siihen liittyviksi laeiksi (“esitys”). Keskuskauppakamari lausuu asiasta
seuraavan.

Esityksen tavoitteista

Esityksen tavoitteiksi on ilmoitettu mm. rahastoja koskevan saantelyn selkiyttdaminen ja nor-
minpurku, toimialan kustannustehokkuuden lisddminen ja alalle tulon kynnyksen madaltami-
nen seka rahastoyhtididen ja sijoitusrahastojen kotimaisen ja kansainvalisen kilpailukyvyn tur-
vaaminen huomioiden osuudenomistajien asema ja sijoittajan suoja.

Keskuskauppakamari pitdaa tyéryhman tavoitteita oikeasuuntaisina ja kannatettavina.
Esitykseen sisdltyvista ehdotuksista

Sijoitusrahaston hallinnointi

Esityksessa ehdotetaan vuosittaisen rahasto-osuudenomistajien kokouksen korvaamista halli-
tuksen, osuudenomistajien maaravahemmiston tai tilintarkastajan pyynnosta koolle kutsutta-
valla kokouksella. Kuten esityksessa on todettu, osuudenomistajien kokouksien kaytannon
merkitys on jadnyt vahaiseksi. Vastaavasti esityksessd ehdotetut mekanismit pyynnosta kut-
suttavalle kokoukselle vaikuttavat asianmukaisilta ja oikeasuhtaisilta. Keskuskauppakamari
kannattaa ehdotusta.

Esityksessa ehdotetaan myos hallituksen riippumattomuuden lisddamista paitsi asettamalla va-
himmadismaaran riippumattomille hallituksen jasenille, myos kiristamalla riippumattomuuden
kriteeristod. Keskuskauppakamari katsoo, ettd vaikka ehdotus ndenndisesti kaventaa osuu-
denomistajien oikeuksia, ehdotus ei tosiasiassa heikennad sijoittajan suojaa vaan pikemmin
kdaytannossa parantaa sitd. Keskuskauppakamari kannattaa ehdotusta.

Alarahastot

Esityksessa ehdotetaan alarahastorakenteen sallimista suomalaisille sijoitusrahastoille ja eri-
koissijoitusrahastoille. Talta osin ehdotuksella halutaan antaa suomalaisille rahastoille joustoa
ja mahdollisuuksia jarjestda rahastonsa samalla tavoin kuin erdissa muissa jasenvaltioissa jo
tehdaan. Lisaksi alarahastorakenne mahdollistaa hallinnoinnin tehostamisen rahastoyhtion
nakokulmasta. Keskuskauppakamari kannattaa ehdotusta.
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Arvonlaskennan oikeellisuuden tarkastus

Esityksessa ehdotetaan tilintarkastajien toimittaman arvonlaskennan harventamista. Keskus-
kauppakamari katsoo, ettd nykyiset sdilytysyhteison velvoitteet huomioiden tilintarkastajan
toimittamien arvonlaskentojen harventaminen ei heikenna sijoittajan suojaa, mutta on omi-
aan vahentamaan rahastoyhtididen hallinnollisia kustannuksia. Keskuskauppakamari kannat-
taa ehdotusta.

Rahasto-osuudenomistajien véihimmdismdidird

Esityksessa ehdotetaan vahimmaismaaran laskemista 50:std osuudenomistajasta 30:een. Kes-
kuskauppakamari katsoo, ettd ehdotetulla muutoksella voidaan joissain tapauksissa alentaa
markkinoille tulon kynnysta ja kannattaa ehdotusta.

Osuustodistus

Esityksessa ehdotetaan, ettei rahastoyhtiolla olisi jatkossa velvollisuutta antaa fyysista osuus-
todistusta. Esityksen perusteella rahastoyhtiot voivat kuitenkin halutessaan jatkaa nykyista
kaytantoa, ts. yhtidille ei synny velvoitetta osuustodistusten kerddamiseen. Keskuskauppaka-
mari kannattaa ehdotusta ja pitda todistuksettomuutta yksinomaan ajanmukaisena.

Rahasto-osuuksien lunastus

Esityksessa ehdotetaan rahastoyhtidille suurten lunastusten rajoittamista uutena likviditeetin
hallintakeinona. Keskuskauppakamari katsoo, ettd on tilanteita, joissa lunastusten rajoittami-
nen ehdotetulla tavalla voi olla perusteltua rahasto-osuudenomistajien etujen suojelemiseksi.
Ehdotuksen perusteella rahastoyhtio voisi maaritellad vapaasti sddanndissa, miten ja missa tilan-
teissa lunastuksia voidaan rajoittaa, joskin Finanssivalvonnalle on annettu asiassa tarkempaa
maardyksenantovaltaa. Keskuskauppakamari yhtyy ehdotuksessa esitetty ja pitda olennaisena
sitd, etta sijoittajalla on mahdollisuus riittavasti ennakoida mahdolliset lunastustilanteet.

Esityksessd ehdotetaan niin ikddn rahastoyhtidlle mahdollisuutta lunastaa yksittdisten ra-
hasto-osuudenomistajien rahasto-osuudet laissa ja sijoitusrahaston sdannoissa maaritellyissa
tilanteissa ilman rahasto-osuudenomistajan suostumusta. Edellytyksena on ettd lunastus pe-
rustuu osuudenomistajaan liittyvaan seikkaan, joka aiheuttaa rahastoyhtiolle kohtuuttomia
velvoitteita. Yksityiskohtaisissa perusteluissa on tarkemmin kuvattu tallaisia tilanteita. Keskus-
kauppakamari pitda ehdotettua lunastusoikeutta oikeasuhtaisena rahastoyhtiolle ja muille
osuudenomistajille mahdollisesti aiheutuvaan haittaan ndhden.

Erikoissijoitusrahastot

Esityksessa ehdotetaan erikoissijoitusrahastoa koskevan saantelyn siirtdmista vaihtoehtora-
hastojen hoitajista annettuun lakiin. Keskuskauppakamari katsoo, ettd ehdotus selkeyttda
lainsddadantoa ja siten kannattaa ratkaisua.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan johdolle ja omistajille asetettavat luotettavuusvaatimukset

Esityksessa ehdotetaan rekisterditymisvelvollisten vaihtoehtorahastojen hoitajien johdolle ja
merkittaville omistajille asetettavaksi samat luotettavuusvaatimukset kuin mita edellytetdaan

KESKUSKAUPPAKAMARI

Aleksanterinkatu 17 | 00100 HELSINKI | p. (09) 4242 6200 | f. (09) 650 303 | www.keskuskauppakamari.fi



Antti Turunen

KAUPPAKAMARI

Lausunto 33
10.12.2018

toimiluvallisilta vaihtoehtorahastojen hoitajilta. Taltd osin muutosta ei perustella juuri muu-
toin kuin viittaamalla mm. joukkorahoituksen valittdjille asetettuihin velvoitteisiin ja yleisesti
sijoittajan suojaan.

Keskuskauppakamari katsoo, etta yleisesti ottaen erottelu toimiluvallisen toiminnan ja rekis-
teroitymista edellyttdavan toiminnan valilla on kayttdkelpoinen, kun pyritdan sdilyttamaan
markkinoiden tehokkuus. Pienimuotoisessa toiminnassa rekisterditymisen ja sen mahdollista-
man jalkikateisen valvonnan tulisi olla sijoittajan suojan ja toimialan riskinhallinnan kannalta
riittavaa. Sen sijaan toiminnan ylittdessa tietyt ennalta maaritellyt rajat, mahdolliset riskit
my0s kasvavat, jolloin on perusteltua edellyttda toimilupaa. Talléin toiminnan ja toimijan luo-
tettavuutta tarkastellaan erillisessa toimilupamenettelyssa jo ennen toiminnan aloittamista.
Keskuskauppakamari katsoo, etta yleisesti ottaen pitaisi valttaa sita, etta rekisterdintimenet-
telyyn tuodaan yhtadn enempaa toimilupamenettelylle tyypillisia edellytyksia, jotta toiminnan
aloittamiselle ei luotaisi liiallisia hallinnollisia kynnyksia.

Muita huomioita lainsdddannon valmisteluun

Valtiovarainministerio valmistelee esitysta sijoitusrahastoja koskevan verosaantelyn tdsmen-
tamiseksi (VM131:00/2018). Tarkoituksena on maaritella sijoitusrahaston ja erikoissijoitusra-
haston verovapauden edellytykset tuloverolaissa. Keskuskauppakamari pitda tarkeana, etta
sijoitusrahastolaissa ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa toiminnalle annetut
maaritelmat ovat yhdenmukaisia verolainsdaddannon kanssa siten, ettd ndissa laeissa maari-
telty toiminta tayttaa valmisteltavan esityksen TVL 20 a §:ssa verovapaudelle asetettavat edel-
lytykset. Ndiden maaritelmien on myos oltava sanamuodoltaan niin selkeitd, etteivat ne ai-
heuta tulkinnanvaraisuutta ulkomaisten rahastojen Suomesta saaman tulon verokohteluun.
Keskuskauppakamari on antanut erillisen lausunnon valmisteilla olevaan verolainsaadantoon
26.11.2018.

Rahasto-osuusrekisterin pitoa koskevien sddannosten paivittdminen olisi tarkeaa rahastoyhti-
oiden rajat ylittavan toiminnan kannalta. Vastaavasti vaihtuvapdadaomaista sijoitusyhtiota kos-
kevan saddntelyn puute rajoittaa toimialan kehitysta. Keskuskauppakamari pitda valitettavana,
ettd tydoryhma ei toimikautensa aikana onnistunut valmistelemaan kyseisia ehdotuksia eivatka
ne siten sisally lausuttavaan esitykseen. Keskuskauppakamari katsoo, etta kyseisten ehdotus-
ten valmistelua tulisi ehdottomasti jatkaa.

KESKUSKAUPPAKAMARI

Leena Linnainmaa
varatoimitusjohtaja

KESKUSKAUPPAKAMARI

Aleksanterinkatu 17 | 00100 HELSINKI | p. (09) 4242 6200 | f. (09) 650 303 | www.keskuskauppakamari.fi



