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Porssisaiition lausunto sijoituspalvelulain ja kaupankaynnisti rahoitusvilineilla
annetun lain ja niihin liittyvien lakien muutoksista (HE 277/2018)

Porssisddtio  kiittdd  lausuntopyynnosté. Esitetyt muutokset liittyvdt olennaisella tavalla
arvopaperimarkkinoiden toimivuuteen, kilpailukykyyn ja vdhemmistdsijoittajan suojaan.  Muutokset
parantavat sijoittajansuojaa ja vihemmistdomistajan oikeuksia.

Porssisddtio kannattaa hallituksen esitystd. Esitys sisdltdd seuraavat keskeiset muutokset:

- Kolmansien maiden yritysten oikeus tarjota sijoituspalvelua Suomessa Finanssivalvonnan luvalla
sivuliiketti perustamatta
o Porssisditid kannattaa esitysté eli sité ettd kolmannen maan yritys saa tarjota sijoituspalvelua
rajan yli Suomeen sivuliikettd perustamatta, mikdli yritys on saanut luvan
Finanssivalvonnalta. Finanssivalvonnan rooli toimiluvan antajana on tdrked. Térkedd on
my0s, ettd ei-ammattimaisia ja ammattimaisia sijoittajia kohdellaan mahdollisimman tasa-
arvoisesti eli etteivdt ammattimaisten ja ei-ammattimaisten sijoittajien markkinat eriydy
liikaa.

- Kansallisen toimiluvan perusteella sijoituspalvelua tarjoaville henkiloille asetettavien vaatimusten
vahvistaminen
o Porssisddtio pitdd hyvdnd Finanssivalvonnan esitystd siitd, ettd ldhtokohtaisesti vain
osakeyhtiot voisivat tarjota sijoituspalvelua. Sijoittajansuoja on tirked. Mikéli henkil6t
saavat edelleen tarjota sijoituspalvelua, Porssisddtio kannattaa esitettyd vaatimusten
tarkentamista sijoittajansuojan parantamiseksi.

- Sijoituspalvelua tarjoaville rahastoyhtiville ja vaihtoehtorahastojen hoitajille velvollisuus
noudattaa kaupparaportointisiinnoksid
o Porssisddtio kannattaa esitysta.

- Finanssivalvonnalle lisiiii oikeuksia liittyen mdidrdystenantovaltuuteen sekii ddnioikeuden kdyton
kieltimisti koskevaa valvontavaltuuteen
o Porssisddtid kannattaa esitystd ja pitdd Finanssivalvonnan valtuuksien tarkentamista
esitetylld tavalla tirkednd vdhemmistdomistajien suojan parantamiseksi ja tulevien
ongelmatilanteiden ratkaisemiseksi. Téstd alla vield yksityiskohtaisemmin perusteluja.
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Fivan mairiyksenantovaltuus liittyen hinnanasetantaan ja aiinioikeuden kiyton kieltiminen

On hienoa, ettd markkinoilla ilmenneisiin epidkohtiin puututaan nopeasti ja sddntelyd kehitetddn tulevien
ongelmien valttdimiseksi. VahemmistGomistajan suoja on erittdin tdrked. Yksityissijoittajien halukkuus
sijoittaa riippuu olennaiselta osalta markkinan luotettavuudesta. Valvojalta toivotaan vahvaa ldsndoloa ja
puuttumista epdkohtiin nopeasti.  Yksittdinen osakkeenomistaja ei hyody valittdomasti virheentekijoille
asetetuista rangaistusmaksuista tai sakoista. Sen sijaan hinnanasetantaan ja dénioikeuden kayttoon liittyvit
toimenpiteet vaikuttavat konkreettisemmin ja nopeasti osakkeenomistajien oikeuksiin ja ndin suojaavat
vihemmistGomistajaa. Porssisddtio kannattaa Finanssivalvonnalle ostotarjouksien hinnanasetantaan liittyen
esitettyd madrdyksenantovaltuutta.

Porssisdétio pitdéd erittdin tirkeénd, ettd Finanssivalvonnalle annetaan valtuus kieltdd dénioikeuden kayttd
tarjousvelvollisuuden laiminlyoneeltd omistajalta sekd hénen kanssaan yksissé tuumin toimivilta. T&mai on
konkreettinen tapa suojata vihemmistdomistajia. Nain lainsdddantdd rikkonut osakkeenomistaja ei voi enda
kayttdd ddnivaltaa yhtidssd vaan muut omistajat saavat padtdsvallan ja voivat esimerkiksi nimittdd uuden
hallituksen. Afarakin pddomistajan toiminta on varoittava esimerkki. On hienoa, ettd tulevien ongelmien
ehkdisemiseksi tehdddn lainsdddantoon tarvittavia muutoksia ja annetaan valvojalle valtuudet puuttua
ongelmaan asianmukaisilla keinoilla. Valvojan aktiivinen toiminta ongelmien toteamisen jalkeen lisdd
markkinoiden luottamusta. Tamén takia on tdrkedd, ettd toimenpiteisiin voidaan ryhtyd nopeasti ja
tilanteeseen soveltuvalla keinovalikoimalla.

Lisiiksi muistutamme talousvaliokunnan 2017 ilmaiseman nikemyksen huomioon ottamisesta liittyen
sijoittajansuojaan ja rahastojen kustannusten lipindkyvyyteen, sekd valiokunnan kanta liittyen
Jjoukkorahoitukseen:

TaVM 22/2017 / Lipindkyvyys sijoittajansuojan vilineeni

Porssisdatio  yhtyy Talousvaliokunnan ilmaisemaan ndkemykseen ja toivoo, ettd varmistetaan, ettd
lapindkyvyystavoitteet saavutetaan: “Lépindkyvyyden lisddminen néhddidn keskeisend vélineend
sijoittajansuojan parantamisessa. ... Valiokunta katsoo, ettd informaatiotasapainon parantamiseksi
sijoitusrahastojen tulisi julkistaa kaikki operatiivisetkin kulunsa. Talousvaliokunta pitdd tirkednd, ettd
sijoittajansuojan ldpindkyvyystavoitteiden saavuttamiseksi valtioneuvosto ryhtyy tarvittaviin toimiin timén
epdsymmetrian poistamiseksi.”

TaVM 22/2017 / Joukkorahoitus + sijoituspalvelulupa

Vuoden 2017 MIFID 1I sdintelyn valiokuntakésittelyssd keskusteltiin joukkorahoitukseen liittyvista
vaatimuksista. Porssisddtio on edelleen sitd mieltd, ettd joukkorahoitustoimijoilta tulisi vaatia
sijoituspalvelutoimilupaa. Talousvaliokunta totesi tuolloin, ettd sdéntely voidaan pitdd kansallisesti kevyend,
koska tulossa on joukkorahoitusasetus. Nyt kyseinen asetus ndyttdd viivastyvan merkittavasti ja kdytdnnossa
monilla joukkorahoitustoimijoilla on toimilupa.

TaVM 22/2017: Sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen muita sijoituspalveluita huomattavasti kevyempéaa
kansallista sdéintelyd puoltaa tissé vaiheessa osaltaan se, ettd komissio on ilmoittanut antavansa maaliskuussa
2018 lainsdddantoehdotuksen, jossa joukkorahoitustoimintaa tullaan sddtelemddn  laajemmin.
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Talousvaliokunta katsoo, ettd tdssd vaiheessa sijoitusmuotoista joukkorahoituksen vilitystd koskeva
kansallinen séédntely on tarkoituksenmukaista sdilyttdd MiFID:n asettamissa rajoissa riittdvéin kevyend.”

Porssisdation kanta: “PoOrssisddtio  kannattaa MIFID II:n  mukaista toimilupavaatimusta my0s
joukkorahoitustoimijoille. Toimiluvan vaatiminen parantaa sijoittajansuojaa seké tuo neutraalin ja selkeén
toimintaympériston. Joukkorahoituksen saddntelyd tulisi sitoa selkedimmin arvopaperimarkkinoiden
sddntelyyn niin ettd ndmd yhdessd muodostavat yrityksen kasvun rahoituksen kannalta selkedn ja
johdonmukaisen kokonaisuuden ja jatkumon.  Erityisesti joukkorahoituksen jédlkimarkkinoiden eli
listaamattomien yritysten osakkeiden aktiivisen kaupankdynnin sddntelyd tulisi selkiyttdd. Porssisddtion
nidkemyksen mukaan kyseessd on monenkeskinen kaupankaynti.”

Porssisdétio antaa mielelldén lisétietoja ndkemyksistdan.
Sari Lounasmeri
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