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Hallituksen esitys (69/2022 vp.) eduskunnalle laeiksi sijoitusrahastolain ja
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain muuttamisesta

Hallituksen esityksen tarkoituksena on panna kansallisesti kdytantéon
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi sijoitusrahastodirektiivin
muuttamisesta avaintietoasiakirjojen kaytén osalta.

Rahoitusmarkkinoiden saéntelyssé tiedonantovelvollisuuden on ollut yksi
kaytetyin keino. Eri toimijoiden tiedonantovelvollisuutta on lisétty
jarjestelmallisesti. Samaan aikaan tutkimustulokset osoittavat, etté
erityisesti yksityissijoittajat eivat hyddynna pitkia ja monimutkaisiin esitteité
erindisista syista johtuen. Siten monella alalla yksinkertaistetut esitteet tai
vastaavat dokumentit ovat yleistyneet. Jos yksinkertaistettu esite on hyvin
rakennettu, se auttaa kuluttajien ja sijoittajien pastéksentekoa. Pahimmassa
tapauksessa, jos yksinkertaistetussa esitteessa kiinnitetddn huomiota vaariin
tai epdoleellisiin asioiden tai valitut mittarit ovat huonoja, se voi johtaa
huonoihin paatéksiin. Tiedonantovelvollisuuden liséksi tarvitaan sijoittajien
tietdmyksen lisaamista.

Sijoitusrahastotoiminnassa yksinkertaisteluilla esitteilld on pitka historia.
PRIIP-avaintietoasiakirja korvaa avaintietoesitteen, joka korvasi aikoinaan
yksinkertaistetun rahastoesitteen. PRIIP-avaintietoasiakirjan tavoitteena on
muun muassa lisata eri sijoitustuotteiden vertailtavuutta. PRIIP-
avaintietoasiakirja lisda sijoituskohteiden vertailtavuutta, mutta ei sindlldan
tarkoita, ettd vertailu olisi jérkeva tai hyva. Tutkimustulokset ovat
ristiriitaisia sen suhteen, miten avaintietoasiakirjat vaikuttavat sijoittajien
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kayttdytymiseen ja mika on tallaisen lyhennetyt asiankirjan sisélién tulisi
olla.

Sijoitusrahastodirektiivin muutos perustuu laajaan valmisteluaineistoon.
Komissio on teetdttanyt esimerkiksi laajan sijoittajille tarkoitetun kyselyn
PRIIP-avaintietoasiakirjan sisalldstd. Valmisteluaineiston perusteella PRIIP-
avaintietoasiakirjan sisélté on muutettu sijoitusrahastoille paremmin
sopivaksi. Silti esimerkiksi riski-indikaattorin vaikutusta sijoittajien
kayttaytymiseen olisi hyva arvioida jélkikéteen.

Sijoitusrahastodirektiivin muutos ei jata kansallista lilkkumatilaa
taytantdonpanossa. Sijoitusrahastolain muuttamisessa on kyse PRIIP-
asetuksen sijoitusrahastoille tarkoitetun siirtymaajan loppumisesta.
Sijoitusrahastolakiin ehdotetut muutokset ovat perusteltuja.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetusta laissa olevat kansalliset
saanndkset ehdotetaan kumottavaksi. Kansalliset sddnndkset olivat
perusteluja ja tarpeellisia PRIIP-asetuksen siirtyméakautena, jotta
vaihtoehtorahastoilla oli sijoitusrahastoja vastaavasti mahdollisuus laatia
avaintietoesite. Siirtymakauden jdlkeen kansalliselle sdantelylle ei ole enda
tarvetta.

Oikeusvarmuuden vuoksi on tarkea saada lain voimaan ennen vuoden
vaihdetta, jotta rahastoista ei tarvitse tehda keskendan ristiriitaista esitetta.

bk e

Matti Turtiainen
Tutkimusjohtaja, arvopaperimarkkinaoikeus
Itd-Suomen yliopisto

Oikeustieteiden laitos



