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Asia: HE 151 /2017 vp Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi sijoituspalvelulain muuttamisesta ja
kaupankaynnista rahiotusvélineilld seka erdiksi niihin liittyviksi laeiksi (MIFID I1)

Porssisaation lausunto liittyen MIFID |11 -sdantelyn kansalliseen toimeenpanoon

Pdrssisaatio kiittdd saamastaan asiantuntijapyynndstd. Porssisaation tehtdva on edistad arvopaperisaéstdmista
ja arvopaperimarkkinoita. Pdrssisaatiotd on kuultu lainsdéddannén muuttamista valmisteltaessa, Porssisaatio
on osallistunut valtiovarainministerion jarjestamaan kuulemistilaisuuteen ja toimittanut ministeriolle
lausuntoja.

Sijoituspalvelulaki / Riippumattoman sijoitusneuvonnan kansallinen lisdsaantely

Pdrssisaatio pitdéd asianmukaisina oikeusministerion, Kilpailu- ja kuluttajaviraston, Osakesaastéjien
Keskusliiton ja Kuluttajaliiton esiintuomia nakokohtia liittyen “riippumaton sijoitusneuvonta” -kasitteen
kayttoon silloin kun palveluntarjoaja todellisuudessa edistdad omien tuotteidensa tai palveluidensa myyntiéa.
Toisaalta Porssisaatio ymmartadd myos Finanssivalvonnan esittdmén nakokohdan, jonka mukaan Suomen
markkinoilla riippumattoman neuvonnan tarjoaminen voi jadda marginaaliseksi, mikali suuret toimijat eivat
sitd tarjoa. Téassé on kuitenkin hyva verrata tarkemmin Ruotsin kokemuksiin, Ruotsissa tdma lisasaéntely on
kuitenkin nahty tarpeelliseksi. Porssisaatio kannattaa lisdsaantelyd myos Suomessa. Hallituksen esityksessa
tatd ei kuitenkaan esitetd.

Pdrssisaatio pitaa lapindkyvyytta ensiarvoisen tarkednd. Asiakkaan tulee saada tieto taustalla olevista
(taloudellisista) kytkoksistd. On epéloogista ja sijoittajien kannalta harhaanjohtavaa kutsua
riippumattomaksi neuvontaa, jossa tarjotaan omia tuotteita. Porssisaation nakemys on, etta riippumaton
neuvonta —kasitettd ei tule kayttaa silloin kun toimija edistdd omaa taloudellista etuaan eli saman yrityksen
tai konsernin tuotteiden tai palveluiden myyntia.

Mikali séantely toteutetaan hallituksen esitykseen kirjatussa muodossa, POrssisaatio pitdisi hyvand, jos
Talousvaliokunta erityisesti vaatisi, etta riippumatonta sijoitusneuvontaa seurattaisiin ja mikéli
vadrinkasityksia ja ongelmatilanteita syntyy, lainsdddantéa muutettaisiin.
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Sijoituspalvelulain osittaispoikkeussaanndksen sijoittajansuojaa koskevat sdannokset - kaikille
toimijoille ammattitaitovaatimukset ja kannustinséantely, ei kahdentasoista saéntelya

Hallituksen esityksen mukaan myonnettdisiin artiklan sallima poikkeus. Porssisaatio vastustaa esitysta.

MIFID 11 3. artiklan osittaispoikkeussadnngsta ei tule ottaa kayttéon esitetyssa laajuudessa, koska kyseinen
poikkeus ei sisélla riittavia sijoittajansuojasdannoksia. Julkisuudessa on ollut useita tapauksia, joissa
Finanssivalvonta on kiinnittdnyt huomiota sijoitusneuvonnan ongelmiin. Porssisdatio pitad huolestuttavana
sitd, ettd markkinoilla olisi jatkossa eri tavoin sééddeltyja toimijoita. Sijoittajansuojasyista kaikkia
palveluntarjoajia pitéisi koskea ammattitaitovaatimukset ja kannustinsdantely. Hallituksen esityksen mukaan
on syyta seurata markkinoiden kehityst4 ja arvioitava kyseisen uuden poikkeussadntelyn vaikutuksia.
Pdrssisaation nakemys on, etté sijoitusneuvonnan vakavista ongelmista on jo saatu useita esimerkkeja, eiké
nyt pida jadda odottamaan useampia epaonnistumisia.

Joukkorahoituslaki / toimilupavaatimus ja joukkorahoitus osana padomamarkkinoiden
saantelykehikkoa

Pdrssisaatio kannattaa MIFID I1:n mukaista toimilupavaatimusta my6s joukkorahoitustoimijoille kuten
sdéntely edellyttdd. Toimiluvan vaatiminen parantaa sijoittajansuojaa sekd tuo neutraalin ja selkeén
toimintaympariston. Porssisaatio pitéa toimijoiden kannalta erittain huonona lainsdéddénnon jatkuvia
muutoksia, mutta kannattaa silti esitettyad toimilupavaatimusta.

Jatkossa joukkorahoituksen saantelya tulisi sitoa selkeammin arvopaperimarkkinoiden saantelyyn niin etta
nama yhdessa muodostavat yrityksen kasvun rahoituksen kannalta selkeén ja johdonmukaisen
kokonaisuuden ja jatkumon. Erityisesti joukkorahoituksen jalkimarkkinoiden eli listaamattomien yritysten
osakkeiden aktiivisen kaupankéaynnin saantelya tulisi selkiyttda. Porssisdation nakemyksen mukaan kyseessa
on monenkeskinen kaupankaynti.
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