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Taysistunto

Torstai 9.11.2017 klo 16.00—18.49

4. Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi sijoituspalvelulain muuttamisesta ja kaupan-
kaynnista rahoitusvilineilld seké eriiksi niihin liittyviksi laeiksi
Hallituksen esitys HE 151/2017 vp

Liihetekeskustelu

Ensimméinen varapuhemies Mauri Pekkarinen: Lihetekeskustelua varten esitellddn
paivdjarjestyksen 4. asia. Puhemiesneuvosto ehdottaa, ettd asia ldhetetddn talousvaliokun-
taan.

Keskustelu

17.46 Valtiovarainministeri Petteri Orpo (esittelypuheenvuoro): Arvoisa herra puhe-
mies! Tama on tirked asia, ja siksi kiytédn tistd hieman pidemman esittelypuheenvuoron eli
esittelen eduskunnan késiteltdvaksi hallituksen esityksen laeiksi sijoituspalvelulain muut-
tamisesta ja kaupankdynnistd rahoitusvalineilld seké erdiksi niihin liittyviksi laeiksi.

Tdssd on taustalla rahoitusvélineiden markkinoita koskeva EU-direktiivi ja -asetus.
Tama on nimeltddn MiFID II, jolla sen monet tuntevat. Tétd on valmisteltu ministeriossa jo
usean vuoden ajan, ja tdssd on taustalla laaja lausuntokierros. Se on hyvin herkka asia, ja
siksi tdma on vaatinut perusteellisen valmistelun. Tavoitteena on vahvistaa sijoituspalve-
luiden tarjoamiseen liittyvaa sijoittajansuojaa, lisitd markkinoiden lapindkyvyytta ja kiris-
téd sijoituspalvelurikkomusten seuraamuksia. Eli sddntely kiristyy tilld toimialalla monin
osin hyvinkin merkittavélla tavalla.

Direktiiviin siséltyy kansallisena optiona myds mahdollisuus olla soveltamatta direktii-
vin sddnnoksid tdysimadriisesti tiettyjd sijoituspalveluita tarjoaviin toimijoihin. Kyseinen
mahdollisuus koskee muun muassa sellaisia toimijoita, jotka tarjoavat ainoastaan toimek-
siantojen vastaanottamista ja vélittdmista siirtokelpoisilla arvopapereilla tai tarjoavat ky-
seisiin rahoitusvalineisiin liittyvaa sijoitusneuvontaa. On tiarkedd korostaa, ettd timéa ehdo-
tettu kevyempi toimilupa rajaa hyvin tarkasti toimijalle sallitun toiminnan. Toimijalla on
oltava kaikessa toiminnassaan Finanssivalvonnan toimilupa, eiké toimija saa pitdi hallus-
saan asiakasvaroja. Ndma4 rajoitteet, joita toimijalle asetetaan, ovat hyvin vankkoja, ja mei-
din arviomme mukaan se kdytdnnossd vihentdd monen toimijan halukkuutta siirtya tdhin
kevyempéén toimilupaan, ja haluan korostaa viela sité, ettd ndidenkin toimijoiden on nou-
datettava useita keskeisid sijoittajansuoja- ja menettelytapatavoitteita mutta ilman direktii-
vin sddnnosten tdysimairdista soveltamista.

Tama kevennetty sddntelymalli ja sen mukainen jasenvaltio-optio on esityksessa haluttu
ottaa kansallisesti tdysiméaardisesti kayttoon. Eli timéan ehdotuksen tarkoitus on niin edis-
téa sitd, ettd pienemmat toimijat padsisiviat mahdollisimman hyvin markkinoille, eli mata-
lampi kynnys, ja tima olisi samalla omiaan lisidméén kilpailua rahoitusmarkkinoilla esi-
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merkiksi sijoitusneuvonnan tarjoamisessa, mikéd on varmasti kuluttajan ja sijoittajan etu.
Kuitenkin tdimé toimilupavaatimus, joka asetetaan, ja tiettyjen keskeisten sijoittajansuoja-
sddnndsten soveltaminen turvaavat sen, ettd kyseistd toimintaa kyetéén riittdvén tehok-
kaasti valvomaan. Eli esimerkiksi viranomaisten mahdollisesti madradmat seuraamusmak-
sut mahdollisista puutteista ovat yhté ankarat toimijalle riippumatta siitd, millaisella toimi-
luvalla toimintaa harjoittaa, eli jos on kevyemmaén piirissé, niin samat sanktiot, seuraamuk-
set, kuin silld varsinaisella toimiluvalla toimiville. Tdm4 on erittdin tirked huomio niille,
jotka ovat huolissaan tistd valvonnasta ja toiminnasta.

Eli titd kevennettyd mallia voivat edelleen hyodyntda myos sijoitusmuotoisen joukko-
rahoituksen vilittdjét, joilla ei vield ole sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen toimi-
lupaa. Nykyisessi joukkorahoituslaissa tarkoitettuja rekisterdityjé sijoitusmuotoisen jouk-
korahoituksen vilittdjid ei ole vield tullut Suomen markkinoille. Rekisterditymistakin on
hakenut ainoastaan muutama toimija, ja timé taas on johtanut siihen, etti sijoitusmuotoista
joukkorahoitusta vélittdvét ndin oikeastaan nykyisin vain toimiluvalliset pankit ja sijoitus-
palveluyritykset. Tdimé nykyinen olotila eli nykyinen joukkorahoituslaki on aiheuttanut
markkinaosapuolille ja Finanssivalvonnalle epéselvyyksid ja soveltamisongelmia, eli siksi
myos Finanssivalvonta on ollut hyvin aktiivinen siind, etté tima lainsdédanto pitdé selkeyt-
tad, ja télld selkeyttdmiselld pyritdénkin nyt parantamaan markkinoiden toimivuutta ja li-
sdamaiin toimijoiden ja osapuolten oikeusvarmuutta ja samalla taataan se, ettd meidén lain-
sdddanto on tdltédkin osin EU-oikeuden ja -lainsddddanndn mukainen.

Téll4, ettd meilld on luotettava joukkorahoitusmarkkina, pyritdén tietysti edistdiméin
my0s ulkomaisten sijoitusten ohjautumista suomalaisille joukkorahoitusmarkkinoille ja
ndin edistdmédn erityisesti kotimaisten pk-yritysten rahoituksen saantia. Tdssd on ollut
erittdin vaikea tehtivi, koska on pitdnyt 16ytié tdssd herkéssé tilanteessa tasapaino vahvan
sijoittajansuojan ja sitten taas markkinoiden toimivuuden kanssa, eli mitd enemmén regu-
laatiota, sitd enemmaén on huolta markkinoilla, mutta sitten taas toisaalta halutaan turvata
toimijoiden suoja, sijoittajansuoja. Erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten osalta tima
markkinoiden toimivuus ja regulaation vahvuus ovat oleellinen kysymys, koska meidén ta-
voite on saada markkinoille yhd enemmaéan myds pienid toimijoita, esimerkiksi riippumat-
toman sijoitusneuvonnan tarjoajia, tai toisaalta ehkéistd myos kasvuvaiheessa olevien
nuorten joukkorahoitusmarkkinoiden tyrehtymisté ylisdéntelyn vuoksi. Tdma on siis nah-
ty pk-yritysten kannalta, ja tistd olen kéynyt useiden edustajien kanssa keskusteluja ja us-
kon, ettd huolet joukkorahoitusmarkkinoiden tyrehtymisesté tai kehittymisen pyséhtymi-
sestd on nyt onneksi varmasti pyyhitty pois.

Mutta sitten se toinen huoli eli kevyempéin sédntelymalliin tai sen sallimiseen sisélty-
vét haasteet, niin siind piddn merkittdvéni, ettd lainsdadantd tuo nyt tiukemmat pelisdin-
ndt toimijoille ja valvovalle viranomaiselle hyvét edellytykset timén valvontatehtivéan hoi-
tamiseen. Ja haluan korostaa sitd, ettd koska tdimaé herdttd jo paljon erilaisia ajatuksia, né-
kokulmia, niin valtiovarainministerid seuraa tarkkaan tdmén lain toteutumista ja myoskin
joukkorahoitusmarkkinoiden kehittymisté, ja mikéli toiminnassa huomataan tarpeita muu-
toksille, niin ne ilman muuta sitten tehdéén.

Keskustelu péattyi.

Asia ldhetettiin talousvaliokuntaan.



