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Eduskunnan talousvaliokunnalle

Finanssiala ry:n lausuntohallituksen esityksesta eduskunnalle laeiksi
sijoituspalvelulain muuttamisesta ja kaupankaynnisté rahoitusvalineilla seka eraiksi
niihin liittyviksi laeiksi (HE 151/2017 vp)

Esitys on p&éaosin hyvin valmisteltu, mutta se annetaan mydh&an

Finanssiala ry (FA) kannattaa MiFID2/MiFIR-sdantelyn yleisia tavoitteita lisata
kaupankaynnin lapinakyvyytta, tehokkuutta ja luotettavuutta seka nostaa
sijoittajansuojan tasoa. FA pitaa hyvana esityksen lahtokohtaa siitd, etté esitys on
laadittu paaosin direktiivin sanamuodon ja tason mukaisesti. Direktiivin kanssa
yhtenaisen tekstin kayttdminen on selke&d, vahentaa tulkinnanvaraisuuksia ja
helpottaa toimintaa jasenvaltioiden rajojen yli.

FA pitd& esitysta padaosin hyvin valmisteltuna, vaikka valmistelu olisi tullut aloittaa
aikaisemmin. Kyseessa on lahivuosien ajan merkittavin arvopaperialan toimijoita
koskeva uudistus, joka sisaltaa runsaasti hallinnollisia seka jarjestelmamuutoksia.
Tama edellyttaa finanssialan toimijoiden nakokulmasta riittavaa taytantéonpanoaikaa
ja ajoissa saatavaa tietoa lopullisten sééanndésten sisallosta. Esitys sisaltda mm.
muutamia teknisia virheitd, jotka on oikaistava tdssa myohaisessa vaiheessa. Ala
toimittaa tekniset korjaustarpeita koskevat kommentit lahipaivina.

Lisaksi esitys sisaltda maarayksenantovaltuuksia Finanssivalvonnalle. Fiva ei ole
voinut antaa maaraysluonnoksiaan lausunnoille ennen hallituksen esityksen
antamista. Maaraykset tulevat olemaan merkittavat mm. sijoituspalveluita tarjoavan
henkildstén ammatillisten vaatimusten maarittdmisessa ja arvioinnissa. Alan toimijat
ovat joutuneet valmistautumaan vaatimuksiin ilman tietoa maaraysten sisallosta. FA
toteaa, etta saantelyn merkittavyys ja laajuus huomioiden esitys olisi tullut antaa
huomattavasti aikaisemmin niin, etté se olisi ollut valmis heinakuun alussa 2017,
kuten direktiivissa on edellytetty.

Kevennettyéa toimilupaa tulee koskea keskeiset toiminnan vaatimukset

FA toteaa, etté uudenlaisten finanssialan toimijoiden ja uusien palveluiden
kehittyminen finanssimarkkinoilla on sinansa kannatettavaa. Rahoitusmarkkinoiden
monipuolistuminen hyddyttéaa alan kaikkia toimijoita sekéd asiakkaita. FA ei kuitenkaan
nae perusteltuna, etta sijoittajansuojaa koskevat edellytykset, mil.
ammattitaitovaatimukset ja kannustinsaéntely eivat koskisi kevennetyn saantelyn
piirissa olevia toimijoita. N&ama ovat keskeisia asiakkaansuojaan ja -luottamukseen
liittyvia vaatimuksia erityisesti silloin, kun saantelysséa annetaan mahdollisuus
rahoitusvalineisiin liittyvan sijoitusneuvonnan tarjoamiseen. Tayden toimiluvan
toimijoiden kohdalla uusi sdantely puolestaan korostaa néité velvoitteita ja kiristaa
niiden tasoa.

Perusteluissa ei ole mydskaan riittavasti kuvattu sita, milla tavoin naiden uusien
toimijoiden toiminta alemmilla vaatimuksilla lisaisi rahoitusmarkkinoiden
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monipuolisuutta. Perusteluista ei kdy mydskaan taysin ilmi, minkalaisiin uusiin
toimijoihin kevennettya toimilupaa kaytanndssa sovellettaisiin. FA pitaa kuitenkin
oikeana esityksen lahttkohtaa siita, etta direktiivi edellyttaa sijoitusmuotoista
joukkorahoitusta tarjoavien valittdjien kuuluvan kyseisen saantelyn piiriin 1:38:ssé.

ETA-sivuliikkeitd koskevat vaatimukset linjattava direktiivin kanssa

Ulkomaista ETA-sivuliikettéa koskee direktiivin nojalla tietyt kohdemaan vaatimukset ja
nama luetellaan esityksen 1:58:ssd. FA toteaa, etta sdannoksesta on ilmeisesti
teknisen virheen vuoksi jadanyt pois ainakin viittaus 7:28:n 6 momenttiin, jossa
sdadetaan suomalaisista henkiléston ammattitaitovaatimuksista. Ulkomaisiin
ETA-sivuliikkeisiin sovellettavat suomalaiset sdanndkset tulee saattaa direktiivin
mukaisia edellytyksia vastaaviksi.

Omistusoikeuden siirtavat jarjestelyt sallittava hyvaksyttavien vastapuolten
kanssa

Omistusoikeuden siirtdviin vakuusluovutuksiin liittyvat jarjestelyt ovat vallitseva
kaytantd kansainvalisessa johdannaiskaupassa. Esityksessa ei tulisi rajoittaa
vakuusluovutuksen kayttda kokonaisuutena, vaan pitaytya sinallaan kannatettavassa
direktiivitason saantelyssa ja rajoittaa silla perusteella vakuusluovutuksen kayttéa ei-
ammattimaisille asiakkaille. Esityksen 9:4a8:n viimeisen momenttiin tulisi lisata
kursiivilla kirjoitettu virke: "Sijoituspalveluyritys saa tehda omistusoikeuden siirtavia
jarjestelyja ainoastaan ammattimaisen asiakkaan ja hyvaksyttavan vastapuolen
kanssa.” Muussa tapauksessa sddnnts hankaloittaisi tarpeettomasti
vakuusluovutuksia hyvéksyttavien vastapuolten kanssa, eika tdhan ole nahtavissa
perustelua. Kyseessa saattaa olla myos tekninen virhe.

Sopimus sijoituspalvelusta ja sita koskevat poikkeukset

Esityksen 10:38:n tekstista lienee jaanyt teknisen virheen takia pois virke, joka
mainitaan perustelutekstissa. Perusteluteksti: ”... (sijoituspalvelua koskeva) sopimus
on tehtava kaikkien asiakkaiden kanssa mukaan lukien ammattimaiset asiakkaat ja
kaikista sijoituspalveluista paitsi kertaluonteisesta sijoitusneuvonnasta

ellei asiakkaalle tarjota soveltuvuuden sdanndollisté arviointia.” Kursivoitu
kertaluonteista sijoitusneuvontaa koskeva poikkeus tulisi kirjata myds 10:38:n tekstiin.

Palvelujen parantamista koskevia kriteereja tasmennettava

Esityksen 10:68 2 momentissa on tdsmennetty niita edellytyksia, joiden nojalla
sijoituspalveluyritys voi vastaanottaa kolmannen tahon maksamia palkkioita ja
kannustimia sijoituspalvelun tarjoamisen yhteydessa. Saantely on EU:n alemman
tasoisen direktiivin mukainen. Fivalle on annettu valtuus antaa taytantéénpanon
edellyttamat tarkemmat maaraykset edellytyksista sille, ettéa kannustin on tarkoitettu
parantamaan asiakkaalle tarjottavan palvelun laatua ja ett kannustin on asiakkaan
etujen mukainen.

FA pitda perusteltuna, etté esityksen perusteluissa todetaan Fivan voivan
maarayksissaan tarkastella myds eurooppalaista saantelytasoa
tarkoituksenmukaisemmin Suomen markkinoiden rakennetta ja palveluntarjonnan
erityispiirteita. FA pitdd perustelutekstia oikeansuuntaisena. Ottaen kuitenkin
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huomioon kannustinsaantelyn merkitys sijoituspalveluyritysten lilketoimintamallien
muotoutumisessa, teksti jattaa avoimella sanamuodolla liilan avointa harkintavaltaa
Fivalle. Valiokunnan tulisikin tasmentdd maarayksissa huomioitavia kansallisia
erityispiirteita tarkemmin.
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