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Lausuntopyyntd luonnoksesta hallituksen esitykseksi laeiksi
sijoituspalvelulain ja erdiden muiden lakien muuttamisesta

Sijoituspalveluyritysten lisaksi sisapiirirekisteri pitdisi poistaa myos rahastoyhtioilta

e Kannatamme ehdotusta sijoituspalveluyritysten sisapiirirekisterin poistamisesta

e Samassa yhteydessa sisapiirirekisteri pitaisi poistaa myos rahastoyhtitilta

e Lisaksi pitaisi aloittaa valmistelu sisapiirirekisterin poistamiselta myés
tydelakevakuutusyhtidiltd (ja muilta rekisterinpitovelvollisilta tydelaketoimijoilta)

1 Nykyinen sijoituspalveluyritysten sisapiirirekisteri on kotimaisia toimijoita syrjivaa ja
tehotonta saantelya

Kuten HE-luonnoksessa todetaan, on sisapiirirekisterisaantely kotimaista alkuperaa.
Sen saatamisen jalkeen padomamarkkinoita koskeva EU-sdantely on kehittynyt ja
laajentunut merkittavasti. Monien EU:n aloitteiden tavoitteena on kehittaa
sisamarkkinoiden toimintaa ja harmonisoida saantelya — pyrkia eroon kansallisista
erityissaannoksista. Sisapiirirekisterien osalta keskeinen EU-saantely on
henkildkohtaisia liiketoimia koskeva saantely, mika on harmonisoitu koko EU-
alueella.

Nykyinen sisapiirirekisterisaantely kohdistuu eri sijoituspalveluyrityksiin
epaoikeudenmukaisesti, silla se koskee vain suomalaisia toimijoita. Taalla
sivukonttorina tai suoraan rajan yli palvelua tarjoavat toimijat eivat ole saantelyn
kohteena. Tama aiheuttaa kotimaisille toimijoille lisdkustannuksia ja hallinnollista
taakkaa, mika heikentaa niiden kilpailukykya suhteessa ulkomaisin kilpailijoihin. EU:n
sisamarkkinoilla toimivat yritykset pyrkivat organisoimaan toimintansa
mahdollisimman tehokkaasti ja sijoittavat toimintojaan sinne, missa toiminta on
mahdollisimman tehokasta. Kansalliset erityisvaatimukset — kuten sisapiirirekisteri —
ovat omiaan ohjaamana yritysten sijoittumista muualle kuin Suomeen. Tama
puolestaan vahentaa tyopaikkoja ja verotuoja.

Toimijoiden erilainen kohtelu myos kyseenalaistaa saantelyn tavoitteiden
toteutumisen. Merkittava osa sijoituspalveluja tarjoavista yrityksista toimii Suomessa
joko sivukonttorilla tai suoraan rajan yli, joten sisapiirirekistereja on vain osalla
yrityksista. Mikaan vaatimus, mika koskee vain rajattua joukkoa markkinoilla olevista
toimijoista ei voi olla tehokas. Poistaminen ei heikenna markkinoiden valvontaa, silla
tarvittavat kontrollit toteutuvat henkilékohtaisia liiketoimia koskevan saantelyn avulla
tehokkaammin — yhdenmukaisesti ja kaikkia toimijoita koskien.
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2 Rahastoyhtididen sisapiirirekisteri rinnastuu monilta osin sijoituspalveluyrityksiin, joten
se on samoilla perusteilla poistettava tissd samassa yhteydessa

Kuten HE-luonnoksessa todetaan, myds muita toimijoita koskee sisapiirirekisterin
pitovelvollisuus, mutta naita rekistereja ei tassa yhteydessa ehdoteta poistettavaksi.

Rahastoyhtididen osalta sdantelyn sailyttamista ei ole esityksessa perusteltu, minka
vuoksi jaa epaselvaksi, miksi hallinnollisen taakan keventamistavoitetta ei ole arvioitu
yhdenmukaisesti eri toimijaryhmien valilla. Huomautamme lisaksi, etta
vaihtoehtorahastojen hoitajille ei ole asetettu vastaavaa sisapiirirekisterivelvoitetta.
Niiden toiminta on monilta osin rinnasteista rahastoyhtididen toimintaan ja niihin
sovelletaan vastaavaa henkildkohtaisia liiketoimia koskevaa EU-saantelya. Tama
korostaa saantelyn epajohdonmukaisuutta eri toimijaryhmien valilla.

Finanssiala ry:n (FA) kasityksen mukaan rahastoyhtididen sisapiirirekisteri rinnastuu
monilta osin sijoituspalveluyritysten rekisteriin ja suuri osa konserneista tai
ryhmittymista harjoitta kumpaakin toimintaa. Pelkastaan sijoituspalveluyrityksia
koskeva muutos jaisi vaikutuksiltaan vajaaksi.

Mikali rahastoyhtididen sisapiirirekisterivelvoite sailytetaan, ehdotettu ratkaisu johtaa
tilanteeseen, jossa saman konsernin tai ryhman sisalla sovelletaan erilaisia
vaatimuksia (sijoituspalveluyrityksiltd poistuu sisapiirirekisterivelvoite ja
rahastoyhtidilla velvoite sailyy).

Tama aiheuttaa kaytanndssa paallekkaisia prosesseja ja tarpeetonta hallinnollista
taakkaa konserneissa ja ryhmissa, joissa harjoitetaan seka sijoituspalvelu- etta
rahastoliiketoimintaa. FA pitaa tarkeana, etta vaikutusarvioinnissa huomioidaan
kokonaiskustannukset konserni- ja ryhmatasolla. Mikali rahastoyhtididen
rekisterivelvoite jatetdan voimaan, ehdotetun muutoksen hallinnollista taakkaa
keventava vaikutus jaa olennaisesti vajaaksi niissa ryhmissa, joissa harjoitetaan seka
sijoituspalvelu- etta rahastoliiketoimintaa. Yhdenmukainen saantely poistaisi taman
epakohdan ja tukisi esityksen tavoitetta hallinnollisen taakan keventamisesta.

Kuten edella on todettu, EU:n sisamarkkinoilla toimintaa harjoitetaan rajan yli
monessa muodossa. Tama korostuu rahastojen osalta, silld 30 prosenttia
suomalaisten sijoitusrahastojen sijoituksista tulee ulkomailta mutta samaan aikaan
noin 60 prosenttia suomalaisista rahastosijoituksista kohdistuu ulkomaisiin
rahastoihin. Kilpailu rahastojen sijaintipaikasta on kovaa, kotimainen rahasto
tyollistaa ja maksaa verotuloja Suomeen, ulkomainen omaan kotimaahansa. Myos
Suomessa on kiinnitetty huomiota kotimaisen rahastoalan kilpailukykyyn ja
valtiovarainministeridssa on parhaillaan kaynnissa tydoryhma ns. yhtiomuotoisen
rahastomuodon toteuttamisesta — keskeisena perusteena kilpailukyvyn
parantaminen. Samalla perusteella rahastoyhtiditéa koskeva sisapiirirekisteri pitaisi
kumota samaan aikaa sijoituspalveluyritysten kanssa.

3 Tydelakeyhtididen sisapiirirekisteria koskevissa saannoksissa on pyritty
yhdenmukaisuuteen sijoituspalveluyritysten rekisterien kanssa — niiden
uudelleenarviointi tulisi aloittaa pikaisesti

Kuten HE-luonnoksessa todetaan, sisapiirirekisterisdantelya on myds muissa laeissa.
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Ehdotettujen muutosten myéta voi synty tilanne, missa samankaltaista
sijoitustoimintaa harjoittaviin toimijoihin kohdistuisi eri velvoitteet.

Vaikka ty6elakevakuutusyhtididen osalta ei ole samanlaista paallekkaisyytta EU-
saantelyn kanssa kuin sijoituspalveluyrityksilla ja rahastoyhtidilla, myos niilla on omat
sisaiset kontrollimekanisminsa (mm. sisdinen sisapiirirekisteri ja kaupankayntiluvat).
Julkisen sisapiirirekisterin kaytannon merkitys on rajallinen. Valvonta perustuu
kaytadnnossa viranomaisvalvontaan seka toimijoiden sisaisiin kontrollimekanismeihin.
Tulisi arvioida, onko sisapiirirekisterin julkisuusvaatimus edelleen oikeasuhtainen
keino suhteessa silla saavutettaviin hyotyihin.

Sisapiirirekisterisdantelyssa on pyritty yhdenmukaiseen |&hestymistapaan eri
toimijaryhmien valilla. Tyoelakevakuutusyhtidlain sisapiirisdantelya koskevissa
esitdissa (HE 96/2014) on todettu, ettd saantelyn tarkoituksena on ollut
yhdenmukaistaa ty6elakevakuutusyhtiditéd koskeva saantely sijoituspalvelulakiin ja
sijoitusrahastolakiin sisaltyvaa saantelya vastaavaksi. Lisaksi Finanssivalvonnan
maaraykset ja ohjeet (MOK 13/2013) perustuvat yhteiseen perusratkaisuun eri
markkinaosapuolille. Jos rekisteri poistuu osalta toimijoista, niin yhdenmukainen
kohtelu ei enda ole peruste mydskaan tydelakevakuutusyhtididen rekistereille.
Oliisikin syyta arvioida, onko tydelakeyhtididen rekisterille enaa perusteita.

Kiinnitamme lisasi huomiota siihen, ettd muutoksella voi olla vaikutuksia Euroclearin
tai muiden rekisterijarjestelmien kustannusten jakautumiseen. Kustannukset
jakautuisivat jatkossa pienemmalle kayttajajoukolle, mika voi johtaa
yksikkdkustannusten nousuun.
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