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Lausunto hallituksen esityksesta joukkolainanhaltijoiden edustajaa koskevaksi laiksi

Valtiovarainministerié on pyytanyt Keskuskauppakamarin lausuntoa Joukkolainamarkkinoi-
den kehittamistydryhman muistiosta ja siihen sisaltyvasta ehdotuksesta laiksi joukkolainan-
haltijoiden edustajasta (”esitys”). Keskuskauppakamarilausuu asiasta seuraavan.

Yleisesti ehdotuksesta

Keskuskauppakamari katsoo, ettd asiaa valmistellut tyéryhma on ollut kokoonpanoltaan mo-
nipuolinen. Eri markkinaosapuolten laajapohjainen osallistuminen valmisteluun on johtanut
asiantuntevasti laadittuun ja selkeadsti jasenneltyyn lopputulokseen.

Keskuskauppakamari pitda tyoryhman linjauksia kannatettavina. Valittu ldahestymistapaa,
jossa joukkolainanhaltijoiden edustajaa koskeva sddntely jatetdan padosin tahdonvaltaiseksi,
on pidettava markkinoiden kehittymisen kannalta perusteltuna. Lisdsdantelyd ehdotettaessa
on yleisemminkin tdrkeda minimoida sdaantelysta aiheutuvat kustannukset ja valttaa markki-
noiden ylisdantelya.

Keskuskauppakamari katsoo, ettd tydoryhma on onnistunut esityksessaan ratkaisemaan kes-
keiset oikeudellista epdvarmuutta aiheuttaneet seikat asianmukaisesti, siten kun ne liittyvat
esimerkiksi joukkolainanhaltijoiden edustajan toimintaoikeuksiin tai edustajalle asetettaviin
velvollisuuksiin. Keskuskauppakamarilla ei ole nailtd osin huomautettavaa esitykseen.

Joukkolainanhaltijoiden edustajan rekisteroitymisesta

Keskuskauppakamari pitaa esitysta myos oikeansuuntaisena siltd osin, kun esityksessa ei eh-
doteta joukkolainanhaltijoiden edustajana toimimiselle erityisia kelpoisuusvaatimuksia tai
esimerkiksi viranomaisen myontamaa toimilupaa. Keskuskauppakamari katsoo, ettei elinkei-
notoiminnan harjoittamiselta tulisi yleisesti vaatia lupia, ellei tdhan ole jotain erityisia perus-
teita. Vastaavalla tavalla myos erilaiset ilmoitusmenettelyt tulisi voida perustella jollain eri-
tyistarpeella.

Keskuskauppakamari katsoo, ettd joukkolainanhaltijoilta edellytettavan rekisterdinnin perus-
telut eivat ole kaikilta osin riittavat tai ristiriidattomat. Esityksesta kdy ilmi yleisperustelu,
jossa rekisterdintivaatimuksella ja viranomaisvalvonnalla tavoitellaan parempaa sijoittajan-
suojaa ja markkinoiden luottavuutta. Rekisterdintiin esitetdan kuitenkin myods toimenpiteita,
jotka Keskuskauppakamarin arvion mukaan eivat vaikuttaisi oikeasuhtaisilta saavutettaviin
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hyotyihin ndhden. Viranomaisraportoinnin ja —valvonnan vaihtoehtona tulisi harkita mahdol-
lisuuksia toteuttaa valvonta markkinaehtoisesti.

Esimerkiksi esityksen perusteluissa todetaan yhtaalta, ettei rekisterditymismenettelyyn kuulu
tarkoituksenmukaisuusharkintaa. Toisaalta rekisterditymisen edellytykseksi on asetettu il-
moituksen tekijan johdon luotettavuus seka riittavaksi katsottu joukkolainamarkkinoiden
toiminnan tuntemus. Naiden edellytysten tutkinta tapahtuisi ennakollisesti Finanssivalvon-
nassa ja edellyttaisi edustajaksi ilmoittautuvaa tahoa toimittamaan selvityksind mm. todis-
tuksia johtohenkildiden koulutuksesta ja ammatillisesta kokemuksesta seka edustajan toi-
mintaa koskeva liiketoimintasuunnitelma seka ilmeisesti paivittamaan naita koskevia tietoja.
Vaadittu joukkolainamarkkinoiden tuntemus on esityksen perusteluissa todettu olevan suh-
teellista toiminnan laajuuteen, minka viime kddessa tulee Finanssivalvonnan arvioitavaksi.
Perusteluista saa lisdksi sen kasityksen, ettd osana valvontaa rekisterdintiin kuuluu sdan-
nonmukaisesti Finanssivalvonnan liiketoiminnan tarkastus, jossa Finanssivalvonnan tehtava-
na on tarkastaa, etteivat edustajan edustussopimukset ole ehdotetun lain pakottavien saan-
tdjen vastaisia.

Naiden lisdksi esityksessa ehdotetaan rekisterdimiselle myés oman pddoman vaatimus, jonka
vaihtoehtona on riittdva vastuuvakuutus, pankkitakaus tai muu vakuus. Taltd osin peruste-
luissa todetaan nimenomaisesti, etta riittdvyyden arvioinnissa Finanssivalvonta kayttaa tar-
koituksenmukaisuusharkintaa. Pddomavaatimuksen tarkoituksena on perustelujen mukaan
tarpeen ”epaluotettavien toimijoiden ja kokeilijoiden” karsimiseksi toimialalta.

Esityksen perusteluissa on toisaalta tuotu nykymarkkinoiden keskittyneisyys eika esityksella
ole perustelujen mukaan haluttu asettaa markkinoille paasylle uusia kynnyksia. Nimenomai-
sena tavoitteena on esitetty aiheutetun hallinnollisen taakan rajoittaminen.

Keskuskauppakamarin tiedossa ei ole — eika esityksen perusteluistakaan kay ilmi - etta jouk-
kolainanhaltijoiden edustajien toiminnassa olisi nykytilassakaan esiintynyt ongelmia tai etta
markkinat olisivat houkutelleet alalle epaluotettavia toimijoita. Ndin siitakin huolimatta, ettei
edustajana toimimiselle ole ollut mitdan rekisterdintimenettelyd tai muita varmennusvaati-
muksia. Tasta syysta rekisterdinnille ei tulisi asettaa mitdan sellaisia kriteereja tai hallinnolli-
sia menettelyja, jotka eivat ole saatujen kokemusten valossa valttamattomia tai joille on 16y-
dettavissa tehokkaampia vaihtoehtoja.

Keskuskauppakamari katsoo, ettd ehdotettuihin rekisterdinnin edellytyksiin sisaltyy toimilu-
pamaisia piirteita ja viranomaistoimia, jotka eivat vaikuttaisi valttamattomilta tai tehokkailta.
Viranomaiselle sddannénmukaisesti annettavat selvitykset esimerkiksi edustajan johtohenki-
I6iden koulutus ja ammattitaustasta eivat itsessaan tuo olennaista lisdarvoa markkinoille
vaan lahinna lisaa toimijoiden hallinnollista taakkaa ja myos valvonnan kustannuksia. Sama
koskee lahtokohtaisesti muutakin rekisterdintia koskevaa tarkoituksenmukaisuusharkintaa,
joka voidaan jarjestaa tehokkaimmin markkinoilla. Joukkolainan tarjoajan ja ehtojen laatijan
intressissa on jo lahtdkohtaisesti valikoida lainalle sijoittajien luotettavana pitama edustaja.

Keskuskauppakamari katsoo, ettd toiminnalle asetettavien ennakollisten rajoitusten sijaan
tulisi keskittya siihen, etta viranomaisilla on tehokkaat keinot puuttua edustajan toiminnassa
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havaittuihin epakohtiin. Rekisteriin padasemisen edellytysten sijaan vaarinkaytosten ehkaisyn
tulisi keskittya rekisterista poistamisen edellytyksiin ja muihin seuraamuksiin seka Finanssi-
valvonnan toimivaltuuksiin tilanteissa, joissa on aihetta epailla toiminnan asianmukaisuutta.

Ehdotus edustajia koskevasta rekisterista tulee joka tapauksessa lisdamaan edustajien toi-
minnan luotettavuutta ja suojaamaan sijoittajien perusteltuja odotuksia seka lisdamaan
markkinoiden lapindkyvyyttd. Tama toisaalta mahdollistaa markkinoiden luotettavuuden ke-
hittamisen jatkossa markkinaehtoisesti, esimerkiksi itsesaantelyn keinoin, jos markkinoiden
kehitys antaa tahan aihetta.
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