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JOUKKOLAINANHALTIJOIDEN EDUSTAJIA KOSKEVAN
ERITYISLAINSAADANNON TARPEEN ARVIOINTI

Valtiovarainministerio on 24.6.2014 paivatylla lausuntopyynnollaan pyyta-
nyt lausuntoa arvomuistiosta, joka koskee joukkolainanhaltijoiden edusta-
jia koskevan erityislainsaadannon tarpeen arviointia.

Keskeiset huomiot

Joukkolainamarkkinat ovat Suomessa paaosin suurten yritysten rahoitus-
muoto. Suurilla yrityksilla on suhteellisen toimivat mallit joukkolainara-
hoitukselle ja kyky hallita niita. Sen sijaan pk-yrityksilla ei vastaavia re-
sursseja ole. Kehitettaessa joukkolainarahoitusta myds pk-yritysten rahoi-
tusmuodoksi, on perusteltua pohtia nimenomaan edustajamallia, joka ot-
taa huomiin pk-yritysten tarpeet.

Edustajamallin haasteena naemme oikeanlaisen kompromissin hakemisen
liikkeellelaskijan ja sijoittajan tavoitteiden valilla. Tallainen tilanne syn-
tyy helposti, mikali kyseessa on muut kuin kiinteaaikaiset jalkimarkkinat-
tomat lainat. Samanaikaisesti pitaisi pystya turvaamaan sijoittajan asema
ja se, ettd jarjestely ei aiheuta litkaa jaykkyyksia pk-yrityksen toiminta-
edellytyksiin.

Siltd osin, kun edustajia koskeva lainsaadanto on niin epaselvaa, etta se
haittaa markkinoiden toimivuutta, tulee sita selkiyttaa. Ensisijaisesti ta-
han tulisi pyrkia kehittamalla alan itsesaatelya ja sopimuskaytantoja.
Lainsaddannollisten toimenpiteiden kaytto tulisi rajoittua vain niihin ti-
lanteisiin, joissa markkinoiden toimivuutta olennaisesti uhkaavia epakoh-
tia ei ole muutoin mahdollista ratkaista.

Kehitettaessa joukkolainarahoitusta myds pk-yritysten rahoitusmuodoksi,
tulee saantelyssa turvata myos liikkeellelaskijan asema. Tama on tarkeaa
etenkin niissa tilanteissa, jossa pk-yrityksen on litketoiminnallisista syista
perusteltua ryhtya laina-aikana olennaisiin yrityksen toimintaa koskeviin

jarjestelyihin.
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Mikali uutta lainsdadantoa valmistellaan, sen ei tule haitata erilaisten
muiden uusien joukkorahoitusmuotojen kehittymista. Lahtokohtaisesti pi-
damme tarkoituksenmukaisena sita, etta jokaisessa tapauksessa peruste-
lut lainsaadannollisille tarpeille tulee erikseen arvioida. Lisaksi tulee ot-
taa huomioon se, etta kaikenlaista ylisdaantelya tulee valttaa. Siita aiheu-
tuvat kustannukset ovat omiaan vahentamaan erilaisten rahoitusmuotojen
kehittymista.
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