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Pörssisäätiön lausunto: Laki joukolainanhaltijoiden edustajasta, VM056:00/2014 
 

 

Pörssisäätiö kiittää valtiovarainministeriötä saamastaan lausuntopyynnöstä.  Pörssisäätiön säädekirjan 

mukainen tehtävä on edistää arvopaperisäästämistä ja arvopaperimarkkinoita. Lausunnossaan Pörssisäätiö 

tuo esille huomioita erityisesti yksityissijoittajan (kotitalous) sekä kotimaisten arvopaperimarkkinoiden 

näkökulmasta.   

 

 

Yleistä 

 

Pörssisäätiö pitää joukkolainanhaltijoiden edustajaa koskevan lainsäädännön kehittämistä tarpeellisena ja 

yhtyy lähtökohtaisesti esitykseen. Pörssisäätiön toimitusjohtaja on toiminut työryhmässä Osakesäästäjien 

Keskusliiton ja Pörssisäätiön nimeämänä edustajana. Pörssisäätiö kiittää tästä mahdollisuudesta osallistua 

tärkeän lainsäädännön kehittämistyöhön. 

 

 

Huomioita liittyen perusteluissa viitattuun markkinoiden kehittämiseen 

 

Pörssisäätiö pitää joukkolainamarkkinoiden kehittämistä tärkeänä. Kiinnitämme kuitenkin huomiota 

yleisperustelujen alussa sivulla 23 esitettyyn perusteluun: ”Vaihtoehtoisten rahoituslähteiden vähäinen 

tarjonta, osaamisen puute sekä listautumisprosessin kalleus ja siihen liittyvät yritysten ja niiden omistajien 

kielteiset asenteet hidastavat yritysten kasvupolkua Suomessa.” Toivomme virkkeen poistamista tai 

muokkaamista. Pörssisäätiön kokemuksen mukaan ei pidä paikkaansa että yritysjohdon ja omistajien 

asenteet listautumiseen olisivat tänäpäivänä yleisesti kielteisiä. Epäneutraali osinkoverotus vaikuttaa toki 

valitettavasti siihen, kenen kannattaa harkita listautumista. Toisaalta sääntelyn taso vaikuttaa osin 

listautumisprosessin kustannuksiin. Pörssisäätiö ei näe joukkolainamarkkinoiden kehittämistä 

vaihtoehtoisena listautumismarkkinan kehittämiselle. Molempia tulee kehittää. Joukkolainamarkkinoilta 

haetaan vierasta pääomaa. Tämä tekee joukkolainamarkkinoista vaihtoehdon erityisesti pankkien tarjoamalle 

lainarahoitukselle. 

 

Taloudellisissa perusteluissa sivulla 62 todetaan seuraavasti: ”Suomen joukkolainamarkkinoilla on 

kasvupotentiaalia erityisesti pienempien yritysten rahoituskanavana”.  Työryhmän yhtenä tehtävänä on 

pyrkiä kehittämään markkinaa niin että sekä nykyistä pienemmät yritykset voisivat hakea rahoitusta että 



 
 
nykyistä pienemmät sijoittajat voisivat olla rahoittajina. Pörssisäätiö toivoo että perusteluissa tuodaan 

vahvasti esille myös pienet sijoittajat. Markkina jossa on enemmän sijoittajia on tehokkaampi, rahoitusta on 

saatavilla enemmän ja näin ollen nykyistä useampi yritys saa kasvuunsa rahoitusta. Samalla pienemmille 

sijoittajille (kotitalouksille) syntyy mahdollisuus vaurastua. Kotitalouksilla on talletustileillä yhteensä 85 

miljardia euroa 0,22 prosentin keskikorolla. Pörssisäätiö pitää kuitenkin sijoittajansuojan ja riskienhallinnan 

näkökulmasta epäsuotavana sitä, että piensijoittajille tarjottaisiin ainoastaan pienten ja alkuvaiheessa olevien 

yritysten joukkolainoja.  

 

 

Säädösten pakottavuus 

 

Pörssisäätiö pitää tärkeänä, että laki tarjoaa selkeät toiminnan puitteet myös tulevassa ympäristössä missä 

markkinoilla on toivottavasti nykyistä enemmän myös pieniä sijoittajia. Esityksen mukaan pakottavia 

säädöksiä ovat seuraavat: joukkolainanhaltijoiden kohteleminen yhdenvertaisesti (§5), edustajan 

tiedonantovelvollisuus (§ 7), sekä joukkolainanhaltijoiden omaisuuden erillisyys edustajan varoista (§ 12). 

Pörssisäätiön näkemyksen mukaan on hyvä ettei näistä perusperiaatteista voida sopia toisin. Pörssisäätiö 

pitää tärkeänä että muilta osin poikkeamat lain olettamasta ja malliehdoista tulisi nostaa selkeästi esille 

joukkolainaa tarjottaessa yleisölle tai toimittaessa jälkimarkkinoilla. 

 

 

Finanssivalvonnan rooli 

 

Pörssisäätiö pitää Finanssivalvonnan roolia valvojana tärkeänä. Kun markkinaa halutaan kehittää niin, että 

nykyistä pienemmät sijoittajat olisivat aktiivisemmin mukana, tarvitaan valvojaa entistä enemmän. Esityksen 

mukaan Finanssivalvonta valvoo vain osaa säännöksistä. Pörssisäätiö pitää tärkeänä että Finanssivalvonnalla 

on laaja rooli ja että Finanssivalvonta valvoo kaikkia pakottavia säännöksiä, myös luvun 2 säädöksiä kuten 

edustajan tiedonantovelvollisuutta.  

 

 

Edustaja 

 

Edustajan vaihtamisesta säädetään pykälässä 8. Tässä yhteydessä nousee esiin kysymys edustajana toimivan 

luonnollisen henkilön kuolemisesta. Pörssisäätiön näkemyksen mukaan olisi selkeämpää, mikäli edustajan 

taustalla olisi aina organisaatio, jonka vastuulla olisi kuolintapauksessa uuden edustajan nimeäminen. 

  

 

Siirtymäsäännökset 

 

Siirtymäsäännöksissä huomioidaan lähinnä nykyään edustajina toimivien rekisteröityminen. Jäimme 

pohtimaan, sisältääkö laki sellaisia pakottavia säännöksiä, joista nykyisissä edustussopimuksissa olisi 

poikkeavia kirjauksia. Mikäli tämä on mahdollista, olisi hyvä selvyyden vuoksi myös todeta näiden kohtelu.  

 

 

Lopuksi 

 

Pörssisäätiö pitää joukkolainamarkkinan kehittämistä erittäin tärkeänä. Markkinaa tulee kehittää niin että 

tulevaisuudessa nykyistä pienemmät yritykset voivat hakea rahoitusta ja nykyistä pienemmät sijoittajat 



 
 
voivat toimia rahoittajina. Tähän liittyy myös jälkimarkkinan kehittyminen. Tavoitteena tulisi olla 

samanlainen osallistuminen, aktiivisuus ja avoimuus kuin osakemarkkinoilla.  
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