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Lausunto joukkolainamarkkinoiden kehittamistyéryhman muistiosta

Valtiovarainministerié on pyytdanyt Suomen paaomasijoitusyhdistykseltad (FVCA) lausuntoa
joukkolainamarkkinoiden kehittdmistyoryhman muistiosta, joka sisdltaa kehittamisehdotuksia
joukkolainamarkkinoiden saantelyyn. Lausuntopyynto koskee muistion lakiehdotuksia 4-13 ja niiden
perusteluja. Suomen padomasijoitusyhdistys (FVCA) lausuu seuraavaa:

e Suomen padomasijoitusyhdistys kannattaa joukkolainamarkkinoiden kehittamistyéryhman
yleistavoitteita ja pitaa yritysrahoituksen ja padomamarkkinoiden kehittamistavoitteita
kannatettavina.

e Yrityssaneerauslain lahtokohtiin ehdotetaan tehtdvaksi merkittavia periaatteellisia muutoksia,
joilla voi olla kuitenkin tyoryhman tavoitteiden vastaisesti kielteisia vaikutuksia
yritysrahoituksen saatavuuteen. Ehdotusta ei pida toteuttaa esitetylla tavalla puutteellisten
vaikutusarviointien vuoksi.

Yrityssaneerausalain mahdollisista muutostarpeista on tehtava laaja-alaiset
vaikutusarvioinnit eri nakokulmista

Yrityssaneerauslain muutokset merkitsisivat sitd, ettd osakkeenomistajan asemaa muutettaisiin
nykyiseen saantelyyn ja velkojiin ndhden aikaisempaa heikommaksi (velkakonversio/ debt-to-equity
swap). Ehdotuksen ideana on, ettd saneerausohjelmassa voitaisiin maarata velkojen muuttamisesta
osakepdadomaksi ilman osakkeenomistajan suostumusta, mikali yrityksen taloudellisen tilanteen
tervehdyttaminen sita edellyttaa. Esitetty muutos vaikuttaa perustavanlaatuisesti omistajan oikeuksiin
ja siten my6s oman padomaehtoisten sijoittajien asemaan suomalaisissa yrityksissa.

FVCA katsoo, etta asiassa on kyse periaatteellisesti merkittavasta kysymyksesta, jota tulisi arvioida
huolella ei pelkastaan joukkolainamarkkinoiden nakékulmasta vaan laaja-alaisesti eri nakdkulmista
huomioiden ehdotuksen vaikutukset eri osapuoliin ja muihin kasvua tukeviin rahoitusmuotoihin kuten
oman padaoman ehtoisiin sijoituksiin, joita ovat mm. padomasijoitukset. Suomen
padomasijoitusyhdistyksen tilastojen mukaan suomalaisiin kasvuyrityksiin sijoitettiin vuonna 2015 yli
miljardi euroa. Suomalaisiin kasvuyrityksiin sijoitetusta 1,0 miljardista eurosta kypsemman vaiheen
yrityksiin sijoitettiin yhteensa 923 M€ ja aikaisen vaiheen startup- ja kasvuyrityksiin 122 M€ (Venture
capital ja buyout -sijoitukset). Pddomasijoitusten maara on kasvanut vuosittain ja tata kehitysta tulisi
ennemmin tukea kuin heikentaa.

FVCA pitaa toimivia rahoitusmarkkinoita erittdin tarkeana tekijana Suomen talouskasvun kannalta ja
taman vuoksi FVCA kannattaa asian selvittamista laaja-alaisesti eri nakékulmat huolellisesti
huomioiden. FVCA ei pida tydryhmamuistiossa tehtya selvitysta riittdvana. Laadukkaan saantelyn
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varmistamiseksi asiassa tulisi ottaa aikalisa kunnollisten vaikutusarvioiden tekemiseksi ja parhaiden
ratkaisujen |6ytamiseksi Suomen kasvuyrityksia ja markkinakehitysta tukien.
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