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Lausunnon paakohdat:

e Kilpailun avaaminen Suomen tasolta EU-tasolle arvopapereiden sailytys- ja
selvitysmenettelyjen osalta on institutionaalisten tyoelakesijoittajien kannalta
lahtokohtaisesti hyva uudistus, silla porssiosakkeiden kaupankaynti-, selvitys- ja
sailytyskulut rasittavat osaltaan tyoelakevarojen sijoittamisen kokonaiskuluja.

e Selvitys- ja sailytystoiminnan sujuvuudesta huolehtiminen on myos tarkeaa. Mikali
palveluntarjoajat toimisivat jatkossa toisesta EU-maasta kasin, on
institutionaalisen sijoittajan kannalta olennaista, etta selvitys toimii edelleen
luotettavasti ja nopeasti, ja etta osakkeita koskevat omistajarekisteroinnit
suoritetaan tasmallisesti ja varmuudella.

1 Yleista

Valtiovarainministerio (”VM”) on pyytanyt Tyoelakevakuuttajat TELA ry:lta ("TELA”) lausuntoa
koskien esitysta arvopaperien sailytysmallien laajentumisen ja yhdentyvien markkinarakenteiden
toteuttamisen arviointia seka arvopaperikeskusasetuksen taytantoonpanon valmistelusta. Esitys liittyy
etenkin Euroopan Unionin (”EU”) ns. arvopaperikeskusasetukseen (Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetus arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan Unionissa ja arvopaperikeskuksista seka
direktiivin  98/26/EY  muuttamisesta). Kuten tyoryhmamuistiossa todetaan, vaikuttaa
arvopaperimarkkinoiden saantelyyn merkittavasti myos ns. MIFID ll-direktiivi (Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY rahoitusvalineiden markkinoista), jonka asetus- ja direktiivitekstit
julkaistiin kesakuussa 2014. MIFID Il asettaa tarkkoja raportointivaatimuksia erityyppisten
kauppapaikkojen yllapitajille ja lisaa tiedonsiirron maaraa markkinoilta viranomaisille.

2 Institutionaalisten sijoittajien nakokulmista

Institutionaalisen sijoittajan nakokulmasta esityksen sisalto on positiivista kehitysta, silla
arvopaperikaupan volyymit ovat suursijoittajilla merkittavia ja vastaavasti kulut ovat suuria. Mikali
selvittely- ja sailytyskulut saadaan EU:n laajuisen kilpailun piiriin suomalaisten arvopapereiden osalta,
tuo tama lahtokohtaisesti hyotyja myos elakevarojen sijoittamiselle; Helsingin Porssin porssiosakkeista
oli vuoden 2013 lopussa n. 6 % suomalaisten elakesijoittajien omistuksessa, joka euroina oli n. 10 mrd.
euroa (luvut vaihtelevat tarkasteluhetkittain; joka tapauksessa osuus on merkittava). Muiden
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eurooppalaisten, noteerattujen osakkeiden osuus tyoelakelaitosten euromaaraisesta
sijoitusvarallisuudesta oli vuoden 2013 lopulla n. 5 mrd. euroa.

Yhteensa tama tarkoittaa n. 15 miljardin euron summaa, joka kohdistuu EU-alueelle ja josta
kaupankaynnin yhteydessa suoritetaan mm. selvityskuluja. Nama puolestaan rasittavat valillisesti
elakejarjestelman kestavyytta seka lisaavat elakevarojen hallinnointikuluja. Mikali selvitys- ja
hallintokulut alenisivat koko EU-alueen laajuisen kilpailun myota, laskisi tama osaltaan Suomen
elakevarojen hoito- ja hallintokuluja.

Kulujen ohella institutionaaliselle sijoittajalle tarkea intressi on kuitenkin myods selvitys- ja
sailytystoiminnan sujuvuus, seka omistajaoikeuksien kayton helppous ja varmuus. Kun toiminta
avautuu EU-tason kilpailulle, on tarkeaa, etta myos rajat ylittavissa palveluissa transaktioiden
rekisterointinopeus ja -tarkkuus ovat korkealla tasolla ja etta omistajaoikeuksia voidaan kayttaa
mahdollisimman sujuvasti. Osaltaan tahan tahtaavat myos osakkeenomistajien oikeuksia koskevan
direktiivin uudistukset, mutta kaupankaynnin rekisterointi seka selvitys ovat ensisijainen keino
varmistaa omistus yhtiossa.

Hallintarekisterin kayttoalan laajentamisessa on myos tarkeaa huolehtia siita, etta Suomen
kansallisella veroviranomaisella on riittavat valineet verotuksen oikeamaaraiseen toteuttamiseen.
Tata tavoitetta tukevat osaltaan automaattisen tietojenvaihdon kehittyminen kansainvalisessa
verotuksessa lahivuosien aikana.
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