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Lausuntopyynto luonnoksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle
rahoitusmarkkinalainsaadannon muuttamiseksi Covid-19-pandemiasta
toipumiseksi

Lausunnonantajan lausunto
Voitte kirjoittaa lausuntonne alla olevaan tekstikenttdan

Finanssivalvonnan lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi rahoitusmarkkinalainsdaadannon
muuttamiseksi

Valtiovarainministerio on pyytanyt Finanssivalvonnan lausuntoa luonnokseen hallituksen esitykseksi
rahoitusmarkkinalainsaadannon muuttamiseksi Covid-19 pandemiasta toipumiseksi. Esityksen
tarkoituksena on panna kansallisesti taytantoon EU:n padomamarkkinoiden elpymispaketin
edellyttamat kansalliset lakimuutokset. Elpymispaketin tarkoituksena on helpottaa
padomamarkkinoiden ja yritysten toipumista Covid-19-pandemiasta. Esityksessa ehdotetaan
muutettavaksi sijoituspalvelulakia, kaupankaynnista rahoitusvalineillda annettua lakia seka
Finanssivalvonnasta annettua lakia.

Finanssivalvonta esittaa lausuntonaan seuraavan.

Sijoituspalvelulaki

Sijoituspalvelulain 10 lukuun ehdotetussa uudessa 12 a §:ssd mahdollistetaan tiettyja helpotuksia
ammattimaisiin asiakkaisiin liittyvissa liiketoimissa. Finanssivalvonta kiinnittda huomiota siihen, etta
pykaldn 2 momentissa viitataan saman luvun 4 §:n 1 momenttiin, kun sen pitaisi ilmeisimmin viitata
4 §:n 2 momenttiin. Ehdotetussa 4 §:n 2 momentissa on kyse muutosdirektiivillad 25 artiklan 2
kohtaan lisatystd uudesta kolmannesta alakohdasta, joka koskee rahoitusvalineiden vaihtoon
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liittyvia tilanteita. Muutosdirektiivin perusteella vaikuttaa siltd, ettei silld ole ollut tarkoitus tuoda
helpotuksia 4 §:n 1 momentissa kuvattuihin velvoitteisiin.

Sijoituspalvelulain 10 luvun 6 §:n uusi 9 momentti koskee asiakkaalle sijoituspalvelua,
omaisuudenhoitoa tai oheispalvelua tarjoavia sijoituspalveluyrityksia. Tassa voisi kayttaa palveluista
direktiivin mukaista, loogisempaa jarjestysta ja kayttaa termeja omaisuudenhoitoa tai muita sijoitus-
tai oheispalvelua.

Lisaksi hallituksen esityksessa tulisi kayttdaa yhtenevasti sijoituspalvelulain termia viitatessa
sijoituspalvelulain 1 luvun 24 §:ssa maariteltyyn hyvaksyttdavaan vastapuoleen.

Laki kaupankaynnista rahoitusvalineilla

Arvopaperistetun johdannaisen maaritelma

Finanssivalvontaa katsoo, etta esitetyn kaupankdynnista rahoitusvalineilld annetun lain 1 luvun 2 §&:n
1 momentin 37 kohdassa ehdotettua arvopaperistetun johdannaisen maaritelmaa tulisi tdsmentaa
seuraavista syista. Ehdotettu maaritelma on ensinnadkin yleiskielen vastainen, koska
arvopaperistettuja johdannaisia on kdaytanndssa muitakin kuin sellaisia, jotka ehdotetun
maaritelmadn mukaisesti liittyisivat sijoituspalvelulain 1 luvun 14 §:n 1 momentin 9 kohdassa
tarkoitettuun rahoitusvalineeseen. Esimerkiksi komission asetuksen (EU) 2017/583 liitteen llI
taulukon 4.1 maaritelman mukaan arvopaperistetulla johdannaisella tarkoitetaan Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin rahoitusvalineiden markkinoista (MiFID Il direktiivi) 4 artiklan 1
kohdan 44 alakohdan c luetelma-kohdassa maaritettya siirtokelpoista arvopaperia. Kyseisen
luetelmakohdan mukaan arvopaperilla siina tarkoitetaan kaikkia muita (kuin luetelmakohdissa aja b
tarkoitettuja) arvopapereita, jotka oikeuttavat hankkimaan tai myymaan edelld luetelmakohdissa a
ja b mainitun kaltaisia siir-tokelpoisia arvopapereita tai jotka edellyttavat kateissuoritusta, joka
maaraytyy siirtokelpoisten arvopapereiden, valuuttojen, korkojen tai tuottojen, hyédykkeiden taikka
muiden indeksien tai mittareiden perusteella.

Toisekseen ehdotettu maaritelma johtaisi siihen, etta positiolimiittisaantelyn piiriin kansallisesti jaisi
direktiivin muutosta laajemmin arvopaperistettuja johdannaisia, esimerkiksi kaikki arvopaperistetut
johdannaiset, joiden kohde-etuutena on hyddyke. Finanssivalvonta ehdottaa, etta mikali erillista
maaritelmaa pidetdan valttamattomana (sanaa kaytetdan vain yhdessa sddnnoksessa), laissa
maariteltdisiin arvopaperistetun johdannaisen sijasta arvopaperistettu hyédykejohdannainen ja silla
tarkoitettaisiin direktiivin muutoksen mukaisesti:
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Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:ssa tarkoitettua arvopaperia, jolla on liitynta hyodykkeeseen tai
johonkin sijoituspalvelulain 1 luvun 14 §:n 1 momentin 9 kohdassa tarkoitetun rahoitusvalineen
kohde-etuuteen.

Finanssivalvonnan hyédykejohdannaisia koskevat erityiset toimivaltuudet

Finanssivalvonta kiinnittda huomiota kaupankdynnista rahoitusvalineilla annetun lain 10 luvun 3 §:n
1 momenttiin, jonka mukaan Finanssivalvonta asettaisi positiolimiitit maatalousalan
hyodykejohdannaisille ja kriittisille tai merkittaville hyodykejohdannaisille, jotka ovat kaupankdynnin
kohteena saannellylla markkinalla, monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa, organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa seka tallaisia hyodykejohdannaisia taloudelliselta kannalta vastaaville
johdannaisille. MiFID Il direktiivin 58 artiklan mukaan positiolimiitit asettaa kuitenkin kunkin
kauppapaikan toimivaltainen viranomainen. Kun lain maaritelmien mukaan saannellylla markkinalla,
monenkeskiselld kaupankdyntijarjestelmalla ja organisoidulla kaupankayntijarjestelmalla
tarkoitetaan myos muita kuin suomalaisia kauppapaikkoja, momentin sanamuoto ei vastaa
direktiivia ja on lisdksi harhaanjohtava. Nain ollen Finanssivalvonta esittdd momenttiin seuraavan
tasmennyksen:

Finanssivalvonta asettaa positiolimiitit (raja-arvot) maatalousalan hyddykejohdannaisille ja kriittisille
tai merkittaville hyddykejohdannaisille, jotka ovat kaupankdynnin kohteena sellaisella saannellylla
markkinalla, monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa, tai organisoidussa
kaupankayntijarjestelmassa, jonka toimivaltainen viranomainen Finanssivalvonta on, seka tallaisia
hyédykejohdannaisia taloudelliselta kannalta vastaaville johdannaisille.

Finanssivalvonta kiinnittda lisdksi huomiota siihen, ettd esityksen perusteluissa saattaisi olla hyva
myo0s tuoda esiin se, ettei Suomessa nykyisin ole kauppapaikkoja, joissa kaupankdynnin kohteena
olisi positiolimiittisadantelyn alaisilla hyodykejohdannaisia.

Laki Finanssivalvonnasta

Esitysluonnoksen mukaan (s. 1) esitykselld muutettaisiin Finanssivalvonnasta annettua lakia (Fival)
siten, etta Finanssivalvonta toimisi toimivaltaisena viranomaisena yksinkertaista, lapinakyvaa ja
standardoitua taseen arvopaperistamista koskevien vaatimusten noudattamisen valvonnassa.
Finanssivalvonta kiinnittdd huomiota siihen, etta kyseisesta asiasta sdadetaan Fival 50 r §:ss3, jota ei
ehdoteta muutettavaksi. Sen sijaan lain 37 e ja 40 §:4an tehtaisiin muutoksia. Esitysta tulisi taltd osin
selventaa.
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