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Lausunnonantajan lausunto
1. Yleiset kommentit

Pddomasijoittajat ry kiittdd mahdollisuudesta lausua hallituksen esitysluonnoksesta koskien EU:n
listautumissdantelyn tdytantodonpanoa. Piddmme erittdin myonteisena sitd, ettd sdantelya
kevennetdan ja selkeytetaan erityisesti listautumista suunnittelevien kasvuyritysten nakdkulmasta.
EU:n Listing Act -kokonaisuuden tavoitteet — padaomamarkkinoiden houkuttelevuuden lisdaminen ja
pienten seka keskisuurten yritysten listautumiskynnyksen madaltaminen — tukevat suoraan myds
padomasijoittajien roolia kasvuyritysten kehittdjina ja exit-markkinan toimivuuden vahvistajina.

2. Huomiot Listing Act -direktiivin taytantoonpanoa koskevista sdannoksista

Pdadomasijoittajat ry kannattaa sita, etta niin sanottu "free float" -vaatimus lasketaan 10 prosenttiin
ja etta porssille annetaan mahdollisuus vaihtoehtoisten arviointikriteerien soveltamiseen. Tama lisaa
listautumisprosessin joustavuutta ja mahdollistaa entistd useamman kasvuyhtion siirtymisen
saannellyille markkinoille.

Padomasijoittajat ry kannattaa myos ehdotettuja muutoksia sijoitustutkimusta koskeviin
saannoksiin, jotka mahdollistavat liikkkeeseenlaskijan rahoittaman tutkimuksen jakelun aiempaa
selkedmmin ja joustavammin. Sijoitustutkimuksen saatavuus on tarkeaa erityisesti pienempien
listayhtididen osalta.

3. Huomiot Listing Act -asetuksen taytdntdonpanoa koskevista sddannoksista

Padomasijoittajat ry pitda kannatettavana. etta esiterajaksi esitetdaan EU-asetuksen mukaista 12
miljoonan euron rajaa. Tama on linjassa hallitusohjelman tavoitteen kanssa keventaa pk-yrityksiin
kohdistuvaa hallinnollista taakkaa ja tukee my6s padomamarkkinoiden tehokasta hyédyntamista
kasvurahoituksessa.
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P&aatos sallia esitteen laatiminen my0s englanniksi, ilman kansallista kielivaatimusta kotimaisissa
anneissa, on perusteltu ja tarpeellinen erityisesti niille kasvuyhtioille, joiden sijoittajakunta on
kansainvalinen.

Padomasijoittajat ry tukee myos pk-yrityksia koskevien hallinnollisten seuraamusten porrastamista.
On perusteltua, etta pienempiin yhtidihin kohdistuvat sanktioriskit ovat suhteessa niiden kokoon ja
resursseihin, samalla kun sdadntelyn uskottavuus sadilyy. Seuraamusten porrastus lisda sdaantelyn
oikeasuhtaisuutta ja tekee padomamarkkinoista uskottavamman ja realistisemman
kasvurahoituksen kanavan pienemmillekin yhtioille

4. Huomiot moniddniosakedirektiivin tdytanté6npanoa koskevista sadnnoksista

Padomasijoittajat ry kannattaa monidaniosakedirektiivin tavoitetta lisata kasvuyritysten
listautumismahdollisuuksia eri puolilla EU:ta. Suomessa monidaaniosakkeet ovat jo nykyisin sallittuja
osakeyhtiblaissa, ja nykyinen sadantely on seka toimivaa etta kansainvalisesti kilpailukykyista.
Esityksessa linjattu vahimmaisharmonisaation mukainen taytantéénpano on oikeansuuntainen. On
tarkeda varmistaa, ettei EU-sddntely johda Suomessa kansallisesti tiukempaan tulkintaan tai uusiin
rajoitteisiin, jotka heikentaisivat markkinan joustavuutta.

Monidaniosakkeet voivat olla tietyissa tilanteissa keskeinen valine perustajien, ankkurisijoittajien tai
muiden maardysvaltaa tarvitsevien tahojen nakoékulmasta. Ne voivat lisata listautumishalukkuutta
tilanteissa, joissa kontrollin sdilyttdminen on ensisijainen edellytys listautumispaatokselle. Pidamme
tarkedna, ettei kansallisesti aseteta monidaaniosakerakenteiden kaytolle rajoituksia, jotka ylittaisivat
EU-sdantelyn edellyttaman tason.

5. Muita muutosehdotuksia koskevat huomiot

Padomasijoittajat ry pitaa perusteltuna, etta kansallinen saantely sailyttaa porssilistakasitteen,
vaikka porssilistadirektiivi kumotaan. Tama tukee saantelyn jatkuvuutta ja markkinoiden
toimintavarmuutta.

Padomasijoittajat ry tukee myos hallituksen linjausta olla ottamatta kdyttoon avoimuusdirektiivin
puolivuosikatsausta koskevia poikkeuksia. Vastuullinen sijoittaminen ja yhtididen lapinakyvyys ovat
keskeisia arvoja myos paaomasijoitustoimialalla, ja julkisen taloudellisen tiedon saatavuus on
olennainen osa luottamusta padaomamarkkinoihin.

Padomasijoittajat ry pitaa hyvana sita, etta esityksen valmistelussa on valtetty tarpeetonta
ylimaaraista kansallista sadntelya ja etta saantelykokonaisuus tukee EU:n padomamarkkinaunionin
tavoitteita. Samalla piddamme tarkedna, etta sijoittajansuoja ja markkinoiden luottamus sailyvat
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vahvana, jotta my0s institutionaalisten ja kansainvalisten sijoittajien kiinnostus Suomea kohtaan
sailyy ja vahvistuu.

Horttanainen Anne
Padaomasijoittajat ry
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