Lausuntoyhteenveto 1(3)

. VMO074:00/2018
VALTIOVARAINMINISTERIO

14.8.2018

Rahoitusmarkkinaosasto

Lausuntoyhteenveto luonnoksesta hallituksen esitykseksi laiksi Finanssivalvonnasta annetun
lain muuttamisesta seka eraiksi siihen liittyviksi laeiksi

1 Johdanto

Valtiovarainministerié pyysi 27.6.2018 lausuntoja luonnoksesta hallituksen esi-
tykseksi eduskunnalle laiksi Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta
seka eraiksi siihen liittyviksi laeiksi. Lausuntoaika paattyi 8.8.2018. Luonnok-
sessa ehdotetaan muutettavan Finanssivalvonnasta annettua lakia, sijoitusra-
hastolakia, vaihtoehtorahaston hoitajista annettua lakia seka Finanssivalvon-
nan valvontamaksusta annettua lakia.

Hallituksen esityksen tarkoituksena on panna taytant6én Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402 yleisesta arvopaperistamista koskevasta
kehyksesta ja erityisestad kehyksesta yksinkertaiselle, 1apinakyvalle ja standar-
doidulle arvopaperistamiselle seka direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja
2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muuttami-
sesta, jaljemp&na arvopaperistamisasetus. Arvopaperistamisasetus on pantava
kansallisesti taytantoon 1.1.2019 mennessa.

Lausuntoja luonnosesityksestd, jaliempana esitys, pyydettiin seuraavilta viran-
omaisilta ja yhteisoiltd: oikeusministerit, sosiaali- ja terveysministerio, tyo- ja
elinkeinoministeri6, Suomen Pankki, Finanssivalvonta, Rahoitusvakausvirasto,
OP Ryhma, Keskuskauppakamari, Elinkeinoelamén keskusliitto EK, Finans-
siala ry, Suomen paddomasijoitusyhdistys ry ja Suomen Yrittajat ry.

Lausuntoja tuli kaikkiaan 9 kappaletta. Lausunnon antoivat Elinkeinoelaméan
keskusliitto EK, Finanssivalvonta, Keskuskauppakamari, OP Ryhmé, Rahoitus-
vakausvirasto, sosiaali- ja terveysministerid, Suomen Pankki ja Suomen Yritta-
jatry. Suomen Pankki lausui, etta silla ei ollut huomautettavaa luonnosehdotuk-
sesta. Tyo- ja elinkeinoministerio ilmoitti, etta silla ei ollut asiassa lausuttavaa.

Lausunnot on ryhmitelty sen mukaan, onko taho viranomainen vai yksityisen
sektorin edustaja.

Lahtokohtaisesti lausuntopalaute tuki esityksen tavoitteita seka sen taytantéon-
panosta johtuvia valttamattomia muutoksia.

2 Lausunnot

2.1 Viranomaiset

Finanssivalvonta (Fiva)

Fiva pitaa esitettyja muutoksia kokonaisuutena arvioiden kannatettavina ja na-
kee pyrkimyksen arvopaperistamismarkkinoiden kehittamiseen lapinakyvalla ja
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yksinkertaisella tavalla hyvana asiana myos suomalaisten rahoitusmarkkinoi-
den nékodkulmasta.

Fiva kiinnittdd huomiota ehdotettuihin Finanssivalvonnasta annetun lain, jaljem-
pana Fival, 5 8:ssa listattuihin muihin finanssimarkkinoiden toimijoihin. Listaan
tulisi sisallyttaa erillisyhtion, alullepanijan ja jarjestajan liséksi myos alkuperai-
nen luotonantaja. Talléin Fiva voisi kohdistaa alkuperaiseen luotonantajaan Fi-
vaL 33 8:n mukaisen toimeenpanokiellon tai oikaisukehotuksen. Liséksi Fiva
esitti muutaman teknisluontoisen kommentin.

Fiva katsoo lopuksi, ettd Finanssivalvonnan valvontamaksuista annettuun lakiin
lisattavaksi ehdotettu valvontamaksu arvopaperistamisasetuksen 28 artiklassa
tarkoitetulle arvopaperistamisen tarkastajalle on liian alhainen.

Rahoitusvakausvirasto (RVV)

RVV kannattaa ehdotuksen tavoitteita, joilla osaltaan pyritdan edistamaan ar-
vopaperistamismarkkinoiden kehitystd Suomessa. RVV pitda perusteltuna Fi-
vaL:iin esitettyd muutosta, jossa arvopaperistamisasetuksen 28 artiklassa tar-
koitettu yhteiso lisattaisiin Finanssivalvonnan toimilupavalvottavia koskevaan
luetteloon.

RVV toteaa, etta luottolaitosten tase-erien arvopaperistaminen voi olla elvytys-
ettd kriisinratkaisusuunnitelmiin siséltyva keino likviditeetin turvaamiseksi luot-
tolaitoksen kohtaamassa poikkeus- tai kriisitilanteessa. Jos arvopaperistamis-
asetuksen 28 artiklassa tarkoitetun yhteisén toimilupaprosessi on kestoltaan
pitka, tama voi vahentdd mahdollisuutta perustaa erillisyhtié arvopaperistetun
instrumentin likkeeseen laskemiseksi riittdvan nopeasti likviditeettikriisin valtta-
miseksi. RVV pitdakin tarkedna, etteivat lakimuutokset aiheuta ajallista katkosta
luottolaitosten mahdollisuudelle hankkia rahoitusta arvopaperistamisella kriisiti-
lanteissakaan. RVV pitaé siten perusteltuna, etta toimiluvan arvopaperistamis-
asetuksessa tarkoitetulle yhteisolle mydntaisi Finanssivalvonta.

Sosiaali- ja terveysministerio (STM)

STM toteaa ehdotuksen yleisperusteluiden johdannon osalta, ettd Yhdysvaltain
kiinteistorahoitusmarkkinoilta alkaneen viimeisimman finanssikriisin syntyyn
vaikutti jo ennen kriisia tapahtunut luotonannon kriteerien noudattamisen hei-
kentyminen, ei yksinomaan arvopaperistaminen. STM katsoo liséksi, ettd luon-
nosehdotuksessa voitaisiin korostaa tehokkaiden luotonmyéntamiskriteereiden
ja niiden noudattamisen merkitysta, riittdvaa tiedonantoa seka mahdollisuuksien
mukaan maksukyvyn yleistd seuraamista jo ennen arvopaperistamistoimenpi-
teité esilla olleen kotitalouksien ja taloyhtididen velkaantumista koskevan kes-
kustelun innoittamana.

STM esitti lisdksi teknisluonteisen muutosehdotuksen koskien yleisperustelujen
rakennetta seka kiinnitti huomiota muutettavana olevan komission delegoidun
asetuksen (EU) 2015/35 aikataulun mahdollisista vaikutuksista esityksen aika-
tauluun.

STM katsoo, etta esityksen perusteluissa voitaisiin kuvata lyhyesti asetuksen
27 artiklan (YLS-ilmoitus) ja 28 artiklan (YLS-ilmoituksen tarkastava kolmas
osapuoli) sisalto.

STM kiinnittdd huomiota my6s siihen, ettd esityksesta puuttunee arvopaperis-
tamisasetuksen 39 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu muutos, jonka mukaan Sol-
venssi Il —direktiivistd kumotaan 308 b artiklan 11 kohta.
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Pykaldehdotusten osalta STM toteaa liséksi, etté alkuperdinen luotonantaja olisi
maariteltdva FivaL:n 5 8:n 34 kohdassa, jotta FivaL 33 8§:ssa tarkoitettua toi-
meenpanokieltoa ja oikaisukehotusta voitaisiin soveltaa myds alkuperaiseen
luotonantajaan.

2.2 Muut lausunnon antajat

Elinkeinoelamén keskusiliitto (EK), Keskuskauppakamari (KKK) ja Suomen Yrit-
tajat (SY)

EK ja KKK kannattavat esityksen tavoitteita. SY pitaa ehdotusta oikean suun-
taisena ja katsoo, etté arvopaperistaminen on perusteltua, kun se on yksin-
kertaista, lapinakyvaa ja standardoitua. EK katsoo, ettd suomalaiset markki-
natoimijat ja yritykset nakevat tulevaisuudessa arvopaperistamisen varteenotet-
tavana mahdollisuutena. Arvopaperistaminen olisi hyva ja perusteltu lisa rahoi-
tusmarkkinoiden tarjontaan. SY:n mukaan suomalaisten saatavakantojen arvo-
paperistamisella voi olla kotimaisten rahoitusmarkkinoiden toiminnan kannalta
suotuisia vaikutuksia seka yrityksille ettéa rahoituslaitoksille.

EK pitda perusteltuna sita, ettd arvopaperistamismarkkinoiden toimijoilta voi-
daan edellyttda toimilupaa ja kannattaa huomion kiinnittdmista ESMA:lle tehta-
viin rekisterdintihakemusprosesseihin. Prosessi ei saisi muodostua liian ras-
kaaksi ottaen huomioon, etta arvopaperistaminen voi toisinaan tapahtua ad hoc
—pohjalta. KKK katsoo, etté kansallisella tasolla tulisi seurata ehdotettujen lain-
saadantdomuutosten vaikutuksia arvopaperistamiseen. Asetuksen taytantoon-
panon liséksi tulisikin kartoittaa mahdollisuuksia edistaa arvopaperistamista esi-
merkiksi poistamalla mahdollisia sdantelysta aiheutuvia muita esteitd tai kyn-
nyksia markkinoiden syntymiselle.

OP Ryhmé (OP)

OP kiinnittdd huomiota Suomen lainsaadannén puutteisiin erillisyhtitita ja
muita vastaavia toimijoita koskevien rakenteiden osalta ja pitaé lainsdadan-
non ongelmakohtia yhtena syyné arvopaperistamismarkkinan kehittyméatto-
myyteen Suomessa.

OP katsoo, etta ehdotetussa paikassaan sijoitusrahastolain 11 luvun 71
§:ssa saannos aiheuttaa vaarinkasityksen, silla siita valittyy mielikuva, jossa
muutokset vaikuttaisivat myds rahamarkkinavélineisiin. OP pitd& perustel-
lumpana sita, ettéd arvopaperistamista koskeva teksti tulisi sijoittaa omaksi
pykaldkseen luvussa 11.

Lisdksi OP huomauttaa, ettéd ehdotuksessa viitataan AIFML:ssa olevaan
kohtaan, jossa todetaan, etta arvopaperistamiserillisyhtié ei voi toimia
AIFML:ssa tarkoitettuna sijoitusrahastona. Kohdassa mainittu sijoitusra-
hasto tulisi muuttaa vaihtoehtorahastoksi terminologisen yhdenmukaisuu-
den vuoksi.

Liséksi OP ehdottaa joitakin teknisia tarkennuksia luonnokseen.
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