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VM151:00/2013 / asianro 1173/03.01.00/2013
EK:n lausunto avoimuusdirektiivin implementoinnista

Valtiovarainministerio (VM) on pyytanyt Elinkeinoelaman keskusliitolta
(EK) lausuntoa hallituksen esityksesta eduskunnalle laeiksi arvopape-
rimarkkinalain ja Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta seka
laiksi luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 8:n 6 momentin
kumoamisesta. EK lausuu asiassa seuraavan.

HE:ssa on tarkoitus panna taytant6on niin sanottuun avoimuusdirektii-
viin (2004/109/EY, muutosdirektiivi 2013/50/EU) tehdyt muutokset seka
tahan liittyen kehittaa rahoitusmarkkinoiden toimintaa Suomessa.
Avoimuusdirektiivi koskee listayhtidita ja muita likkeeseenlaskijoita, joi-
den s&annollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi seka
niiden osakkeenomistajia.

Em. muutosdirektiivin johdosta jasenvaltioiden kansallisen sééntelyn
likkumavara supistuu jonkin verran. Ehdotetut muutokset koskevat
luopumista listayhtion neljdnnesvuosikatsausten ja johdon osavuotisen
selvityksen julkistamisvaatimuksesta, liputusvelvollisuuden laajentamis-
ta kateisselvitettaviin johdannaisrahoitusvalineisiin seka listayhtion vel-
vollisuutta julkistaa vuosittain maakohtaisesti maksut sellaisten valtioi-
den hallituksille, joissa ne toimivat. Rike- ja seuraamusmaksun kaytto-
alaa esitetaan laajennettavaksi. Ehdotuksen mukaan seuraamuksen
kohteena voisi olla myds oikeushenkilon edustaja. Lainsaadantéon eh-
dotetaan lisattavan muutosdirektiivissa edellytetyt sdanndkset seuraa-
musten rahallisista enimmaismaarista. Lisaksi kynnysarvo, jota pie-
nemmissa arvopaperitarjouksissa ei ole laadittava esitetta, esitetaan
nostettavan 2 500 000 euroon ja lainsaadantoon lisattaisiin joukkovel-
kakirjalainanhaltijoiden yhdenvertaista kohtelua koskeva yleissdannos.
Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 26.11.2015.

EK on aiemmin lausunut asiassa 11.3.2015 VM:n laatimasta arviomuis-
tiosta avoimuusdirektiivin muutoksen (2013/50/EU) taytantoon pane-
mista ja muista arvopaperimarkkinalain muutostarpeista (arviomuistio
17.2.2015, 1173/03.01.00/2013) VM:lle.
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Esitesaantelyn kokonaisuus

EK haluaa kuitenkin tdssa yhteydesséa nostaa esiin esitesdéntelyn ko-
konaisuuden. Kasilla olevassa hallituksen esityksessa esitetdan (s. 52,
AML 4 luku "esitteen julkaiseminen ja siséltd") nostettavaksi kynnysar-
voa, jota pienemmissa arvopaperitarjouksissa ei ole laadittava esitettd,
2,5 miljoonaan euroon (nykyisesta 1,5 miljoonasta eurosta). VM:n vas-
tuulle kuuluvassa joukkorahoitusta koskevassa hallituksen esityk-
sessé (VM124:00/2013, lausunnolla 12.6. saakka) puolestaan esite-
taan asetettavaksi (lakiluonnoksen 11 § "tiedonantovelvollisuus”) mai-
nittua rajaa 3,5 miljoonaan euroon.

EK ei nae perusteluja esitekynnysarvojen eriyttamiselle esitetylla taval-
la, erityisesti kilpailuneutraliteettindkdkohtiin perustuen. Olisi harkittava
kaikkien esitekynnysarvojen nostamista esimerkiksi EU-sdantelyn
mahdollistamaan 5 miljoonaan euroon. Olisi tarkeaa paasta tilantee-
seen, jossa suomalainen markkina ei eroa yleisestd EU-normistosta ai-
nakaan sen vuoksi, ettd Suomessa sovelletaan tiukempaa esitesadénte-
lya.

Kunnioittavasti

Elinkeinoelaman keskusliitto EK
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