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MUISTIO
12.11.2003

RAHOITUSTARKASTUKSEN KOMMENTTEJA EUROOPPAYHTIOTA KOSKE- ‘
VAAN LAINSAADANTOVALMISTELUUN ;

Oikeusministeri6 pyytdd Rahoitustarkastukselta kommentteja esitysluonnoksesta euroop-
payhtion (SE) sddnnoistd annettuun asetukseen liittyvéksi eurooppayhtistd koskevaksi yhtic-
ja kaupparekisterilainsdédanndksi.

Rahoitustarkastus toteaa, ettd silld on ollut mahdollisuus kéyda esitysluonnoksesta vain rajoi-
tettua keskustelua lyhyen méairédajan puitteissa. Rahoitustarkastus médrittelee lopullisen kan-
tansa esitykseen vasta virallisessa lausunnossaan.

Rahoitustarkastus esittdid kommentteinaan seuraavan:

Eurooppayhtié - luvanvarainen elinkeinotoiminta- valvonta

Eurooppayhtiasetuksen voimaantulo on nostanut voimallisemmin esille kysymyksen siité,
milld tavoin luvanvaraista elinkeinotoimintaa harjoittavien yhtididen, kuten esim. luottolai-
toksien ja sijoituspalveluyritysten, valvonta voidaan tulevaisuudessa suorittaa. Eurooppayhtio
on hyvaksytty EU:n alueella toimivaksi ylikansalliseksi yhtiémuodoksi, jolla on mahdollisuus
toimia eri jisenmaissa, yhdistelld eri maissa olevia tytaryhtiditaén, vaihtaa kotipaikkaa yksin-
kertaisia menettelyjd noudattaen ilman, ettd toimintaa tdstd syytd tarvitsisi lopettaa.

Eurooppayhtidasetuksella tihdétadn erityisesti sithen, ettd moninkertaisia yhtiorakenteita
voidaan yksinkertaistaa. Tdstd syystd on aihetta olettaa, etti juuri suuret yhtickokonaisuudet
tulevat kdyttdmain asetusta. Luvanvaraista elinkeinotoimintaa harjoittavien yhtiéiden koh-
dalla tama merkitsee sitd, ettd yhi laajemmat taloudelliset vastuut keskittyvit yksittéisiin mai-
hin, vaikka toimintaa tosiasiallisesti harjoitetaan edelleen useassa maassa.

Samaan aikaan EU:n rahoitusvalvontaa ei ole kehitetty. Valvonta pohjautuu edelleen kansalli-
seen valvontaan ja siind koti- ja isdntdvaltion valvontaperiaatteisiin, joissa isdntdvaltion val-
vontaosuus rajoittuu luottolaitoksen sivukonttorin osalta 14hinnd maksuvalmiuden valvontaa.
Merkittavien luottolaitostoimijoiden kohdalla téllaista valvontaa on pidettdva riittimattoména.
Arvopaperipdrssien, selvitysyhteisdjen ja arvopaperikeskusten kohdalla vastaavanlaista val-
vonnan sddntelyd EU-tasolla ei ole ollenkaan tai se on ainakin hyvin vahéisti. Rahoitustar-
kastuksen mielesti valvonnan periaatteita tulisikin kehittdd EU:n tasolla suuntaan, missi yli-
kansallisia yhtiokokonaisuuksia valvottaisiin yli valtiorajojen ulottuvien valvontajérjestelmien
kautta sen sijaan, ettd valvontavastuu jai yhdelle maalle.

Taloudelliset vaikutukset

Taloudellisia vaikutuksia késittelevdssa esitysluonnoksen jaksossa on selostettu varsin seik-
kaperdisesti talletussuojaan ja sijoittajien korvausjirjestelmiin liittyvii asioita. Sen sijaan sité,
millaisia kansantaloudellisia vaikutuksia esimerkiksi rahoitusmarkkinoilla toimivien merkit-
tdvien yritysten, kuten luottolaitosten, eurooppayhtidittimisestéd ja mahdollisesta maasta siir-
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tymisestd on Suomen talouteen, ei pohdita lainkaan. Vaikka eurooppayhtitd koskevaa ase-
tusta on pidettivi luonteeltaan puhtaasti yhtivoikeudellisena, saattavat esityksen vililliset ta-
loudelliset vaikutukset olla suomalaiseen yhteiskuntaan merkittivia.

Taloudellisiin vaikutuksiin liittyen luonnoksessa todetaan my®os, ettd luottolaitosten valvon-
tamaksuilla katetaan huomattava osa Rahoitustarkastuksen kustannuksista. Rahoitustarkastus
on samaa mielti siitd, ettd valvontamaksujen pieneneminen vaikeuttaa Rahoitustarkastuksen
toiminnan pitkdjénteistd suunnittelua. Liséksi esimerkiksi arvopaperipdrssin siirtdminen pois
Suomesta voi aiheuttaa vilittémien valvontamaksujen (porssin valvontamaksujen) lakkaami-
sen ohella huomattavia vilillisid vaikutuksia, koska valvonta- ja toimenpidemaksuja peritéddn
my®&s valvottavilta, mukaan lukien luottolaitokset, erikseen erdisté niiden arvopaperimarkki-
natoiminnoista ja arvopapereiden liikkeeseenlaskijoilta.

Asetukseen sisiltyvistii poikkeuksista ja niiden kiyttimisesti

Euroopan unionin antamaa asetusta sovelletaan suoraan kaikissa jasenmaissa, eiké erityisid
asetuksen implementointitoimia tarvita. Yleisend tulkintatapana on jopa ollut, ettei asetus-
tekstid voi edes siirtdd kansalliseen lainsdddiantdoon, koska tistd saattaisi aiheutua tulkintaristi-
riitoja EU:n asetuksen ja kansallisen lainsddddnnon vililld. Kansallisille lainséétdjille vara-
taankin osittain tdstd syystd mahdollisuus poiketa erdistd asetukseen kirjatuista sdénnoista.
Niin eri maiden lainsdddantovivahteet ja painotukset voidaan ottaa paremmin huomioon.

Myds eurooppayhtidasetuksessa on kansalliselle lainsditéjélle varattu mahdollisuus poiketa
varsin monessa kohdin asetustekstistd. Rahoitustarkastuksen mielestd rahoitustoimintaa kos-
kevia poikkeussddnnoksid tulisi tdssd yhteydessi tarpeellisilta osin ottaa kdytt6on ja varata sen
myoté lain soveltajalle mahdollisuus arvioida eurooppayhtikehityksen taloudellisia vaiku-
tuksia. Eurooppayhtidasetus mahdollistaa yhtididen entistd suuremman litkkuvuuden EU:n
alueella ja myonteiset ja kielteiset vaikutukset ndkyvit yksittdisissd maissa nopeammin. My06s
siltd kehitykseltd on aihetta suojautua, ettd Suomesta tulisi heikkokuntoisten rahoitustoimintaa
harjoittavien eurooppayritysten sijoituspaikka.

Rahoitusvalvontaviranomaisen kieltovaltuus

Hallituksen esitysluonnoksessa tai sen liitemuistiossa ei missdin ndyteti erikseen kiinnitetta-
vén huomiota eurooppyhtidasetuksen 8 artiklan 14 kohdan 2. kappaleeseen. Siind séédetdéin
rahoitusvalvontaviranomaisen kieltovaltuudesta (liséksi 14 artiklan 2 kappaleen mukaan
edellytyksend ndyttiisi olevan, ettd valvonta tapahtuu “yhteison direktiivin mukaisesti”).
Kieltovaltuutta ndytetién tarkastellun 1dhinni yleisemman saman 14 artiklan 1. kappaleen
"toimivaltaisen viranomaisen" ndkdkulmasta. Rahoitusvalvontaviranomaisen erillisen kielto-
valtuuden tausta ja ratio voisi olla hyvi selvittd4 hallituksen esityksessé, koska myds asetuk-
sen johdantolauseessa 26 korostetaan rahoituslaitosten erityisasemaa.

Eurooppayhtio ja luottolaitostoiminta

Ratan ja luottolaitostoiminnan kannalta lakiehdotuksiin siséltyy kolme merkityksellistd asiaa

eurooppayhtion kotipaikan siirtdminen toiseen maahan ja siihen liittyvd valvontaviranomaisen
vastustamismahdollisuus

suomalaisen osakeyhtién sulautuminen toisessa maassa perustettavaan eurooppayhtioon ja
sithen niinikddn liittyva valvontaviranomaisen vastustamismahdollisuus, sekid




tallettajien suojaaminen eurooppayhtion kotipaikan siirtotilanteessa ja sulautumistilanteissa
erityisesti silloin, kun tallettajansuoja poikkeaa eurooppayhtion uudessa kotimaassa entisen
kotimaan suojasta

Kotipaikan siirto (mietinnon sivut 49-52)

Asetuksen 8 artiklan 14 pykélan 2 kohtaan on kirjattu poikkeussddnnksen sddtimismahdolli-
suus néin:

”Jos kansallinen rahoitusvalvontaviranomainen valvoo SE:n toimintaa yhtei-
son direktiivien mukaisesti, myos kyseiselld viranomaisella on oikeus vastus-
taa sddntomadrdisen kotipaikan siirtoa.”

Vastustamisen perusteena on saman artiklan 1 ja 3 kohdan mukaan yleinen etu ja kieltop&tos
on voitava saattaa tuomioistuimen tutkittavaksi.

Valmisteluty6hon osallistuneet ovat suhtautuneet pidattyviisesti sithen, ettd kansallisia
“todellisia” poikkeussddnnoksid ja varaumia kirjattaisiin edelld mainituissa asioissa meidin
eurooppayhtislainsdiddantoomme. Tam4 laatijoiden kanta tuntuu perustellulta silloin, kun on
kysymys ei-valvonnanalaista elinkeinotoimintaa harjoittavista yhtidistd ja niiden toimintojen
siirtdmisesti toiseen maahan. Rahoitustarkastuksen mielesti tilanne muuttuu, kun kisitellddn
toimiluvanvaraista ja valvonnassa olevaa elinkeinotoimintaa.

Esitysluonnokseen kirjattujen periaatteiden mukaan valvontaviranomaisilla ei olisi minkéén-
laisia tosiasiallisia mahdollisuuksia vastustaa luottolaitoksen kotipaikan siirtoa, vaikka siirron
vaikutukset voisivat olla meidén rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta kielteisid. Tama
ajatus ndkyy mm. luonnostekstin sivuilla 49-52, joissa Rahoitustarkastukselle varataan mah-
dollisuus vastustaa kotipaikan siirtoa ldhinnd muodollisin perustein esim. silloin, kun siirrolle
asetettuja asetukseen tai Suomen lakiin perustuvia toimia ja muodollisuuksia tahi toiminnan
jatkamiselle sivukonttorimuodossa asetettuja sddnnoksié ei ole noudatettu, taikka milloin il-
man talletussuojaa kokonaan tai osittain jaavélle tallettajalle ei irtisanomisen jilkeen makseta
talletuksia tai aseteta vakuutta niiden maksamisesta. My6s luottolaitoksen markkinointitavat
ja kéytetyt sopimusehdot voivat olla esitysluonnoksen mukaan sellaisia, ettd ne eivét tiytd
meidédn kuluttajasuojalain asettamia vihimmaiisvaatimuksia ja Ratalla olisi esitysluonnoksen
mukaan ehkd my6s tdlléin mahdollisuus harkita luottolaitoksen kotipaikan siirron estdmisté.

Esitysluonnokseen kirjattujen periaatteiden mukaan yleisen edun vastaisena ei pidettdisi sit4,
ettd eurooppayhtion vastaanottavan valtion talletussuoja poikkeaisi meididn omasta suojas-
tamme. Luottolaitostoiminnalle asetettujen muiden toimintavaatimusten poikkeaminen mei-
ddn omista vaatimuksistamme, kilpailuolosuhteiden huonontuminen tai riittiméttomaét val-
vontaresurssit eivit niinikéddn muodostaisi siirron estetta.

Esitysluonnoksen mukaan Rahoitustarkastuksella ei olisi oikeutta arvioida sitd, mikd vaikutus
kotipaikan siirrolla on rahoitusmarkkinoidemme yleiseen vakauteen esim. tilanteessa, missa
Suomessa toimiva luottolaitos siirtdisi toimintansa sellaiseen maahan, missi talous on selvésti
kriisiytyméssad. Samoin sen seikan arvioiminen, vaikuttaisiko toimintojen merkittévéa sivu-
konttoristaminen ja valvonnan muuttuminen téssi yhteydessi kielteisesti rahoitusmarkkinoi-
himme.

Yhdentyvit rahoitusmarkkinat tuovat kaikille valvojille haasteita, joita ei vield voida tunnis-
taa. Siksi on tarpeellista kirjata uuteen lainsdddént6on Ratalle riittidvit mahdollisuudet arvioi-
da my0s yleiselld tasolla sitd, johtaako suunniteltu kehitys tai toimenpiteet (kotipaikan siirto
tai sulautuminen ulkomaisen luottolaitoksen kanssa) meidian omien ja EU:n rahoitusmarkki-
noiden kannalta turvalliseen ja vakaaseen kehitykseen. Ruotsin esimerkin tavoin uuteen séén-
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nostoon voitaisiin ottaa Ratalle mahdollisuus arvioida yleisen edun nimissé sitd, onko koti-
paikan siirtoa pidettiva yksittdisen luotto-, rahoitus- tai vakuutuslaitoksen vakauden kannalta
uhkana. Samalla tavoin olisi voitava punnita, onko laitoksen maine vaarassa siirron seurauk-
sena. Myds rahanpesun rajoittaminen, kuluttajansuoja ja veropaon estaminen voisivat tulla
yleisen edun nimissé kieltoperusteiksi samalla tavoin kuin Ruotsissa. Ruotsin mietinndn mu-
kaan on yhteiskunnallisesti hyvaksyttdavad, ettd ndilld perusteilla voitaisiin vastustaa kotipai-
kan siirtoa samoin kuin sulautumisen toteuttamista. Rahoitustarkastus korostaa sit4, ettd nyt
hahmoteltavana oleva lainsdédéanto tulee palvelemaan muitakin kuin nyt késilld olevaa yksit-
téistd tapausta.

Rahoitustarkastus esittéd, ettd esityksen jatkovalmistelussa otetaan kotipaikan siirron kieltope-
rusteiksi samat perusteet kuin Ruotsissa ollaan kirjaamassa.

Sulautumiset ja niiden vastustaminen ( mietinnon sivut 52-53)

Asetustekstin 19 artiklassa todetaan sulautumisen vastustamisesta niin:

” Jasenvaltion lainsdddénndssid voidaan sditdd, ettd timén jasenvaltion alainen
yhti6 ei voi osallistua SE:n muodostamiseen sulautumalla, jos kyseinen jdsen-
valtion toimivaltainen viranomainen vastustaa sitd ennen 25 artiklan 2 kohdas-
sa tarkoitetun todistuksen antamista.”

Perusteena on tédssikin tilanteessa yleinen etu ja vastustaminen on voitava saattaa tuomiois-
tuimen tutkittavaksi.

Tydryhmémuistioluonnokseen on kirjattu ainoaksi Ratan vastustusperusteeksi, ettd sulautuva
luottolaitos ei ole suorittanut sulautumiselle asetettuja toimia tai tdyttdnyt niitd koskevia muo-
dollisuuksia. Ainoastaan t&ll6in Rata voisi vastustaa kotimaisen luottolaitoksen sulautumista
toisessa maassa toimivaan luottolaitokseen. Ehdotuskohdassa ei ole mitdén poikkeussdannok-
selle ominaista, vaan se toistaa asetuksessa ja kansallisessa lainsdddannosséd sulautumiselle
asetetut vaatimukset. Ratan mielestd on selvéi, ettei muotovirheen sisdltdvid sulautumispro-
sessia voida hyviksy4 ja se siten on este sulautumiselle.

Rata esittdd tdssékin kohdin, Ruotsin tapaan, samanlaisten lisdperustelujen kirjaamista ehdo-
tukseen kuin kotipaikan siirrossa, jotta Ratalle muodostuisi todellinen mahdollisuus punnita
sulautumisen vaikutuksia sulautuvan laitoksen omaan vakauteen, my6s Suomen rahoitus-
markkinoihin ja EU:n rahoitusmarkkinoihin.

Rahoitustarkastuksen mielestd EU:n rahoitusmarkkinoiden vakaus voidaan parhaiten turvata
siten, ettd kaikissa jdsenmaissa tehtdvét toimenpiteet ja paitokset arvioidaan itsendisesti. Jo-
kaisella jisenmaalla olisi oltava Ratan mielesti velvollisuus arvioida asioita muodollisia
puitteita ja edellytyksid laajemmalti, koska kotipaikan siirrot, samoin kuin sulautumiset jatku-
vat EU:n sisdlld. Siirtymét voivat johtaa myohemmin myos siihen, ettd luottolaitokset ajautu-
vat aikanaan myos EU:n ulkopuolelle. Ellei arviointia voida suorittaa EU:n alueella perus-
teellisesti ensimméisten siirtojen ja sulautumisten kohdalla mahdollisuudet harkita asiaa myo-
hemmin ovat todella vihiiset.

Tallettajan- ja sijoittajan suojaaminen ( mietinnon sivut 19, 22-24 ja 53)

Tyoryhméamietinnoén luonnoksessa kisitellddn varsin paljon talletussuojaa ja sijoittajien suojaa
koskevia kysymyksid. Rahoitustarkastus pitd4 ndin laajaa tarkastelua tarpeettomana. Nyt k-




silld oleva lainsdddantShanke on ensisijaisesti yhtiGoikeudellinen sdddostékokonaisuus ja
siitd syystd talletussuoja-asioita tulisi késitelld vain vdhiisessd médrin. Rahoitustarkastuksella
on kisitys, ettd talletussuojaa koskevaa lainsaédant6d joudutaan uudistamaan Suomessa esille
nousseen kdytdnnon tapauksen johdosta. Vasta tdssd yhteydessé on perusteltua tarkastella
laajemmin suojaan liittyvi4 asioita.

Miti tulee tyéryhmén ehdotukseen tallettajan suojaamisesta yksittdisessd tapauksessa eli 14-
hinni sulautumisen yhteyteen liittyvéni velkojainsuojakysymyksend, tydryhmén ehdotus on
Ratan mielestd hyviksyttdvi. Yksinkertaistettuna ehdotus tarkoittaisi sitd, ettd tallettajalla oli-
si oikeus nostaa talletuksensa tai saada sille vakuus, jos luottolaitoksen uudessa kotimaassa
tallettajan saatava ei saa kokonaan tai osittain sitd suojaa mit4 aikaisemmassa kotimaassa on
saanut. Kysymys on sopimusrikkomuksen kaltaisesta asiasta ja kdytdnnollisend ratkaisuna on
talletuksen irtisanominen ja varojen nostaminen. Menettely on Ratan linjan mukainen.

Eurooppayhtio ja arvopaperimarkkinoiden infrastruktuuripalvelut

Vaikka luottolaitosten, sijoituspalveluyritysten ja rahastoyhti6iden ym. kohdalla Rahoitustar-
kastuksen kieltovaltuus katsottaisiin perusteettomaksi, voi kieltovaltuus kuitenkin olla pe-
rusteltua arvopaperimarkkinoiden infrastruktuurin kohdalla eli silloin, kun kysymys on arvo-
paperiporssisti, optioyhteisosti, selvitysyhteisostd ja arvopaperikeskuksesta. Seuraavassa tar-
kastellaan erdit4 perusteita télle asialle:

Esimerkiksi lakiluonnoksessa luottolaitoslain muuttamisesta ehdotetaan sdadettdviksi Rahoi-
tustarkastuksen mahdollisuutta ilmoittaa rekisteriviranomaiselle, ettei luottolaitos ole tayttinyt
kotipaikan siirron edellytykseni olevia toimia ja muodollisuuksia. Luonnokset yksityiskohtai-
siksi perusteluiksi osoittavat, ettd "toimilla ja muodollisuuksilla" tarkoitetaan pitkalti luotto-
laitosdirektiivin vaatimuksia. Lis#ksi todetaan, etti luottolaitosdirektiivin mukaisesti Rahoi-
tustarkastus voi asettaa yleisen edun vuoksi tarpeellisia ehtoja liiketoiminnan harjoittamiselle.
Samaa sanontaa "toimet ja muodollisuudet" kdytetddn my6s luonnoksissa arvopaperiporssié,
optioyhteisdd, selvitysyhteisod ja arvopaperikeskusta koskevan lainsdddénnon muuttamiseksi.
Lisiksi niiden perustelujen todetaan soveltuvin osin vastaavan luottolaitosten kohdalla séd-
dettyd. On kuitenkin niin, ettd EY:n lainsddddnnolld ei ole jarjestetty arvopaperiporssin, op-
tioyhteison, selvitysyhteison tai arvopaperikeskuksen (sivuliikkeen kautta tai rajan yli) toises-
sa jasenvaltiossa harjoittaman toiminnan sééntelyi ja valvontaa, eiki siité ole kansallisesti-
kaan sdidetty. Néin ollen arvopaperip6rssin, optioyhteison, selvitysyhteison tai arvopaperi-
keskuksen osalta ja4 avoimeksi kysymys siitd, mité lainkohdassa tarkoitetuilla “toimilla ja
muodollisuuksilla” kdytannossi tarkoitetaan.

Arvopaperipirssid, optioyhteis6d, selvitysyhteisod ja arvopaperikeskusta on pidetty arvopape-
rimarkkinoiden infrastruktuurin kannalta keskeisin (ks. esim. HE 175/2002). Arvopaperi-
kaupankidynti ja -selvitys on niihin yhteiskunnallisestikin liitettyjen infrastruktuuritavoitteiden
ja monitahoisten yhteiskunnallisten vaikutusten vuoksi erittdin sddnneltyi kaikissa Euroopan
maissa (ks. HE 184/2001ja HE 157/1988). Selvitystoiminnan turvaamista on pidetty kansan-
taloudellisesti huomattavan tiarkeéna ja on jopa katsottu, ettd julkisen vallan nédkdkulmasta on
suotavaa, ettd pAdosa selvitystoiminnasta on jérjestetty yhteen kansalliseen arvopaperien sel-
vityskeskukseen (HE 1997/209). Arvopaperikeskustoiminnan sédéntelylld on pyritty erityisesti
varmistamaan sdilytys- ym. toiminnan turvallisuus ja keskuksen valmius kaikkien arvo-
osuuslajien kisittelyyn sekéd varmistamaan siten edellytykset kansallisesti yhtendisten, likvidi-
en ja avoimien osake- ja korkomarkkinoiden syntymiselle (ks. HE 218/1997). Tésta ndkokul-
masta ndyttiisi hyvin perustellulta tarkemmin erikseen pohtia, millaisia yleiseen etuun perus-
tuvia valtuuksia rahoitusvalvontaviranomaisilla' pitiisi olla kansallisen arvopaperipérssin,

! Koska valtioneuvosto ja valtiovarainministerié toimivat toimilupaviranomaisina (ja hyviksyvit sé4nnét) arvopaperipérssin,
optioyhteison, selvitysyhteisén ja arvopaperikeskuksen osalta tarpeelliset valtuudet eivit valttamattd tdssd kohdin kuulu Ra-
hoitustarkastukselle.




6
optioyhteison, selvitysyhteison tai arvopaperikeskuksen suhteen. Lis#ksi olisi tarpeen tark-
kaan seurata, miten lainsdddédnnon tarkennukset ja muutokset toteutetaan muissa jasenvaltios-
sa.

Luonnos sijoitusrahastolain muutokseksi

Lopullista esitystd varten on vield tarpeellista tarkastella, millaisia muutoksia rahastoyhtioti
koskevaan lainséddant6on voidaan tai on tarpeellista ottaa. Sijoitusrahastodirektiivin
(85/611/ETY) 3 artiklan mukaan yhteissijoitusyrityksen (= sijoitusrahaston) katsotaan sijait-
sevan siind jdsenvaltiossa, jossa on rahastoyhtion sdéntomairdinen kotipaikka. Toisin sanoen
rahastoyhtién kotipaikan muuttaminen toiseen valtioon tarkoittaisi periaatteessa myds rahas-
tojen siirtymistd mukana. Se puolestaan saattaa osoittautua kéytdnnossd mahdottomaksi, kos-
ka siitd ei ole olemassa sdéintelyd. Rahasto ei ole oikeushenkils, vaan tietyn maan lainsdddén-
ndn mukaan perustettu ja hoidettu varallisuusmassa, johon sovelletaan mm. kotivaltion vero-
saannoksid. Néin ollen jos suomalainen rahastoyhtio siirtisi kotipaikkansa esim. Ruotsiin, se
joutuisi luovuttamaan hallinnoimiensa sijoitusrahastojen hallinnon suomalaiselle rahastoyhti-
olle, koska suomalaisia sijoitusrahastoja voi perustaa ja hallinnoida vain suomalainen rahas-
toyhti6. Rahastoyhtio voi perustaa ja hallinnoida sijoitusrahastoja vain kotivaltiossaan. Ulko-
maiselle rahastoyhtiélle suomalainen rahastoyhti6 voi toki ulkoistaa toimintojaan, ja ulkomai-
sia rahastoja voi markkinoida Suomeen.

Voimassa olevan SRL:n 11 §:n nojalla my&s ulkomaalainen sijoituspalveluyritys tai luotto-
laitos voi tietyin edellytyksin toimia séilytysyhteisond Suomessa. Néin ollen olisi ilmeisesti
aiheellista vield tarkastaa, pitdisiké my6s SRL:n 34 a ja b §:ssé olla toiminnan jatkamista kos-
kevat momentit. Perusteluista ei tarkemmin ilmeni, miksi momentit on jétetty ndissd pykalissa
pois.

Teknisii kommentteja

Luonnoksessa kdytetdén toistuvasti sanontaa "luottolaitos-, rahoitus- ja vakuutuselinkeino"
yms. sanontoja. Selkedmpi ja kattavampi sanonta olisi kuitenkin pelkka rahoitus- ja va-
kuuselinkeino yms., jossa siis rahoituselinkeino pitdisi sisilldédn luottolaitokset yms. ja lisdksi
my6s elinkeinotoiminnan arvopaperimarkkinoilla.

Alaviite 23 on ilmeisen virheellinen, koska siind arvopaperikeskus on jostain syyti kytketty
sijoitusrahastolaissa tarkoitettuun séilytysyhteis6on. Kysymys ei ole lainkaan samasta toimin-
nasta.

Liikepankeista ja muista osakeyhtiGmuotoisista luottolaitoksista annetun lain 5a §:n mukaan
sulautumiseen ei sovelleta 5 §:n 3 momenttia. Sanottuun lainkohtaan tulisi lisétd my0s viittaus
4. momenttiin, johon perustelutekstissd myos viitataan.

Luonnoksessa sijoitusrahastolain muutokseksi on virheellinen vuosiluku. Sijoitusrahastolaki
on annettu vuonna 1999.




