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Hallituksen esitys joukkorahoituslaiksi seki erdiden siihen liittyvien
lakien muuttamisesta

Front Capital Oy on Front Groupiin kuuluva sijoituspalveluyhtid, jonka toimilupaan kuuluu mm.
omaisuudenhoito, sijoitusneuvonta ja valitystoiminta. Samaan konserniin kuuluva Front Varainhoito Oy:n
toimilupa kattaa mm. sijoitusrahastotoiminnan seka vaihtoehtorahastojen hoitajana toimimisen.

Kiitimme mahdollisuudesta lausua joukkorahoituslakiesityksestd. Piddmme sddntelya tarpeellisena ja
tervetulleena nopeasti kehittyvissa sijoitus- ja rahoituskentdssa. Esitys on mielestdmme monipuolisesti
valmisteltu ja vastaa padosin erittdin hyvin kdsitykseemme sadntelytarpeesta. Piddmme hyvédna yleistd
valintaa siitd, ettei ehdotettu laki ole hyvin yksityiskohtainen vaan kattaisi laaja-alaisesti kenttda ja kattaisi
my®6s tulevaisuudessa kehittyvid vaihtoehtoisen rahoituksen ja joukkorahoituksen muotoja.

Kasityksemme mukaan pankkirakenteiden/pankkien toimintatapojen muutokset mm. korostuneine
padomavaatimuksineen on ollut omiaan synnyttdmaan uusia rahoitusmuotoja, jotka ovat ndyttaytyneet
mm. joukkorahoituksena seké ns. pikavippimarkkinoiden syntymisena. Toisaalta samanaikaisesti sijoittajien
nikdkulmasta korkomarkkinoilla on tapahtunut merkittdva muutos reaalikorkotasojen alennuttua
olennaisesti ja valtionlainamarkkinoiden polarisoiduttua. Vakaiden ja turvallisten sijoituskohteiden
I6ytaminen on ollut sijoittajille entistd haastavampaa ja se on ndyttdytynyt mm. laajempana
sijoitusallokaationa myds muilla kuin instituutiosijoittajilla. Sijoitusten hajautus ja eri sijoitusluokkien
keskindiset korrelaatiot ovat tulleet entista tarkeammiksi kysymyksiksi myds piensijoittajille, jotka ovat
laajentaneet sijoituksiaan mm. kiinteistdihin ja muihin vaihtoehtoisiin sijoitusluokkiin. Tata kehitysta on
osaltaan heijastanut mm. vaihtoehtoisten rahastojen hoitajien erillinen sdadntely, joka Suomessa saatettiin
voimaan 2014 aikana.

Vaihtoehtoisista rahoitusmuodoista on kehittymassa varteenotettava sijoitusmuoto ja osin vield
heterogeeninen uusi sijoitusallokaatio. Samalla tdma kehitys palvelee erityisesti kehittyvén ja pienemmén
yritystoiminnan rahoitustarpeita ja my6s yksityisasiakkaiden ja kuluttajien rahoitustarpeita. Kansainvalinen
kehitys esim. USA:n markkinoilla osoittaa, ettd ndilla markkinoilla on potentiaalia kehittyd tdysin uudeksi
rahoituskanavaksi niin yrityksille kuin yksityishenkilGillekin. Tamd kehitys on osin haaste vakiintuneille
pankeille ja ilmeinen riski on ns. sddntelemattdman varjopankkimarkkinan kasvu. Tédstd syystd pidémme
toivottavana sadntelyn rakentamista dynaamisesti ja my0s niin, ettd se huomioi uuden kehittyvén esim.
‘vaihtoehtokorkomarkkinan” varteenotettavana ja tervetulleena sijoitusallokaationa.
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Markkinoiden kehittyminen palvelee jatkossa kaikkia toimijoita pddomakustannusten ja
vaihtoehtokorkokustannusten alentumisena ja on omiaan tukemaan kotimaisen yritystoiminnan kasvua
seka kulutuskysyntad korkokilpailun ja saatavuuden parantumisen myota.

Kiinnitamme lain valmistelussa huomiota siihen, ettd toistaiseksi esim. Finanssivalvonta on estanyt
vaihtoehtoisilta rahastoilta sijoituskohteena kulutusluottomarkkinat vedoten mm. joissakin maissa
esitettyihin rajoituksiin ns. lainanantorahastojen osalta. Sijoitusten hajautuksella kuitenkin kokeneemmat
sijoittajat ovat saaneet markkinoilta toivottavaa korkotuottoa, jota toistaiseksi ei ole voitu tarjota esim.
rahastomuodossa piensijoittajille. Markkinoilla on julkaistu myds hankkeita esim. yritysten saatavakantojen
arvopaperistamiseksi ja niiden markkinapaikan kehittdmiseksi, mikd kehittyessddn olisi my6s tervetullut lisa
vaihtoehtokorkosijoittamiseen.

Vertaislainamarkkinoiden ja kuluttajaluottomarkkinoiden kehittyminen edellyttda seka lainanottajien
maéaran ja laadun kehittymistd (massan kasvaessa entista parempi mahdollisuus ryhmitt&a lainanottajia eri
riskiluokkiin) etta sijoittajien laajempaa mukaantuloa markkinoille lainanantajina ja riskisijoittajina.
Sijoittajien nakdkulmasta hajauttaminen useisiin vaihtoehtorahoitusmuotoihin ja eri palveluntarjoajien
‘pooleihin’ tai yksittdisiin sijoituskohteisiin parantaa hajautusta ja mahdollistaa isommat sijoitusmassat.

Rahoitusta hakevien nikdkulmasta monipuolinen sijoitusvaihtoehtojen tarjonta luo mahdollisuuksia seka
rahoituksen suunnittelun ettéd rahoituksen hinnan suhteen. Sijoittajakysynndn eli sijoittajien maaran
kasvaminen luo kilpailua, mika itsessdan johtaa rahoituksen hinnan alentumiseen ja siten parantaa
rahoitusta tarvitsevien toimintaedellytyksia.

Samassa yhteydessi kiinnitimme huomiota siihen, ettd Suomessa ei ole kattavasti lanseerattu (muutoin
kuin listautumisvaatimusten yhteydessad) EU:n alueella laajasti implementoitua kokeneemman sijoittajan
késitettd, joka yleensd konstruoituu noin. 100.000 € kertasijoituksella ja mahdollistaa riskisempien
sijoituskohteiden tarjoamisen. Vaihtoehtorahastojen ja vaihtoehtokorkosijoittamisen yhteydessa
mielestimme olisi tarpeen selkeyttaa lainsdddantoa niin, ettd myds yksityishenkildilla olisi kdytanndssa
mahdollisuus tulla mukaan néille kehittyville markkinoille (kdytannossa ammattimaisen asiakkaan kriteerit
yksityishenkil6illd toteutuvat vain ani harvoin).

Kiinnitimme lisdksi huomiota siihen, ettei suunnitellun kulutusluottomarkkinoiden ja kuluttajien vélisten
vertaislainojen eriytetyn sddntelyn ja valvonnan (ei kuulu joukkorahoitukseen - muun kuin
Finanssivalvonnan alaisuudessa) tulisi estda tédta toivottavaa kehitysta. Pidémme lain valmistelussa
perusteltuna konkreettisesti kiinnittdd huomiota siihen, etta vaihtoehtorahastot sekd muut kuin
ammattimaiset asiakkaat voisivat sijoittaa myos sijoituspalveluita tarjoavien tahojen valitykselld kaikkiin
joukkorahoitusmuotoihin ja vaihtoehtosijoitusmuotoihin. N&illd kehittyvillda markkinoilla on kdsityksemme
mukaan korostunut tarve sijoitusmielessa hajautukseen seka sddnneltyyn ammattimaiseen
sijoituspalvelujen tarjontaan. Ammattimaisesti toteutettu palveluntarjonta on mielestimme paras keinoa
varmistaa sijoittajasuojan ja kuluttajasuojan toteutuminen. Tdssa suhteessa valvonnan piirissa toimivat
saanneltyd sijoituspalvelua ja rahastopalvelua tarjoavat toimijat ovat avainasemassa.
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