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Yhteenveto
VMO0124:00/2013

Joukkorahoitus HE-luonnos 13.8.2015
Lausuntopalaute

Keskeiset huomioon otettavat seikat Joukkorahoituslain HE-luonnoksen
lausuntopalautteen pohjalta jatkovalmistelussa

Valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosasto julkisti valtiovarainministerion Internet-sivuilla
18.5.2015 lausuntopyynnon virkatyond valmistellusta joukkorahoituslakia koskevasta hallituksen
esitysluonnoksesta. Lausuntopyynto ldhetettiin 15.5.2015 lausunnolle (Valtioneuvoston hankerekisteri
VMO0124:00/2013) lausuntopyynndssd tarkemmin yksildidyille tahoille. Lausuntoaika pééttyi
12.6.2015, mutta lausunnoille myonnettiin muutaman tahon esittdmastd pyynnosta lisdaikaa 26.6.2015
saakka.

Lausuntoa pyydettiin yhteensd 39 viranomaiselta ja yhteisoltd, jonka lisdksi arviomuistio l1dhetettiin
tiedoksi 46 yhteisolle. Lausunnon on toimittanut 47 tahoa.

Lausunnoista valtaosa (35/47 eli n. 75 prosenttia) suhtautui hankkeeseen ja esitettyyn lakitekniseen
ratkaisuun mydnteisesti. Neutraaleja lausuntoja, joissa ei suoraan tuotu esiin mydnteistd tai kielteista
suhtautumista hankkeeseen oli 7/47 eli n. 15 prosenttia kaikista lausunnoista (Euroclear,
Mesenaatti.me, EK, FK, TSV, ESAVI ja OM). Niissd lausunnoissa korostui lakiluonnokseen
jatkovalmistelua varten esitetyt ldhinné lakitekniset korjaus-, parannus- ja/tai tdsmennysehdotukset.
Vastaavasti tyhjid lausuntoja, joissa ei otettu kantaa hankkeeseen tai lausuntopyynnon kohteena
olleeseen lakiluonnokseen milldédn tavalla, oli 5/47 eli n. 10 prosenttia lausunnoista (TELA ry., KHO,
KKO, SP ja PRH). My6s hankkeeseen korostuneen myonteisesti suhtautuneissa lausunnoissa esitettiin
korjaus-, parannus- ja tidsmennysehdotuksia lakiluonnoksen lakitekniseen siséltoon. Monissa
lausunnoissa tuotiin esiin ndkemys, ettd lakiluonnos oli valmisteltu huolellisesti, perusteellisesti ja
poikkeuksellisen laadukkaasti. Lausunnonantajat myos kiittelivdt kattavaa kansainvilistd vertailua,
onnistunutta suhteellisuusperiaatteen kéyttod sekd tasapainoa sijoittajansuojan ja toimialan
edistimispyrkimysten vélilld. Toisaalta toivottiin myds, ettd jatkovalmistelussa lakiluonnoksen
soveltamisalaa, rajanvetoa muuhun rahoitusmarkkinasééntelyyn (erityisesti AML ja Sipal, mutta myds
AIFML ja MLL) sekd kuluttajansuojalakiin ja rahankerdyslakiin edelleen tarkennettaisiin ja
tdsmennettdisiin. Lausunnonantajat myds toivoivat, ettd lakiluonnoksen mééritelmid tdsmennettdisiin
erityisesti soveltamisalan ja rajanvetokysymysten ratkaisemiseksi. Lisdksi toivottiin, ettd
itsesdéntelyyn, kilpailuneutraliteettiin ja tiettyihin perusoikeuskysymyksiin kuten elinkeinovapauteen
kiinnitettéisiin lisdd huomiota.

Lausuntojen perusteella voidaan todeta, ettd hankkeella on laaja kannatus niin toimialan,
viranomaisten kuin etujédrjestdjen puolelta. Lausuntojen ja niiden sisdltimédn palautteen riittdvin
tasoinen huomioon ottaminen lakiluonnoksen jatkovalmistelussa voi kuitenkin tarkoittaa sitd, ettei
lakiesitystd saada eduskuntaan alkuperdisessd sangen kunnianhimoisessa aikataulussa vield
syysistuntokauden aikana siten, ettd lait saataisiin voimaan vuoden 2016 alussa.

Asiakokonaisuus Ehdotus / Kysymys / Lausunnonantaja Ratkaisu
Ongelma / Huomio
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Lakiluonnos yleisesti

Muutamia palautteita:
”Huolellisesti
valmisteltu”,
“erinomainen ratkaisu”,
“hyvin perusteellisesti
valmisteltu”,
monipuolisesti

Muun muassa
TrustBuddy AB,
Teollisuussijoitus Oy,
Vauraus Suomi Oy,
Fixura Ab Oy, Fundu
Oy,
PocketVenture.com,

Lakiluonnos ja hanke
sai laajaa kiitosta
valmistelun
poikkeuksellisen
hyvésti laadusta.
Tavoitteena pitdd taso
korkealla myds

valmisteltu”, “erittdin SRNK, SAL, SY, jatkovalmistelussa
onnistunut”, ”hyva KKK, Aalto-yliopisto
kokonaisuus”, hyvin
valmisteltu”,
lakiluonnos on arvokas
toimenpide
rahoitusmarkkinoiden
monipuolistamiseksi”,
“esitysluonnos on
kokonaisuudessaan
laadukas”,
”poikkeuksellisen hyvin
valmisteltu”,
’lakiluonnos on
onnistunut ja merkittdva
uudistus”
Soveltamisala ja | Suhde SipaLl:iin | Vauraus Suomi Oy, | Soveltamisalan ja
rajanveto (litkkkeeseenlaskupalvel | Nordea Pankki Suomi | rajanvetojen
rahoitusmarkkinasdéntel | u) ja muun | Oyj, Procopé & | selkeyttiminen
yyn rahoitusmarkkinasédéntel | Hornborg, SAL | lausuntopalautteen
yyn perustuvan | (erityisesti milloin | pohjalta
toimiluvan pohjalta | joukkorahoituksen jatkovalmistelun
toimiviin toimijoihin valittdja voi toimia | yhteydessi
ilman Sipa-lupaa), SY
Toivottiin vield | (liite), FVCA,
laajemmin Lakimiesliitto, FK,
selvennettivdn mikd osa | Fiva
laista kulloinkin
soveltuu mihinkin
toimintaan
Maéritelmat (1) Mairitelmien | (i) Euroclear Finland | Mééritelmien
selkeyttiminen  (mm. | Oy, Procopé & | selkeyttdminen
lainamuotoinen Hornborg, SY (liite), | yhdessa
joukkorahoitus); tai Lakimiesliitto, FK, | soveltamisalan ja
(i1) Toiminnan | Porssisditio, Fiva; rajanvedon
hahmottaminen ja | (1) SAL (ehdotettiin | yhteydessi
jaottelu uudelta pohjalta | lahtokohdaksi jatkovalmistelun
toiminnan  luonnetta | yhteydessa
markkinapaikkana
eikd kohteena olevaa
tuotetta)
Suhde (1) Kaikki | (i) TrustBuddy AB, | Asia ratkaistu
kuluttajansuojalakiin joukkorahoitusmuodot | Fixura Ab Oy, | asuntoluottodirektiivi
(ainakin vastikkeelliset) | Vauraus Suomi Oy, | n tdytantoonpanoa

oltava lain

FiBAN,

koskevassa
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soveltamisalan piirissd; | Lakimiesliitto, tyOoryhméssa
tai ESAVI,
(i1) Sovellettu jako on | (ii) Mesenaatti.me,
hyvé ja toimiva Porssisddtio
Suhde Informatiiviset Sisaministerio, POHA | Tdsmennetiin
rahankerdyslakiin rahankerdyslakia (rajanveto erityisesti | lakiluonnosta ja
koskevat muutokset | peiteltyyn perusteluja
lakiluonnoksessa ovat | rahankerdykseen  ja | jatkovalmistelun
toimivia, mutta | palkintomuotoiseen yhteydessa
rajanvetoa voisi | joukkorahoitukseen),
edelleen selkeyttdd | Mesenaatti.me
tietyiltd osilta
Perusoikeusnékdkulma | Elinkeinovapauden Mesenaatti.me, Tadsmennetidin
(elinkeinovapaus) rajoituksen osalta | oikeusministerid  (ei | lakiluonnosta ja
(rekisterdintivaatimus) | kuitenkaan perusteluja
perustelujen pitdisi olla | huomauttamista jatkovalmistelun
nykyisti perusratkaisusta) yhteydessa
yksityiskohtaisemmat
Kilpailuneutraliteetti (1) Esiterajan tulisi olla | (i) Nasdaq Helsinki | Linjattava  kysymys
sama kaikille | (nostettava (poliittinen /
toimijoille; tai nykyisestd), Invesdor | virkamiesjohto)
(i1) Erillinen esiteraja | Oy, EK (nostettava 5
joukkorahoitukselle on | milj. euroon yleisesti), | Esitetdén yleisen
kannatettavaa Nordea Pankki Suomi | esiterajan nostoa
Oyj, FK, Porssiséitio, | PD:n
KKK (5 milj. euroa), | mahdollistamaan 5
Fiva; (ii) SY, Tekes milj. euroon saadun
lausuntopalautteen
perusteella. Jos tdma
el kay, erillistd
joukkorahoituspoikke
usta harkittava
Sijoittajansuoja (1) Sijoittajansuojan | (i) Grow VC Group, | Palaute menee aika
asemaa tulisi | KKV, Fiva; pitkalti tasan.
lakiluonnoksessa (i1)) SY, EK, TEM, | Sijoittajansuoja lienee
parantaa; tai (i1) | Aalto-yliopisto siis tasapainossa
Lakiluonnoksessa
vallitsee tasapaino Aiemmin on linjattu,
sijoittajansuojan ja ettei yksittidisen
toimialan  edistdmisen sijoituksen
kesken euromaérdinen
rajoittaminen tai
velvoittaminen
asianmukaisuustestien
tekemiseen tule
kysymykseen
Itsesdéntely (1) Itsesdéntely | (i) Invesdor Oy, SY, | Tdsmennetddn
toimimaton ratkaisu | SRNK, Lakimiesliitto, | lakiluonnosta ja
(pakkojdsenyys FK; perusteluja
ongelmallinen (11) FVCA | jatkovalmistelun
yhdistysmisvapauden Porssisditio,  Tekes, | yhteydessd
nikokulmasta, KKV, FundedByMe,
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kilpailuoikeus Fundu Oy, Procopé & | Itsesddntelyd kaytetty
nikokulma); tai Hornborg, AML:ssa ja
(i) Itsesddntely hyva | PocketVenture.com; AIFML:ssa
lahestymistapa.  Myos | (1) ja (i1)
kansainvilinen Tietosuojavaltuutettu
itsesddntelyelin
hyvéksyttava.
Jatkorahoituskierrosten
mahdollistamista
pohdittava
Tiedonantovelvollisuus | (1) Vastuu | (i) TrustBuddy AB, | Tdsmennetdén
ja VMA | tiedonantovelvollisuude | PocketVenture.com lakiluonnosta ja
tiedonantovelvollisuude | sta oltava rahoituksen | (tiedonantovelvollisuu | perusteluja
sta saajalla; ja (i1) | den standardointi), | jatkovalmistelun
tiedonantovelvollisuus | SAL, SY, Porssisddtio | yhteydessa
arvopapereiden  osalta | (standardointi ja
on tyhjentdvisti | huomattava eri | VMA:lla tarkoitus
AML:ssa; ja intressitahot); keventdd kansallista
(111) VMA | (ii)) FVCA, EK; tiedonantovelvollisuut
tiedonantovelvollisuude | (iii) Nordea Pankki |ta, kun  jidddddn
sta  keskeistd asian | Suomi Oyj, SAL esitevaatimusta
tarkemmalla koskevan raja-arvon
arvioinnille alapuolelle ja tétd
kautta lisata
oikeusvarmuutta
Tietosuoja ja | Lakiluonnoksen 16 a § | Suomen Asiakastieto | Poistetaan 16 a § ja
rekisteritietojen joukkorahoituksen Oy, lisatdén alemmin
julkisuus valittdjien rekisterin | Tietosuojavaltuutettu, | valmisteltu
tietojen luovuttamisesta | oikeusministeriod pykélidluonnos
epdonnistunut ja tdydennettyna
valmisteltava uudelleen lausuntopalautteella
lakiluonnoksen
jatkovalmistelussa
Rekisterdintivelvollisuu | Kaikelle TrustBuddy AB, | Tasmennetddn
S (liityntd | joukkorahoitustoiminna | Fixura Ab Oy, | lakiluonnosta ja
soveltamisalaan) lle oltava sama | Lakimiesliitto, ESAVI | perusteluja
rekisteriviranomainen ja jatkovalmistelun
samat rekisterdinnin yhteydessa
edellytykset
Kiinnitetddn huomiota
rekisterdintiedellytyks
iin ja mahdollisiin
paillekkaisyyksiin
Yrityssaneeraus Joukkorahoitus  tulisi | FVCA, Lakimiesliitto, | Tdsmennetdan
olla  sallittua myo0s | Konkurssiasiamies lakiluonnosta ja
yrityssaneerauksessa perusteluja
olevalle yhtiolle jatkovalmistelun
yhteydessa
Mahdollistetaan
joukkorahoituksen

kiyttdminen
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yrityssaneerauksessa
olevan yhtion
rahoittamiseen
Sijoittajien Sijoittajien Invesdor Oy (+), | Tdsmennetddn
korvausrahasto korvausrahaston Nousu Capital (+), | lakiluonnosta ja
sdantoja olisi | Grow VC Group (+), | perusteluja
muokattava niin, ettd ne | FK (-) jatkovalmistelun
huomioisivat yhteydessi
joukkorahoitustoiminna
n ja edistdisivat Pyritddn vihentiméin
piensijoittajien FK:n vaikutusvaltaa
arvopaperisijoittamista sijoittajien
korvausrahaston
Vastuuvakuutuksen sdantdjen osalta ja
kayttopakko ndin parantaa
joukkorahoituksen joukkorahoituksen
vilittdjille vilittdjien ja
piensijoittajien
kilpailuasemaa
lainséédéntoteitse
Maksulaitoslaki Tarkoittaako asiakkaan | TrustBuddy AB, | Tdésmennetddn
Varojen hallinnointi varojen  hallinnoinnin | PocketVenture.com, lakiluonnosta ja
kielto lakiluonnoksessa | Fundu Oy, | perusteluja
my0s asiakasvara- tai | Lakimiesliito jatkovalmistelun
sulkutilin kayttoa? yhteydessa
Maksuliikenteen
integrointi alustan Pyritdén
toiminnollisuuksiin olisi mahdollistamaan lain
kilpailundkdkulmasta sallimissa rajoissa
hyvé olla mahdollista maksuliikenteen
integrointi  alustojen
toiminnallisuuksiin
AIFML Oltava mahdollista | Front Capital Oy, FK | Tdsmennetidin
sijoittaa AIFML:n lakiluonnosta ja
piirissi kaikkiin perusteluja
vaihtoehtosijoitusmuoto jatkovalmistelun
thin (ml. joukkorahoitus yhteydessa
(Loan Origination
Fund / Lender Fund AIFML muutosta
-toiminta) tdsmennetddn muissa
EU-maissa  tehtyjen
samaa asiaa
koskevien ratkaisujen
perusteella
Muuta:

* Vaihtoehtoinen riidanratkaisu (FINE) (Porssisdétio)
* Asiakkaan méiritelma (FVCA), (FINE)
* Hyvi tapa joukkorahoituksessa vrt. AML 1:2 (Nasdaq)
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Rahanpesulain ilmoitusvelvollisten tiydentdminen rekisterdityneilld joukkorahoitustoimijoilla
(Lakimiesliitto) ja tosiasiallisen edunsaajan tunnistamisella joukkorahoitustoiminnassa
(sisé@ministerid)

Joukkorahoituksen maééritelmad (useampi lausunnonantaja toivonut lisdttdvéksi, vaikka
maédrittely tiedetddn erittdin vaikeaksi)

Velkojan késitteen méérittely (Konkurssiasiamies)

Seuraamukset (KKK, oikeusministerid, Lumituuli)

Padomavaatimus (Invesdor Oy, FK; keskustelu MIFID-tiimin kanssa 10.9.)

MIFID 3 artiklan jasenvaltio-option kaytto (vain Invesdor Oy on kiinnittdnyt huomiota)
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