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Osakesaastajien Keskusliiton lausunto MIFID Il ja MIFIR implementointiin
liittyvien lakien teknisista korjauksista ja taydennyksista

Osakesééastajien Keskusliitto kiittdd saamastaan lausuntopyynnostd. Osakesdéstdjat on valtakunnallinen
sijoittajien yhteiso, joka auttaa suomalaisia vaurastumaan. Osakesééstéjien tavoitteena on omistajamyonteinen
yhteiskunta. Osakesaastajat kiittdd lausuntopyynndsta.

Hallituksen esityksen mukaan kyse on vain lakiteknisistd muutoksista. Osa muutoksista siséltdd uusia
linjauksia, mutta ne ovat silti paaséantdisesti kannatettavia.

Kolmansien maiden sijoituspalveluyritysten toiminta rajan yli ilman sivuliikettd Finanssivalvonnan
luvalla

HE:ssé sijoituspalvelulain nykytilan kuvauksessa esitetddn, ettd kaytettdvissd olevien palveluntarjoajien
vaheneminen (Brexitin my6td) heikentéd institutionaalisten sijoittajien mahdollisuuksia hajauttaa sijoituksensa
ja kilpailuttaa niihin liittyvid palveluita. Kilpailundktkohta on todellinen, mutta piddmme epétodennékdisend,
ettd rajaus aiheuttaisi todellista ongelmaa hajauttamiseen liittyen.

EU:n kannalta olisi todenné@kdisesti parasta vaatia sivuliikkeiden perustamista. Tall6in kaikkien jasenmaiden
pitaisi yhtendisesti esittdd sama vaatimus. Kun kuitenkin tiedetdén, ettd useat maat sallivat sijoituspalvelun
tarjoamisen ilman sivuliikettd, saattaa olla epadtodennédkdistd, ettd pelkastadn suomalaisia instituutioita varten
perustettaisiin sivuliikkeitd EU-maahan. Kuitenkin mikali on tietoa, etté jotkut suuremmat markkinat olisivat
linjaamassa tiukasti, voisi Suomi jaada heidan kanssaan samaan rintamaan.

Haittapuoli on se, ettd jos suomalaiset instituutiot kayttavat UK:ssa sijaitsevia sijoituspalveluita, jadvat ei-
ammattimaiset sijoittajat huonompaan asemaan véhemman kilpailluille markkinoille. Hinnanmuodostuksen
ja palvelutarjonnan nékokulmasta olisi aina kun mahdollista toivottavaa, ettd institutionaaliset ja ei-
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ammattimaiset sijoittajat saisivat kdyttdd samoja ratkaisuja. N&in my6s pienemmat sijoittajat padsevat
hyotyméaan kilpailusta.

Yksityissijoittajille on ollut tammikuusta 2018 lahtien epéselvéd, voivatko he edelleen oma-aloitteisesti verkon
kautta ostaa kolmansien maiden palveluntarjoajien ETF-tuotteita. Ennen vuotta 2018 kaytdssa ollut menettely
toimi hyvin ja sen palauttaminen olisi nimenomaan kilpailunédkdkohdista kannatettavaa.

Kaupparaportointi

Kauppatapahtumien raportointivelvollisuuden palauttaminen rahastoyhtitille ja vaihtoehtorahastoille on
kannatettava.

Finanssivalvonnan valtuudet

Ostotarjouskysymyksissd  hinnanasetantaan liittyvd Finanssivalvonnan — madréyksenantovaltuus on
kannatettava.

Nyt tarjousvelvollisuuden laiminlyénnin johdosta voidaan madratd seuraamusmaksu sekd edelleen tuomita
sakkoon tai vankeuteen max 2 vuodeksi. Afarak Oyj:n tapauksessa tdma ei ole toistaiseksi riittanyt.
Muutosehdotus siséltad Fiva:lle oikeuden kieltda tarjousvelvollista kdyttamasté aanioikeutta ja osallistumasta
yhtiokokoukseen. Muutos on erittdin tdrked. VVoimaantulosaannos tulisi kuitenkin kirjoittaa toisin. Muutoksen
tulisi koskea myds vireilld olevia prosesseja, eli ddnioikeuden rajoittamista voitaisiin soveltaa my6s tapauksiin,
joissa tarjousvelvollisuuden laiminlyonti on alkanut ennen lain voimaantuloa, mutta jatkuu edelleen lain
voimaantulon jalkeen.

Ehdotamme liséksi, ettd Fiva:lle annetaan oikeus ottaa tarjousvelvollisen osakkeet tarjousvelvollisuuden
tayttdmisen vakuudeksi. Muutosehdotuksen mukaan lakiehdotus ei olisi taannehtiva perustuslain vastaisena,
mutta mielestimme lakiehdotuksen on koskettava kuitenkin ostotarjouksia, joiden laiminlyonti on alkanut
ennen lain voimaantuloa, mutta joiden laiminlydnti jatkuu edelleen lain voimaantulon jélkeen.

Osakesaastajien Keskusliitto ja allekirjoittanut antavat mielelldén ndkemyksisté lisatietoja.
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