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Finanssivalvonnan lausunto Sijoitusrahastolainsdadannon
kokonaisuudistusta koskevasta tyéryhmamuistiosta

Valtiovarainministerié on pyytanyt lausuntoa Sijoitusrahastolainsdadannén
kokonaisuudistus —tydryhmamuistiosta. Finanssivalvonta esittda kunnioit-
taen lausuntonaan seuraavan.

1. Tyéryhmadn tavoite ja rinnakkaisten tyéryhmien tyén huomioiminen jatkovalmistelussa

Sijoitusrahastolainsdddanndn (SRL) kokonaisuudistusta koskevan tyoryh-
méan toimeksianto oli uudistaa sijoitusrahastolainsdadéntda toimialan koti-
maisen ja kansainvalisen Kilpailukyvyn edistamiseksi, toiminnan tehokkuu-
den ja uusien toimijoiden alalle tulon mahdollisuuksien lisddmiseksi seka
toimialan kotimaisen keskittyneisyyden vahentédmiseksi, kuitenkaan va-
hentdméatta osuudenomistajien suojaa tai asemaa nykyisestaan.

SRL-tydryhman tyéhon vaikutti osittain rinnakkaisen eri sijoitusmuotojen
verokohtelua arvioivan tydryhman tyd. Tama tyéryhma antoi oman tyoryh-
maraporttinsa vasta SRL-tydéryhman tyéryhmamuistion valmistumisen jal-
keen. Sijoitusmuotojen verokohtelua koskevassa tyéryhméaraportissa tuo-
daan esille, etta on tarkea, ettd SRL-tydryhman ehdotusten ja verolain-
sdadannodn jatkovalmistelussa tehdaan yhteistyota.

Finanssivalvonta pitaa yhtena tarkeana lahtdkohtana minimoida ja tarvitta-
essa karsia sijoitusrahastolaissa olevia kansallisia erityissdadoksia. Ra-
hastotoimijoiden rajan yli toiminnan kasvaessa esim. ehdotus osuuden-
omistajien kokouksen koskevien kansallisten sadnndsten poistamisesta
on esimerkki tallaisesta muutostarpeesta.

2. Keskeiset ehdotukset sijoitusrahastolakiin

Finanssivalvonta kannattaa sijoitusrahastolain rakenteen selkiyttamista ja
terminologian tasmentamista. Liséksi Finanssivalvonta kannattaa uuden
alarahastorakenteen mahdollistamista, mutta pitda tarkeana, etta esityk-
sessa vield tarkennetaan edelleen eri sddnndsten soveltamista toisaalta
sijoitusrahastotasolla ja toisaalta sijoitusrahaston sijasta alarahastotasolla
tulkintakysymysten vahentamiseksi.
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Finanssivalvonta pitéaa kannatettavana esitystd saannollisestd osuuden-
omistajakokouksesta luopumisesta ja osuudenomistajien valitsemien halli-
tuksen jasenen korvaamisesta riippumattomilla hallituksen jasenilla. Halli-
tusten jasenten riippumattomuutta koskevat edellytykset maariteltaisiin
lahtokohtaisesti samoilla kriteereilla kun on saadetty rahastoyhtion ja sai-
lytysyhteison hallitusten jdsenten riippumattomuudesta jo voimassa ole-
van UCITS V saantelyn johdosta.

Sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston osuudenomistajien vahimmais-
maaraa ehdotetaan laskettavan 50 osuudenomistajan vahimmaismaa-
rastd 30 osuudenomistajaan. Finanssivalvonta kannattaa ehdotusta ja
katsoo, ettd osuudenomistajien vahimmaismaaraa voidaan viela arvioida
edelleen huomioiden kuitenkin, ettd rahastotoiminnan tunnusmerkki varo-
jen keraamisesta yleisoltd ja yhteisesta sijoittamisesta tayttyy.

Finanssivalvonta kannattaa tilintarkastajien suorittaman arvolaskennan
oikeellisuuden tiheyden harventamista kuudesta tarkastuksesta vahintaan
vuosittaiseen tarkastukseen. Finanssivalvonta pitda kuitenkin tarpeelli-
sena, etta tilintarkastajilla on valvontatehtavia rahaston arvonlaskennan ja
arvojen oikeellisuuteen liittyen myds jatkossa. Tilintarkastajien rinnalla
myds sailytysyhteisot suorittavat arvonlaskentaan kohdistuvaa valvontaa,
mutta valvontatehtévat ndiden tahojen kesken eroavat sisalléltaan toisis-
taan.

Finanssivalvonta kannattaa myds ehdotettua muutosta liittyen sijoitusra-
haston likviditeetinhallintavalineiden tédydentdmiseen lunastusten rajoitta-
misella. Ehdotus on linjassa kansainvalisten rahastosdantelya koskevien
ehdotusten kanssa. Esimerkiksi keséalla 2018 voimaan tulevassa EU:n ra-
hamarkkinarahastoasetuksessa on vastaan siséltdisid sadnndksia.

3. Keskeiset ehdotuksen lakiin vaihtoehtorahastojen hoitajista

Vaihtoehtorahastolakiin ehdotetaan jatkossa Finanssivalvonnalle mahdol-
lisuutta poikkeuksellisesti antaa kielteinen valituskelpoinen paatds toimilu-
valliselle vaihtoehtorahastojen hoitajalle koskien vaihtoehtorahaston mark-
kinoinnin aloitusilmoitusta. Kielteinen paatds voidaan antaa, jos vaihtoeh-
torahastoa on tarkoitus markkinoida sellaiselle ei-ammattimaiselle kohde-
ryhmélle, jolle tuote ei sovellu. Finanssivalvonta kannattaa ehdotusta ja
pitaa tarkeana, etta silla olisi jatkossa tehokas keino puuttua myos toimilu-
vallisen hoitajan vaihtoehtorahastojen markkinointiin ei-ammattimaisille
asiakkaille. Rekisterdityneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien osalta Fi-
nanssivalvonnalla on mahdollisuus aina harkita, sallitaanko poikkeukselli-
sesti rekisterdityneen hoitajan hoitaman vaihtoehtorahaston markkinointi
my&s muille kuin ammattimaisille asiakkaille.

Rekisterdityneille vaihtoehtorahastojen hoitajille ehdotetaan jatkossa
omistajien ja johdon luotettavuutta koskevia edellytyksia vastaavalla ta-
valla kuten toimiluvallisille vaihtoehtorahastojen hoitajilla. Ehdotettujen
siitymasaanndsten nojalla selvitys tulee takautuvasti koskemaan myds jo
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rekisterdityneitd vaihtoehtorahastojen hoitajia, joita on arviolta 75. Rekis-

terdityneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien omistajien ja johdon luotetta-
vauuden arviointi tulee lisddmaan Finanssivalvonnan tyota.

4. Jatkovalmisteluun siirretyt asiat

Finanssivalvonta pitda liséksi térkeana, ettd seka jatkovalmistelu sijoitus-
rahaston osuusrekisterid koskevien saénndsten etté jatkovalmistelu vaih-
tuvapddomaista sijoitusyhtioéta ("FIN-SICAV”) koskevan rahastorakenteen
sddnnodsten osalta etenisi mahdollisimman pian. Finanssivalvonnan néke-
myksen mukaan seka osuusrekisteria koskevan kansallisen sdantelyn uu-
delleenarviointi ettd uuden yhtidmuotoisen rahastomuodon mahdollistami-
nen vaikuttaisi keskeisesti Suomen rahastomarkkinan kehitykseen ja edis-
taisi Suomalaisten sijoitusrahastojen rajan yli mar K\ointia.
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