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Sijoitusrahastolainsäädännön kokonaisuudistus – OP Ryhmän lausunto 

 

Valtiovarainministeriö on pyytänyt OP Ryhmältä lausunto sijoitusrahastolainsäädännön koko-
naisuudistuksesta. Lausuntonaan OP Ryhmä esittää kunnioittavasti seuraavan.  

OP Ryhmä kannattaa kotimaisen sijoitusrahastolainsäädännön uudistamista  

Valtiovarainministeriön työryhmä ehdottaa raportissaan sijoitusrahastolain uudistamista koko-
naisuudessaan ja uuden sijoitusrahastolain antamista. Lisäksi työryhmän esityksen tavoitteena 
on edistää suomalaisen sijoitusrahastotoiminnan kustannustehokkuutta ja kilpailukykyisyyden 
säilymistä. 

OP Ryhmä kannattaa näitä tavoitteita ja työryhmän ehdotuksia. Sijoitusrahastomarkkinat EU:n 
alueella on ovat pitkälle yhdentyneet. Finanssialan toimijat voivat vaivatta perustaa rahastoyh-
tiöitä ja rahastoja rajan yli toisiin EU-maihin. Rajat ylittävän rahastotoiminnan helppous aset-
taa erityisiä haasteita suomalaisen rahastolainsäädännön kilpailukyvylle. Hyvällä kotimaisella 
lainsäädännöllä ja ennustettavalla toimintaympäristöllä voidaan tukea Suomesta käsin harjoi-
tettavan sijoitusrahastotoiminnan kehitystä.  

Osuusrekisterisääntelyä tulee kehittää kansainvälisen mallin mukaiseksi  

Työryhmän toimeksiannon mukaan sen tuli erityisesti arvioida sijoitusrahaston osuusrekiste-
risääntelyn ja järjestelmäkehityksen yhteensopivuus. Pidämme valitettavana, että työryhmä-
muistiossa rahasto-osuusrekisterin kehittämistä on käsitelty hyvin lyhyesti ja pintapuolisesti. 
Kotimaisen rekisterimallin poikkeavuus kansainvälisestä käytännössä useimmissa tapauksissa 
estää suomalaisten rahastoyhtiöiden rahastojen myynnin ulkomaisille sijoittajille. Kyseessä on 
olennainen kilpailuhaitta, joka tulisi poistaa jatkovalmistelussa. Tavoitteena tulisi olla tasapai-
noinen ratkaisu, joka mahdollistaa myynnin ulkomaisille sijoittajille kansainvälisten käytäntöjen 
mukaan kuitenkin samalla varmistaen viranomaisten tiedonsaannin. Osuusrekisterisääntelyssä 
olisi myös mahdollistettava se, että esim. toinen kotimainen sijoituspalveluyritys tai toinen 
rahastoyhtiö voisi myös toimia rahasto-osuuksien hoitajana (Sijoitustusrahastolaki 9a luku) 
ollen samalla velvollinen ilmoittamaan verottajalle asiakastiedot.   

Vaihtuvapääomaisen sijoitusyhtiön jatkovalmistelu kannatettavaa  

Raportin mukaan työryhmä on arvioinut alustavasti ratkaisuvaihtoehtoja vaihtuvapääomaista 
sijoitusyhtiötä koskevaksi sääntelyksi. Kannatamme tämän oikeudellisen muodon jatkovalmis-
telua. Vaihtuvapääomainen sijoitusyhtiö on kansainvälisten sijoittajien yleisesti tuntema rahas-
tomuotoja ja tämän mallin olemassaolo voisi osaltaan parantaa kotimaisen rahastosektorin 
kilpailukykyä erityisesti ulkomaille suuntautuvassa rahastomyynnissä. Mallin perustana toimisi 
parhaiten sijoitusrahastosääntely, koska kyseessä on vain sijoitusrahastotoimintaan tarkoitettu 
rahastomuoto, jota ei voi hyödyntää muussa toiminnassa.  Osakeyhtiösääntelystä pitäisi ottaa 
mukaan vain osakeyhtiömuodolle välttämättömät säännökset. Näiden pohjalta muokattaisiin 
suppea rahoitusmarkkinaoikeudellinen vaihtuvapääomainen sijoitusyhtiörakenne (ns. FIN-
SICAV). Mallin jatkovalmistelua puoltaisi myös se, että vastaavaa sääntely on keskeisessä ase-
massa kaikissa merkittävissä rahastomaissa EU-alueella ja sitä on pyritty kehittämään myös 
Ruotsissa.  

 

Erikoissijoitusrahastojen sääntelyn siirto 
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Kannatamme erikoissijoitusrahastojen sääntelyn siirtämistä lakiin vaihtoehtorahastojen hoi-
tajista. Muutos selkeyttäisi sääntelyrakennetta. Tämä muutos olisi ainoastaan teknisluontoi-
nen, eikä siitä johtuisi sisällöllistä tarvetta muuttaa erikoissijoitusrahastoja koskevaa vero-
sääntelyä. Markkinoiden toiminnan ja sijoittajien luottamuksen kannalta on tärkeää, ettei 
toimivaan verotuskäytäntöön tulisi muutoksia.  

Rahasto-osuudenomistajien kokous 

Kannatamme säännöllisestä osuudenomistajien kokouksesta luopumista.  Muutos vähentää 
rahastoyhtiön hallinnollista taakkaa. Kun samanaikaisesti otetaan riippumattoman hallituksen 
jäsenen pakollinen valinta rahastoyhtiön hallitukseen, tulevat osuudenomistajien edut riittä-
västi huomioiduksi.  Lisäksi osuudenomistajilla säilyy mahdollisuus ylimääräisen osuudenomis-
tajien kokouksen vaatimiseen.  

Osuudenomistajien vähimmäismäärä 

Työryhmä ehdottaa osuudenomistajien vähimmäismääräksi 30 osuudenomistajaa. Tämä vä-
himmäismäärää olisi pitänyt laskea 10 osuudenomistajaan. Tällöin rahastoja olisi voitu jousta-
vammin suunnata erityyppisille sijoittajaryhmille. On huomattava, että institutionaalisten ja ei-
ammattimaisten sijoittajien intressit ovat usein erilaisia. Vähimmäismäärän pudottaminen 
helpottaisi rahastojen perustamisvaiheessa suuntaamaan rahastoa tietylle kohderyhmälle. 
Vastaavasti pienemmällä osuudenomistajamäärällä voitaisiin mahdollistaa monipuolisempi 
yhdistelmärahastojen tarjonta. 

On huomattava, että vastaavia kappalemäärävaatimuksia ei merkittävissä rahastomaissa Eu-
roopassa ole käytössä.  Rahastojen kokoa sääntelevät enemmän talouden realiteetit, jotka 
eivät tue vain muutaman omistajan rahastojen toimintaa vaan edellyttävät rahastolta yleisesti 
ottaen yli 100 miljoonan varallisuutta ja sen myötä useampia omistajia. Nyt ehdotettu kansain-
välisesti arvioiden poikkeuksellinen sääntely on kilpailuhaitta, joka tulisi jatkovalmistelussa 
poistaa.  

Lunastusten rajoittaminen 

Viime vuosina rahastosektorin vakauskysymyksiin on kiinnitetty enenevästi huomiota kansain-
välisellä ja EU-tasolla. Suomen rahastosääntelystä on puuttunut selkeä mahdollisuus rajata 
rahaston likviditeetin vaarantumisen takia kulloinkin hyväksyttyjen lunastusten määrää. Työ-
ryhmän ehdottama mahdollisuus täydentää rahastojen käytettävissä olevia likviditeetin hoito-
mahdollisuuksia. Muutoksilla rahastosääntelymme saatettaisiin vastaamaan kansainvälisiä käy-
tänteitä.  

Ehdotetun 10 luvun 6 §:n sanamuotoa tulisi täsmentää. Lainkohdassa viitataan ainoastaan suu-
riin lunastuksiin.  Tämä sanamuoto on virheellinen, koska lunastuksia rajoitettaessa voi olla 
kyse yhtä hyvin suuresta määrästä pieniä lunastuksia. Nämä voivat yhdessä ylittävät säännöissä 
määrätyn rajan, joka oikeuttaa rahastoyhtiön rajoittamaan lunastuksia.   

Sijoitusrahastoja koskevat asetukset 

Työryhmä ei ole käsitellyt lainkaan sijoitusrahastolain ja lain vaihtoehtorahastojen hoitajista 
annettuja asetuksia.  Näiden osalta olisi tärkeää koota asetukset vain yhdeksi sekä sijoitusra-
hastoja ja vaihtoehtorahastoja koskevaksi asetukseksi nykyisten lukuisien yksittäisten asetus-
ten sijaan.  Tämä vähentäisi rahastosääntelyn säännösten määrää ja parantaisi sääntelyn laa-
tua. 

 

Rahastonmerkinnän tekeminen apporttina 
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Työryhmä on keskustellut apportin mahdollistamisesta myös sijoitusrahastodirektiivin mukai-
sille rahastoille ja myös ilman nykyisiä euromääräisiä rajoituksia.  Tällöin olisi tärkeää mahdol-
listaa heti rahaston perustamisen jälkeen tai sitä perustettaessa merkintä luovuttamalla arvo-
papereita, jotka ovat rahaston sijoituspolitiikan mukaisia. Apportissa olennaista on apportti-
maisuuden oikea arvostaminen, kun se rahastolle luovutetaan.  

 

Erkki Sarsa   Tuomas Majuri 

Edunvalvontajohtaja  Edunvalvontapäällikkö  
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