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Luonnos hallituksen esitykseksi arvopaperimarkkinalain ja eräiden 

siihen liittyvien lakien muuttamisesta 

Esitysluonnoksessa ehdotetaan muutettavaksi arvopapereista julkaistavan 
esitteen sääntelyä. Uudistuksella pyritään edistämään markkinaehtoisen 
yritysrahoituksen saantia ja helpottamaan pienten liikkeeseenlaskijoiden 
varainhankitaa pääomamarkkinoilla. Ehdotettavalla muutoksella kevenne-
tään voimassa olevaa esitesääntelyä vähentämällä hallinnollista taakkaa eri-
tyisesti pienten ja keskisuurten yritysten ja muiden pienten liikkeeseenlas-
kijoiden keskuudessa, mutta samalla pyritään varmistamaan riittävä sijoit-
tajansuoja ja markkinoiden tehokkuus. 

1. Keskeiset huomiot 

Suomen Yrittäjät suhtautuu myönteisesti esitysluonnokseen. Se mahdollis-
taa EU:n pääomamarkkinoiden yhtenäisemmän toiminnan ja sen seurauk-
sena saavutetaan välittömiä hyötyjä, kun pk-yritysten kasvumarkkinalla tu-
lee enemmän tilanteita, joissa ei vaadita EU-esitettä ja suppeampi esite riit-
tää. Säästöjä on odotettavissa niille pk-yrityksille, joilla käydään kauppaa 
säännellyllä markkinalla, koska ne voivat hyödyntää kevennettyä julkista-
misjärjestelmää listautumisen jälkeisten liikkeeseenlaskujen yhteydessä.  

Meidän mielestämme esitysluonnoksessa ehdotettavilla toimilla voidaan 
monipuolistaa pienten ja keskisuurten yritysten rahoitusta, mikä on kanna-
tettavaa. Huomautamme kuitenkin, että suoranaisesti näistä toimista hyö-
tyvien pk-yritysten osuus kaikista pk-yrityksistä on pieni. Välillisesti hyöty-
jien joukko saattaa kuitenkin olla selvästi suurempi, jos rahoitusta pää-
omamarkkinoilta hankkivat yritykset vapauttavat perinteisten rahoittajien 
resursseja muiden pk-yritysten rahoittamiseen. 

Mielestämme ehdotus parantaa erityisesti niiden pk-yritysten tilannetta, 
jotka hankkivat tarvittavaa lisäpääomaa pienimissä erissä. Näissä tapauk-
sissa yksittäisten esitteiden laatimiskustannukset yhtä liikkeeseenlaskua 
kohden voivat olla hyvin korkeat. Usein myös pienempiin liikkeeseenlaski-
joihin liitetään korkeammat riskit, mikä saattaa vaikuttaa esitteitä koske-
vaan korkeampiin laatimiskustannuksiin, koska vaadittavia selvityksiä on 
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tehtävä enemmän ja saatavaa tietoa on vähemmän ja vaikeammin saatavil-
la.  Kiinnitämme erityistä huomiota tähän seikkaan, koska usein pk-
yritysten tarve rahoitukselle on vain murto-osa verrattuna suureen liikkee-
seenlaskijaan. Tällöin rahoituksen hankkimiskustannukset ovat joka ta-
pauksessa suhteellisesti korkeammat verrattuna suuren liikkeeseenlaskun 
tekevään liikkeeseenlaskijaan.  

Pidämme eritysluonnosta tasapainoisena myös sijoittajansuojan näkökul-
masta. Vaikka esiteraja-arvon nosto heikentää sijoittajien tietojen saantia 
esiteraja-arvon alle jäävistä liikkeeseenlaskuista, katsomme että sijoittajien 
kohdalla saavutetaan välittömiä hyötyjä, kun esitteistä tulee helppokäyttöi-
sempiä ja liikkeeseenlaskijan tilannetta paremmin kuvaavia. Tällöin sijoit-
tajalle aiheutuvat kustannukset alenevat ja esitteen merkitys mahdollisten 
sijoitusten kannalta kasvaa. 

Luonnoksessa ehdotettavilla toimilla lisätään näkemyksemme mukaan 
myös kiinnostusta sijoitustoimintaan arvopaperimarkkinoilla. Sijoitustoi-
minnan lisääntyminen auttaa pääomaa tarvitsevia yrityksiä pääoman han-
kinnassa. Lisäksi katsomme, että pk-yritysten yksinkertaistetut vaatimukset 
esitteen julkistamisessa ja laadinnassa voivat alentaa listautumiskynnystä 
muille kauppapaikoille kuin säännellylle markkinalle.  
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