A SUOMEN SIJOITUSRAHASTOYHDISTYS ry

LAUSUNTO

15.6.2009

valtiovarainministerio@vm.fi

Luonnos hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi sidotusta pitkdaikaissaastamisesta ja eraiksi
siihen liittyviksi laeiksi / VM056:00/2009

Valtiovarainministerid  on pyytanyt  otsikkoasiassa  lausuntoa  Suomen
Sijoitusrahastoyhdistys ry:lta. Kiittden mahdollisuudesta lausua asiassa yhdistys
esittad lausuntonaan kunnioittavasti seuraavan:

Yleistd

Yhdistys pitdd esityksen tavoitetta saattaa pitkaaikaissaastamistuotteet (jalj. PS)
keskenddn nykyista tasavertaisempaan asemaan erittdin kannatettavana, koska
kaytdnnossa monet saastavat yhdistyksen jaseniston palveluita kayttden jo ilman
verokannustettakin. Luonnoksessa on kuitenkin erdita kohtia, joiden osalta esitetty
tasavertaisuuden tavoite ei sijoitusrahastotoiminnan nakoékulmasta taysin toteudu.
Sijoitusrahastotoiminnan osalta mallin rakenne on tarked PS-laille kokonaisuutena
siksi, ettd esimerkiksi Ruotsissa vastaavaan saastomuotoon sdastetyista varoista on
rahastoissa nelja viidesosaa kaikista sijoituksista.

Ehdotettu malli ei valitettavasti tue jo olemassa olevan infrastruktuurin hyddyntamista,
vaan pakottaisi palveluntarjoajat tehottomiin prosesseihin ja rakentamaan toiseen
kertaan esimerkiksi asiakkaiden verkkopalvelut. Muutamissa kohdin ehdotettu
saantely on mielestamme myds turhan yksityiskohtaista. Lakiin tulisikin
nakemyksemme mukaan kirjata vain pakolliset asiat, joille eri toimijoiden PS-tuotteet
rakentuisivat, jotta toiminta voitaisiin jarjestdd mahdollisimman tehokkaasti kaikissa
yrityksissd oman rakenteen ja parhaan toimintatavan mukaan.

Yhdistyksen nékodkulmasta s&astettyjen varojen tarkoituksenmukainen purkuaika
voisi olla lahtokohtaisesti ehdotetun kymmenen vuoden asemasta lyhyempikin,
esimerkiksi nykyisten vastaavien sopimusten keskimaardinen purkuaika, joka on
kéasityksemme mukaan noin kuusi vuotta, mutta asiakkaan niin halutessa pitempikin.
Liséksi myos nykyiset vyksilolliset eldkevakuutukset tulisi voida siirtda PS-
jarjestelmdan ja PS-jarjestelmésta pitdisi voida siirtyd eldkevakuutukseen. Tama
varmistaisi PS-lain tavoitteena olevan kovemman kilpailun alalla, mika olisi etu
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nimenomaan elakesaastijille, koska yhtenda suurimmista esteistd vapaaehtoisessa
elakesadstamisesséa on nykyaan kilpailun puute.

Ehdotettu lainsdaddantd olisi hyvd saattaa voimaan mahdollisimman pian ottaen
huomioon kuitenkin sen, ettd uudistus vaatii niilta yrityksilta, jotka tulevat tarjoamaan
PS- tuotteita mahdollisesti merkittavia muutostoita tietojarjestelmiin.

Saastosuoritusten tekeminen (5 8)

Malli, jossa kaikkien saéstojen ja sijoitusten on kuljettava erillisen rahatilin kautta, on
tehoton ja vanhanaikainen. Tastd syystd sen tulisi olla vain yksi mahdollinen
vaihtoehto palveluntarjoamisessa. Suomessa on toimiva arvo-
osuusrekisterijrjestelma, jossa asiakkaalla voisi olla erillinen ja nostorajoitusten
alainen arvo-osuustili. Samoin rahastoyhtidilla on toimivat rakenteet ja jarjestelmat,
joita voidaan hyoddyntdd pitkdaikaissaastamisessd kuten nykydankin tehd&an.
Saannoksen sadstamistilistd tulisikin kirjoittaa tarkemmin tai ainakin perusteluissa
asiaa tulisi avata tasmallisemmin ja ottaa alan asiakasvaratileihin liittyvat
nykykaytdnndt huomioon ottaen. Mikali esitetyn mallin tarkoitus on ollut turvata
veroviranomaisten tiedonsaanti, vastaavaan tilanteeseen olisi mahdollista paasta
myo6s kirjaamalla lakiin asiaa koskevat puitesdannokset (raportointi verottajalle ja
varojen erillaénpito), mutta jattdd niiden taytantdonpano kunkin palveluntarjoajan
omaan toimintamalliin parhaiten soveltuvaksi. Tama varmistaisi toiminnan
kustannustehokkaan jarjestamisen yrityksittain.

Séaastdvarojen sijoittaminen (6 8)

Ehdotetun 6 8§ 3 momentin mukaan palveluntarjoajan on saastdvaroja sijoittaessaan
riittavasti hajautettava  saastdvarojen sijoittamisesta  aiheutuvat riskit.
Lakiluonnoksessa tai perusteluissa ei kuitenkaan selvennetd, mité talla vaatimuksella
tarkoitetaan. Perusteluissa todetaan, ettd "vahimmaisvaatimuksena olisi kuitenkin
aina se, ettd kaikkia saastovaroja ei sijoiteta saman liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai
muihin sellaisiin riskipitoisiin arvopapereihin”. On syyta todeta, ettd sijoitusrahasto-
osuus on aina sijoitusrahastolain sdanndsten mukaan hajautettu, mika olisi syyta
perusteluissa tuoda esiin. Lakiehdotuksesta ei mielestimme selkedasti kay ilmi, kuka
tekee sijoitusaikana paatokset varojen sijoittamisesta. Laht6kohtana pitéisi olla, etta
elakesaéstaja itse voi valita tekeekd hén itse paatokset vai kayttaakdé han apunaan
palveluntarjoajaa (omaisuudenhoitosopimus). Lisdksi nykyisessa lainsdddannéssa on
varsin tarkkaan MiFID-direktiivin pohjalta mé&aéritelty sijoitusneuvonnan antaminen.
Mielestamme direktiivin rinnalle ei ole syyta tehdd omaa kotitekoista lains&dadantoa.
PS- toiminnan osalta voitaisiin mielestamme lainsaadanndssa varmistaa se, etta
palveluntarjoajat kiinnittdvat huomiota siihen, ettéd elédkesaastaja paremmin ymmartaa
ne erot, joita talla s&astdmuodolla on suhteessa normaalien sijoituspalveluiden
kayttoon.

Palveluntarjoaja on velvollinen noudattamaan asiakkaan kanssa tehtyd
sadstdmissopimusta ja koska sddstamissopimuksessa sovitaan muun muassa
sijoituskohteista, sijoitusstrategiasta ja riskitasosta, on 3 momentti mielestamme
tarpeeton. Mikali hajautusvaatimus otetaan lakiin, niin vaatimuksen siséltd ei saa
jaada epamaaraiseksi, koska silla voi olla sekd sopimus- ettd rikosoikeudellisia
seurauksia. Tata kohtaa olisi tarkoituksenmukaista tdsmentaéa ainakin esimerkiksi
seuraavasti:  "vastaavasti  kaikki  sijoitusrahastot, erikoissijoitusrahastot ja
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yhteissijoitusyritykset, joita koskeva tiedonantovelvollisuus vastaa EU-lainsd&ddanndn
vaatimuksia ja joiden sijoituspolitikassa on useampia sijoituskohteita, ovat téssa
kohdassa tarkoitetulla tavalla riittavasti hajautettuja.”

Mikali velvollisuus hajauttaa asetetaan palveluntarjoajalle, edellyttad lainsaataja
kaytannossa, etta palveluntarjoajan tulee tarjota sdéastajélle erillisen toimiluvan alaista
sijoitusneuvontaa tai omaisuudenhoitoa, koska muuten palveluntarjoajalle asetettu
velvollisuus hajauttaa sadstdvarat ei toimi. Ehdotuksessa jaad myos epaselvaksi
riittddko hajautukseksi se, ettd eri palveluntarjoajien kautta tehdyt sijoitukset on
hajautettu ja miten yksittdisen palveluntarjoajan tulee toimia, jos sdastgja kaikesta
huolimatta haluaa sijoittaa kaikki sdastét yhden liikkkeeseenlaskijan osakkeisiin.

Ehdotetun 6 § 1 momentin mukaan palveluntarjoaja sijoittaa sdastdvarat omissa
nimissaan  asiakkaan lukuun, mikd ilmeisesti tarkoittaisi kaytanndssa
hallintarekisteréintida. Toimintamalli aiheuttaa monia muitakin kysymyksiad, kuten
esimerkiksi voisiko rahastoyhtié omistaa omissa rahastoissaan osuuksia asiakkaiden
lukuun? Lisaksi palveluntarjoayhtion kayttaminen sdéstajien omaisuuden omistajana
nostaa kysymyksen nykyisten CRD-direktiivin perustuvien p&&omavaatimusten
rittdvyydesta. S&&stajan tulisi voida sijoittaa sdastét suoraan haluamiinsa
sijoituskohteisiin  omiin nimiins&, jolloin valtyttdisiin  my6s omistajavaltaan ja
palveluntarjoajan mahdolliseen konkurssiin liittyviltd erityiskysymyksiltd. Olisi outoa,
jos séaastajd ei voisi esimerkiksi kayttdd omistamiensa osakkeiden &&nivaltaa
yhti6kokouksissa. Saastajalla tulisi olla mahdollisuus voida disponoida saastoista
suoraan itse, kunhan realisointitilanteissa varmistuttaisiin, etta rahaliikenne tapahtuu
toiseen PS-lain piiriin  kuuluvaan tuotteeseen. Ehdotettu malli aiheuttaa turhia
valikdsid, hitautta ja arvopaivien menetyksid asiakkaalle, kun palveluntarjoajan
taytyisi toteuttaa toimeksiannot ja hoitaa siihen liittyva rahaliikenne sen sijaan, etta
asiakas tekisi ne itse. Ennen kaikkea monimutkainen malli nostaa palvelun hintaa
verrattuna tavalliseen sijoittamiseen. Myodskaéan sijoitusrahastolaki ei tunne tallaista
konstruktiota, vaan rahasto-osuusrekisteriin merkitdan aina osuudenomistaja el
iimeisesti tdssa yhteydessd ehdotuksen mukaan palveluntarjoaja. Ehdotus merkitsisi
myo6s sitd, ettd niiden rahastoyhtididen, joilla ei ole laajennettua toimilupaa, tullisi
hakea toimiluvan laajennusta kattamaan myds omaisuudenhoitoa.

Ehdotetun 6 8 4 momentin mukaan mm. saastbvaroista saadut tuotot ja
sijoituskohteiden luovutuksesta kertyvét varat on suoritettava saéstamistilille. Tama
on tehoton jarjestelmd. Lahes kaikki rahastoyhtiot tarjoavat nykydan palveluna
rahasto-osuuksien vaihtoa suoraan rahastosta toiseen saman rahastoyhtitn
rahastoon. Tamd on asiakkaan kannalta nopeampaa kuin lunastus rahatilille ja
uusien rahasto-osuuksien merkinta, eikd asiakas menetd arvopdivia. Mielestamme
olisi tarkedd mahdollistaa sdastgjalle esimerkiksi rahasto-osuuksien vaihto suoraan
rahastosta toiseen, kierrattamatta rahoja sdastamistilin kautta.

PS- lakiesityksen mukaan olisi mahdollista sijoittaa valtioiden, kuntien ja muiden
julkisyhteisojen liikkeeseenlaskemiin tai takaamiin arvopapereihin, vaikka ne eivat ole
julkisen kaupankaynnin kohteena. Sen sijaan sijoitukset yritysten ja yhteisdjen
likkeeseenlaskemiin joukkovelkakirjalainoihin olisivat mahdollisia vain silloin kun
tallaiset lainat ovat julkisen tai monenkeskisen kaupankaynnin kohteena. Suuri osa
vakaiden ja perinteisten yritysten joukkolainoista ei kuitenkaan ole julkisen tai
monenkeskisen kaupankaynnin kohteena. Kaytdanndssd nykyisessa muodossaan
esitys rajaa vahariskiset yrityslainat pois mahdollisista sijoituskohteista. Yhdistyksen
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nakemyksen mukaan edellytys julkisen kaupankéynnin kohteena olemisesta tulisi
koskea vain osakkeita, mutta ei esimerkiksi yleisolle tarjottavia joukkovelkakirjoja.

Tiedonantovelvollisuus ennen sopimuksen tekemisté (7 8)

Ehdotetun 7 8§ 2 momentin mukaan valtioneuvoston asetuksella voitaisiin antaa
tarkempia maarayksia siitd, mita tietoja sdastgjalle on annettava ennen sopimuksen
tekemista. Yleisperustelujen kohdassa 4.6 on luettelo tiedoista, joita s&&astajille
ainakin tulisi antaa yhdessa yhtendisessd asiakirjassa. Asiasta ei ole mainittu
pykalissd tai yksityiskohtaisissa perusteluissa, eikd téllaisesta velvollisuudesta
pitdisikdan saatdd. Missadn muussakaan laissa, jossa séadetddn kuluttajille
annettavista tiedoista, ei velvoiteta antamaan tietoja "yhdella” asiakirjalla. Saastajalle
on annettava muun muassa tieto kaikista héanelta perittavistd kuluista. Kaytannossa
voi kuitenkin olla mahdotonta antaa etukéteen tietoa siitd, mink& suuruisia toisen
palveluntarjoajan kulut ovat. Lisaksi eri instrumenttien kulurakenteet ovat niiden
luonteesta ja kaupankayntitavasta johtuen erilaisia. Esimerkiksi sijoitusrahastoja
koskevassa sdantelyssa erotellaan asiakkaalta perittdvat kulut ja sellaiset kulut, jotka
vahennetddn rahaston arvosta ja joista Kkerrotaan jo yksinkertaistetuissa
rahastoesitteissd. Sijoitusrahastodirektiivin mukainen yksinkertaistettu esite ja sen
piakkoin korvaava uusi esitemalli ovat EU-tasolla esimerkkejd siitd, miten
sijoitustuotteista pitaisi asiakkaita informoida. Na&iden pohjalta valmistellaan uuttaa
kaikkia vahittaissijoittajille annettavaa informaatiota koskevaa EU-lainsdadéantoa, joka
tullee koskemaan jatkossa esimerkiksi vakuutustuotteita. Sijoitusrahastojen osalta
informaatioksi tulee riittdd yksinkertaistetun esitteen informaatio lisattyna silla
informaatiolla, joka koskee elakesaastamisen erityispiirteitd. Rahastoesitteissd on
kuvattu myds rahastojen riskit ja MiFID-s&&ntelyn mukaan niissa esitetty riskikuvaus
on riittava.

Mikali sdastdmissopimuksen yhteydessd tehd&&dn omaisuudenhoitosopimus, jossa
sovitaan sijoitusstrategiasta ja riskitasosta, ei euro- ja prosenttimaardisen
kokonaiskulusuhteen ennalta ilmoittaminen ole mahdollista, koska asiakkaan
sijoitusstrategia ei valttdméattd sisdlla esimerkiksi nimeltd mainittua osaketta,
joukkolainaa tai rahasto-osuutta. Talloin saastajgan aseman turvaamiseksi pitaisi
riittdd, ettd etukateen kerrotaan kulujen maaraytymisperusteet ja tiedossa olevien
sijoituskohteiden sopimuksen tekohetkell& voimassa olevat kulut. Tiedot olisi voitava
antaa myos séhkdisesti, kuten sopimuskin voidaan solmia sdhkoisesti.

Tiedonantovelvollisuuden rakenne tulisi selkeyttdd niin, ettd PS-lain mukainen
tiedonantovelvollisuus koskisi vain PS-sopimusta ja sijoituskohteiden osalta
noudatettaisiin niitd koskevaa jo olemassa olevaa lainsaadantoa. Palveluntarjoajan
tiedonantovelvollisuudesta saadettdesséa tulisi ottaa huomioon jo olemassa oleva
MiFID-sdéantely seka sijoitusrahastolaissa oleva rahastojen saant6ja ja esitteitd
koskeva séantely. Euroopan tasolla on lisaksi valmisteilla kuluttajille suunnattujen
paketoitujen sijoitustuotteiden markkinointiin ja tiedonantoon liittyvdd saantelya,
minka sisalto olisi tarkoituksenmukaista ottaa huomioon myds tdssa hankkeessa.

Tiedonantovelvollisuus sopimussuhteen aikana (8 8)

Lainkohdan mukaan s&astgjalle tulee vuosittain antaa tieto sdastdvaroista ja niiden
tuotosta, perityista kuluista ja muista sellaisista sopimusta koskevista tiedoista, joilla
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on saastajalle ilmeistd merkitystd. Vuosittaisesta tiedonantovelvollisuudesta ei tulisi
antaa liian yksityiskohtaista saantelyd, jotta raportoinnin toteuttaminen ei vaadi isoja
ja kalliita jarjestelmamuutoksia. Esimerkiksi sijoitusrahastojen ja omaisuudenhoidon
raportointi on jo nykyaan varsin hyvalla tasolla. Mikali lainsaatéja tai Finanssivalvonta
tulee vaatimaan uudenlaista raportointia, tulevat jarjestelmatdiden aiheuttamat
kustannukset asiakkaiden maksettaviksi, eikd lainsaadannolla kenties saavuteta sille
asetettua tavoitetta alhaisesta kulutasosta. Koska erilaisten sijoittajien tiedontarve
vaihtelee, tulisi asiakkaan kanssa olla mahdollista myds sopia sen
tarkoituksenmukaisimmasta toteuttamistavasta. Selvyyden vuoksi olisi my6s
aiheellista tasmentdd, pitddko sellaiselle henkildlle, jolla on oikeus varoihin
sopimuksen mukaisen nostoperusteen taytyttyd |dhettdd aina ilmoitukset vai
ainoastaan silloin, jos nostoperuste on tayttynyt.

Vastuu puutteellisista tai virheellisista tiedoista (9 8)

Ehdotetun 9 8:n mukaan Saastdmissopimuksen katsotaan olevan voimassa sen
siséltdisena kuin saastdjalla oli aihetta kasittdd, jos palveluntarjoaja on jattanyt
antamatta tarpeellisia tietoja tai antanut séastajlle virheellisia tai harhaanjohtavia
tietoja. Vakuutussopimuslain  kaltaisen  sanktiosaantelyn ulottamisella PS-
saastdmiseen ei ole tarvetta, koska saastjjalla on oikeus saada vastaava tuote
toiselta palveluntarjoajalta, minka lisaksi lahtdkohta ei oikein istu monimutkaisempiin
sijoitustuotteisiin.  Selvyyden vuoksi olisi syytd siten esimerkiksi pykalan
yksityiskohtaisissa perusteluissa mainita, ettd vastuu ei kuitenkaan ulotu sdastamisen
kohteena olevien sijoituskohteiden sopimuksiin. Esimerkiksi sijoitusrahasto-osuus ei
voi tulla voimaan erilaisena kuin muut kyseisen rahaston rahasto-osuudet.
Yhdistyksen nakemyksen mukaan vahingonkorvaus olisi tarkoituksenmukainen
hyvitys mahdollisista tiedonantovirheista.

Saastamissopimuksen sisaltd (10 8)

Ehdotetussa 10 §:ssé& luetellaan s&&stamissopimuksen minimisiséltd. Pykalan 4
kohdan mukaan sopimuksessa on mainittava sijoituskohteet, joihin saastovaroja
voidaan sijoittaa, sijoittamisessa noudatettava sijoitusstrategia ja sijoitusten riskitaso.

Aikaisemmin 6 8:n perusteluissa todetaan samasta asiasta: "Saastamissopimuksesta
on kaytava ilmi, mihin tAssd momentissa tarkoitetuista sijoituskohteista sdastdvaroja
saadaan sijoittaa. Saastamissopimuksessa sovittaisiin sijoittamisessa
noudatettavasta sijoitusstrategiasta, sijoitustavoitteista ja riskitasosta tai sallitusta
riskitason vaihtelusta, jonka s&é&staja sijoittamiselle asettaa. Sovitun sijoitusstrategian
mukaisesti sopimuksessa voitaisiin sallia sijoittaminen yleisesti kaikkiin téssa
momentissa tarkoitettuihin  sijoituskohteisiin  taikka  yksildida sijoituskohteet
sopimuksessa tarkemmin”.

Lainkohta kaipaa selvennystd. Mikali sdastaja yksildi valitsemansa sijoituskohteet,
sijoitusstrategiaa ja riskitasoa ei tulisi vaatia sdastdmissopimuksen minimisisaltoon.
Sijoitukseen  siséltyvistd  riskeistd  kertominen  sisdltyy  palveluntarjoajan
tiedonantovelvollisuuteen.

Sijoitusstrategia ja riskitaso voivat ohjata sijoitusten ostamista asiakkaan lukuun
silloin, kun sédéastamissopimuksen yhteydessa tehd&an myaQs
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omaisuudenhoitosopimus. Mikali s&astamissopimuksen yhteydessa ei tehda
omaisuudenhoitosopimusta, sopimuksen tulisi siséltda sijoitussuunnitelma, jossa
yksiselitteisesti nimetd&n ne sijoituskohteet, jotka palveluntarjoajan tulee ostaa
asiakkaan lukuun saastamistilille maksetuilla maksuilla.

Séaastamissopimuksen sisaltdd koskevassa pykaldssd ei mainita, ettd sopimuksen
pitaisi sisdltaad saastajan maksusuunnitelma eli suunnitelma tulevista maksuista. Lain
16 8:ssé kuitenkin mainitaan, ettd séastajalla on oikeus milloin tahansa keskeyttaa
saastadmissopimuksen mukaisten suoritusten tekeminen saastamistilille.
Séaéastamissopimukseen tulisikin  sisdltya jonkinlainen maksusuunnitelma, joka
sisaltaisi suunnitelman maksettavista euromaarista ja kuinka usein ja kuinka kauan
maksuja maksetaan.

Maksusuunnitelma ja sijoitussuunnitelma antaisivat myds pohjan 7 8:n mukaisen
tiedonantovelvollisuuden tayttdmiselle, joka edellyttdd esimerkiksi suunnitellussa
asetuksessa mainittavien sopimuksen kokonaiskulujen ilmoittamista
sijoitussuunnitelman mukaiselta ajalta.

Saastamissopimuksen lakkaaminen ja edunsaajamarays (11 8)

Pykalaehdotuksen mukaan saastajan kuolema lakkauttaa PS-sopimuksen. Ehdotettu
pykalda ei sellaisenaan sovi sijoitusrahastotoimintaan tai osakesééastamiseen.
Pykalasta ei selvid kuinka s&astdvaroja tulee sopimuksen lakkaamisen jalkeen
hoitaa. Mikéli edellytetdan, ettd sijoitukset pitad silloin realisoida, niin pitisi ottaa
my6ds kantaa siihen kenen hyvéksi tai vahingoksi kuolintapauksen ja
saastadmissopimuksen lakkaamisen valisen ajan sijoitusten arvonmuutokset tulevat.

Saastamissopimuksen peruuttaminen (12 8)

Ehdotettu katumisoikeus ei sovi arvopaperimaailmaan, mika on otettu huomioon
esimerkiksi  kuluttajasuojalassa.  Erityisen  ongelmallista sen osalta on
peruuttamisoikeuden nykymuotoilu, jonka mukaan varojen arvo maaraytyisi
peruuttamisilmoituksen saapumispdaivan kurssin mukaisesti, koska edelld esitetyn
mukaisesti  kurssikehityksestd riippuen sijoituksiin  liittyvd markkinariski jaisi
yksinomaan joko asiakkaalle tai palveluntarjoajalle. Nékemyksemme mukaan
sopimuksessa tulisikin  voida sopia peruuttamisoikeuden kayttoén ja sen
toimenpanoon liittyvistd seikoista, jotta lopputulos on asianosaisten ndkdkulmasta
tarkoituksenmukainen.

Sopimusehtojen muuttaminen (13 §)

Pykaldehdotuksen  mukaan palveluntarjoaja saisi  yksipuolisesti  muuttaa
sopimusehtoja vain, jos pakottavat lain sdannodkset muuttuvat. TAma& poikkeaa
nykykaytannosta esimerkiksi sijoituspalvelusopimuksissa, joissa sopimusehdoissa on
sovittu ehtojen muutosoikeudesta ja niiden johdosta asiakkaalle syntyvasta
itisanomisoikeudesta. Kasityksemme mukaan myds vakuutusyhtidilla on oikeus
muuttaa nykyisten eldkevakuutusten ehtoja, mikali niiden siséltd ei olennaisesti
muutu ja syyna muutokseen on esimerkiksi korkotason, lainsdddannon tai
viranomaismaarayksen muutos. Liséksi kasittddksemme vakuutusyhtidilla on oikeus
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tehd& ehtoihin my6s muita véahaisia muutoksia, joilla ei ole vaikutusta sopimuksen
keskeiseen sisaltoon. PS-sopimukset ovat vuosikymmenien pituisia
yksityisoikeudellisia sopimuksia, joihin on tarkoitus liittya myds sijoitustoimintaa. On
varmaa, ettd muutostarpeita tulee my6s PS-sopimuksiin. Selvyyden vuoksi myds
saastdmissopimuksen asiakkaan kanssa yhteisymmarryksessad tapahtuvasta
muuttamisesta olisi hyva mainita ainakin perusteluissa.

Palveluntarjoajan oikeus ja velvollisuus irtisanoa tai purkaa saastésopimus (14 8)

Ehdotuksen mukaan palveluntarjoaja voisi irtisanoa PS-sopimuksen vain pakottavan
lainsdddanndén muuttumisen johdosta tai jos se on muuten menettanyt oikeutensa
tarjota sdastamissopimuksia. Pykalaan tai ainakin perusteluihin tulisi ndkemyksemme
mukaan kirjata myds kuinka tulee menetelld tilanteessa, jossa esimerkiksi PS-palvelu
ei taloudellisesti kannata tai muista syita palveluntarjoaja haluaa lopettaa ko. palvelun
tarjoamisen. Mahdollisesti tallainen voisi tulla kyseeseen myoés esimerkiksi silloin, kun
sijoituskohteina olevat sijoitusrahastot eivat enaa tayta sijoitusrahastolain vaatimuksia
(p&&doma/osuudenomistajien lukumaara) ja rahastoyhtio joutuu lopettamaan rahastot.
PS-sopimukset ovat pitkid sopimuksia, joten tulee varmasti eteen tilanteita, ettd joku
palveluntarjoaja lakkaa olemasta tai haluaa lopettaa PS-palvelun tarjoamisen. Asiaan
littyen olisi myds hyva mainita siitd, mikd on asiakkaan verokohtelu, jos PS-sopimus
on alle sdadetyn ajan (esityksessa 1 vuosi) ikdinen, ts. voiko saastaja ilman haitallisia
veroseuraamuksia tehda sopimuksen uuden palveluntarjoajan kanssa.

Séaastajan oikeus irtisanoa sdastamissopimus (15 8)

Saastajalla on oikeus irtisanoa PS-sopimus vuoden kuluttua sopimuksen tekemisesta
(ehtona etta varat siirretaan toiselle palveluntarjoajalle). Saastgjalla on kuitenkin
oikeus irtisanoa sopimus tatd ennenkin 30 paivan kuluessa sijoitusrahaston
saantdmuutosilmoituksesta, mik& poikkeaa  sijoitusrahastojen  vastaavasta
saantelystd. Lakiehdotuksessa ei sidota tatd irtisanomisoikeutta mitenkaan
muutosten olennaisuuteen tai siihen, mitd muita sijoituskohteita kuin ko. rahasto PS-
sopimuksessa on valittu. Vaihtoehto voisi olla, ettéd saantomuutostilanteessa asiakas
saisi aina sopimusehdoista riippumatta vaihtaa sijoituskohdetta PS-sopimuksen
sisalla, mutta ei irtisanoa koko sopimusta. Tama tietysti edellyttiisi, ettd kaikki
palveluntarjoajat  tarjoavat tarpeeksi laajasti erilaisia  sijoituskohteita.
Rahastosijoitushan voi olla esim. 1 % kaikista sijoituksista, jolloin irtisanomisoikeus
tuntuu l8hinnd tekosyyltd paasta vaihtamaan palveluntarjoajaa ennenaikaisesti.
Analogisesti tilanne olisi sama, mikali salkussa suorana sijoituksena oleva yhtio
paattaisi muuttaa yhtidjarjestysta tai pankki jossa asiakkaan varoja olisi talletettuna,
julkistaisi  talletusten takaisinmaksukykyyn valillisesti vaikuttavan odotettua
huonomman tuloksen, mita ei liene tassa yhteydessa tarkoitettu. Nahdaksemme koko
saastadmissopimuksen irtisanominen ei ole tarpeen.

Tarkoituksenmukaista olisi myds maaritella miten usein sijoituskohteiden vaihdon voi
suorittaa, voiko vaihtoja tehd& esimerkiksi paivittain, kuukausittain vain vuosittain. Jos
saastdja haluaa palveluntarjoajan hoitavan saastamistiliddn tayden valtakirjan
omaisuudenhoitona, herdd kysymys, onko tarpeen rajoittaa omaisuudenhoitajan
toimia sijoituskohteiden vaihtamisen suhteen, jos sdastdjan omaa muuttamisoikeutta
rajoitetaan.
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Teknisid huomioita

Lakiehdotuksessa on useassa kohdassa viitattu AML 4 luvun 3 a §:4an, vaikka pitaisi
viitata 4 §:4an, joka koskee arvopaperinvalittajan tiedonantovelvollisuutta.

TVL kayttad PS-sopimuksesta termia pitkdaikaissdéstamissopimus” ja PS-laki
"sddstamissopimus”. Nama termit olisi syytd yhdenmukaistaa, koska terminologian
ero saattaa aiheuttaa tarpeetonta epaselvyytta.

Yleisperusteluissa sivulla 36 ja yksityiskohtaisissa perusteluissa 5 §:n kohdalla 6.
kappaleessa on viitattu AML 4 luvun 5 a §:4an. limeisesti on tarkoitettu viitata saman
luvun 14 §:4an, joka koskee asiakasvarojen sailyttamista.

Lakiesityksen yksityiskohtaisissa perusteluissa (1 8§ 2 mom.) on sanottu, etté vain
rahastoyhtiot saavat tarjota rahasto-osuuksia, eivat muut palveluntarjoajat. Kyseessa
lienee virhe, koska sijoituspalveluyritykset ja pankit voivat myyda/valittdd rahasto-
osuuksia, jolloin heilla on myds mahdollisuus tarjota sdastajlle rahasto-osuuksia.

PS-lain 68:n 1 mom. 4) kohdassa viitataan SRL:n 6 lukuun, kun viittaus pitéisi olla 13
lukuun.

PS-lakiluonnoksessa (7.3 8) oleva viittaus arvopaperimarkkinalakiin ja sen
selonottovelvollisuutta koskeviin maarayksiin vaikuttaisi olevan viittaus vanhan eli
ennen 1.11.2007 voimassa olleeseen arvopaperimarkkinalain pykalaan ja sisaltoéon.
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