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LAUSUNTO LUONNOKSESTA HALLITUKSEN ESITYKSEEN PITKAAIKAISSAASTAMISTA
KOSKEVAKSI LAINSAADANNOKSI

Osakesiistdjien keskusliitto ry (myohemmin Liitto) kiittdd mahdollisuudestaan lausua otsikossa
mainitusta tarkedstd arvopaperisijoittamiseen liittyvéstd lakihankkeesta.

Liiton mielestd on erinomaisen hyvé, ettd Suomessakin laajennetaan verohelpotuksin tuettua (eldke-)
sadstamistd koskemaan muutakin kuin eldkevakuutusyhtion kautta tapahtuvaa sdistamistd. Liitto jakaa
lainvalmistelijan ndkemyksen siitd ettd nykyisellddn elikevakuutusyhtion kautta tapahtuva sddstiminen
on kulurakenteeltaan erittdin epdedullista: sddstdjd maksaa kuluina pahimmillaan enemmén kuin mité
verohyo6ty on. Tilanne on sddstdjidn kannalta surkea yhteiskunnan tuen valuessa vakuutusyhtioille.
Liitto on samaa mielti lainsddtdjdan kanssa my0s siitd ettd uusi laki parantaa palveluntarjoajien vilisti
kilpailua oleellisesti.

Liitto huomioi erittdin positiivisesti erityisesti sen ettd suorat osakesijoitukset on sallittu uudessa laissa.
IIman tdtd mahdollisuutta lakiuudistus vesittyisi, eikd sen positiivisia vaikutuksia esimerkiksi kilpailun
kannalta juuri nédhtdisi. Siten laki toimisi vain yritystukena palveluntarjoajille kuten nykyinenkin
vakuutussddstdmistd koskeva laki, eikd eldketurvan parantajana niin kuin lain olisi tarkoitus toimia.
Liitto on huomioinut ja huomioi jatkossakin julkisissa kannanotoissaan sen etti tidssd asiassa
lainséitdjd on aidosti kansalaisen asialla, vaikka paine toisenlaiseen ratkaisuun suurten
eldkevakuutusyhtididen taholta on suuri.

Lainvalmistelijan esittami Siva-tyoryhmin laskelma kuluista on konservatiivinen. Nykyiselldin
eldkevakuutusyhtion kautta otetun eldkesddstdmisen kulut ovat helposti 4 % luokkaa. Esimerkiksi
osakesijoituksen, miki tarjoaa parhaan tuoton pitkdaikaissédéstdjélle, riskipreemio (eli sijoituksen tuotto
riskittdmén tuoton péille) on noin 5-6 % luokkaa. Niin palveluntarjoaja vie riskinkantamisesta
tarjotusta lisdtuotosta vahintdidn kaksi kolmasosaa. Huomattava on lisdksi ettd kaikki riski
sijoittamisesta on sddstédjdlld, palveluntarjoaja ei kanna lainkaan sijoitusriskid!

Vaikka Liitto on periaatteessa tyytyviinen lakiluonnokseen, haluamme kiinnittdd huomiota
muutamaan seikkaan, joita mielestimme voisi parantaa.

Liitto kiinnittdi erityistd huomiota sithen kenen nimissa sijoituskohteet ovat. Lakiehdotuksen mukaan
saastdmistilin kiyttooikeus on yksinomaan palveluntarjoajalla ja palveluntarjoaja sijoittaa varat omissa
nimissiin (asiakkaan lukuun). Tdmé kohta on usealla tavalla ongelmallinen. Ensinnékin, kuka saa



kdyttdd omistajan oikeutta (dénivaltaa) osakesijoitusten kohdalla? Ja jos omistukset ovat
palveluntarjoajan nimissd, miten sovelletaan esimerkiksi liputussdint6ja ja lunastuspykalid, jos
sadstotilien omistajien osakeomistukset keskittyvit tietylle palveluntarjoajalle ja tiettyihin osakkeisiin?
Toiseksi, tarkoittaako tdma sitd ettd sijoittajan on aina kiytettdvi palveluntarjoajan meklaria
osakesijoituksissaan, eli kaupankiynti suoraan porssissd (esim. nettivilittdjin) kautta ei olisi
mahdollista?

Nama epidkohdat voisi korjata siten ettd sdédstdjélle voitaisiin avata arvopapereiden sdilytystili, joka
olisi siis sddstdjdn nimissd. Hoitotiliksi voitaisiin madritd sddstdmistili (tai vélittdjdn avaama tili jonka
vastatilini olisi ainoastaan sddstdmistili), jolloin sijoittaja voisi kidydd kauppaa osakkeilla nykyiseen
tapaan (esim. nettivilittdjdn kautta) mutta ei kuitenkaan voisi siirtdd arvopapereita muualle tai nostaa
rahoja suoraan (ilman ettd ne kulkevat sddstamistilin kautta). Timéa pienentiisi oleellisesti sekéd
palveluntarjoajan etti sitd kautta sijoittajan kuluja verrattuna meklarin (tai pankin muun
henkilokunnan) vilitykselld kidytivadan kauppaan. Lisédksi, ndin sijoittaja voisi palveluntarjoajaa
vaihtaessaan siirtad vain sddstdmistilin toiselle palveluntarjoajalle (siis sdilytystili sdilyisi ennallaan),
ilman ettéd palveluntarjoaja myy arvopaperit pois ja uusi palveluntarjoaja ostaa ne takaisin, mikd
kiytdnnossi estdisi palveluntarjoajan vaihtamisen!

Muista lakiehdotukseen liittyvisti asioista Liitto haluaa lausua seuraavaa:

6 § Momentti 1. Etf:t voidaan ilmeisesti automaattisesti lukea sallituiksi tuotteiksi, mutta salliiko tima
pykéld esim. amerikkalaisten etf:ien kdyton? Liitto katsoo ettd timintapaiset tuotteet olisi sallittava jo
pelkistddn hajautuksen ndkokulmasta (mitéd lakiehdotuskin jo edellyttédd).

Sijoitusrahastolla tidssd yhteydessi ilmeisesti tarkoitetaan myos erikoissijoitusrahastoja? Jos
johdannaisten kéyttd (muutoin kuin suojaamiseen) on kielletty, onko kuitenkin johdannaisia kéyttivit
erikoissijoitusrahastot sallittuja?

Onko tarkoitus sallia my6s “pddomaturvatut” tuotteet, joihin kuitenkin siséltyy suuri
liikkeeseenlaskijariski, vaikka varat olisi ndenndisesti hyvin hajautettu? Jos tillaiset sallitaan lakiin
olisi hyvé saada rajoitus sille, ettid palveluntarjoajan tehdessd “tdyden valtakirjan” salkunhoitoa yhteen
litkkkeeseenlaskijaan kohdistuva riski saisi olla esimerkiksi korkeintaan 10%.

7 ja 8 § Lailla on tarkoitus médrita sitd tulkitsemaan ja valvomaan Finanssivalvonta. Tédhin ei Liitolla
ole sinidnsd huomauttamista, mutta jos Finanssivalvonnalle (tai kenelle tahansa) annetaan tehtidvéksi
laatia ohjeet siitd, miten kulut on ilmoitettava, olisi jo laissa hyvé antaa periaatteellinen ohje siité ettid
kaikki kulut, my0s ns. piilokulut, on ilmoitettava selkeisti ja madrimuodossa. Midramuodossa siksi
ettd palveluntarjoajien vertailu olisi mahdollista. Esimerkiksi tédlld hetkelld vakuutusyhtididen vertailu
kulujen perusteella on erittdin vaikeaa jopa sijoitusasioista jotain ymmairtiville, tavalliselle
kansalaiselle kdytinnossé tdysin mahdotonta.

Liitto esittda lisdksi, ettd 7 § Momenttiin 1 lisdtdin maininta kuluista esimerkiksi seuraavasti: ...
sadastdjille on hyvissd ajoin ennen sidistimissopimuksen tekemistd annettava perustiedot
palveluntarjoajasta sekd riittdvét ja olennaiset tiedot sopimuksesta, jotta sddstdjd voi luotettavasti
arvioida palveluntarjoajaa, sopimusta ja siihen liittyvid kuluja sekd erityisesti sopimukseen liittyvid
riskejd”. Liiton mielestd on oleellisen tirkedd ettd sddstdjalld on jo palveluntarjoajaa valitessaan
riittdvét tiedot my0Os palveluntarjoajan perimisti kuluista.

10 § Ajankohta, jona séddstdjen takaisinmaksu alkaa. Kaikki muut kuin ikdédn perustuvat seikat ovat
mahdollisia vain jos niistd on mainittu sopimuksessa erikseen. Harva tavallinen sédédstijd osaa néiti
sopimukseen vaatia, jolloin olisi jarkevaa ettd laissa olisi mainittu erikseen samat tilanteet kuin




vakuutussddstosopimusten kohdalla. Téllaisia kdytinnon esimerkkejé olisivat vaikka pitkdaikainen
tyottomyys, vakava sairastuminen, avioero jne.

15 § Momentti 3. Siirtoaika 60 pédivad on erittdin pitkd huomioiden sen etti sijoituskohteet ovat
arvopapereita, jotka ovat julkisen kaupankidynnin kohteena, seké rahastoja, joista pddsee eroon yhdessd
pdivissa. Olisi eri asia jos esimerkiksi suorat kiinteistosijoitukset olisivat mukana. Kaksi viikkoa olisi
tdysin riittdva aika, mutta varmuusmarginaali (tilanne ettd suuri joukko sijoittajia haluaa eroon tietyn
palveluntarjoajan sopimuksesta samalla hetkelld) huomioiden Liitto esittdd ajaksi yhtd kuukautta eli 30

paivid.

Momentti 4. Saastimissopimuksen siirrosta perittavit kohtuulliset kulut. Ndiden méérittelyssa

piensddstdji on heikoilla, erityisesti kun riitatapaukset joudutaan kisitteleméédn oikeudessa (vrt.
vaikkapa OYL ja osakasluettelon kopioista perittivit “kohtuulliset kulu). Ndmékin kulut olisi

mainittava sopimuksessa (7 ja 8 §) ja/tai niille pitdisi saada hyviksyntd Finanssivalvonnalta.

20 § Maksimirangaistukseksi ehdotetaan 6 kuukautta. Arvopaperilain rikkomuksista, ellei rikoslaki
muuta madrdd, on rangaistus yleensi yksi vuosi ja yhtendisyyden vuoksi Liitto esittdd sitd myoskin
tahin lakiin. Ei ole perusteita miksi tdssd pitdisi olla kiytossd lievempi rangaistus, varsinkin kun tdmén
lain alaisena tullee toimimaan laajempi (ja siten heikoimmassa pédédssa vihemmin osaava) joukko
sadstdjid kuin arvopaperilain alaisiin sopimuksiin sijoittava.
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