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LAUSUNTO LUONNOKSESTA HALLITUKSEN ESITYKSEKSI EDUSKUNNALLE LAIKSI SIJOITUSPALVELULAIN
MUUTTAMISESTA, LAIKSI KAUPANKAYNNISTA RAHOITUSVALINEILLA JA ERAIKSI NIIHIN LUTTYVIKSI LAEIKSI

Valtiovarainministeri6 on antanut Lago Kapital Oy:lle (jdljempand ”Lago”) pyynnosta
mahdollisuuden lausua otsikkoasiassa. Lago rajoittaa lausuntonsa ehdotetun
sijoituspalvelulain 9 luvun 4 a §:3an.

Sijoituspalvelulain 9 luku 4 a § omistusoikeuden siirtéviit jéirjestelyt

Lausunto

Perustelut

Lakiin ehdotettu pykald olisi uusi. Pykdldan kolmannen momentin mukaan:

"Sijoituspalveluyritys ei saa tehdd omistusoikeuden siirtdvié jérjestelyjé ei-ammattimaisen
asiakkaan kanssa. Ammattimaisten asiakkaiden kanssa tehtévdt omistusoikeuden siirtévdt
jérjestelyt ovat sallittuja ainoastaan, jos rahoitusvakuuslaki (11/2004) tulee sovellettavaksi.”

Esityksen mukaan omistusoikeuden siirtavat vakuusjarjestelyt ehdotetaan kiellettavaksi ei-
ammattimaisilta asiakkailta sekd sellaisilta luonnollisilta henkil6iltd, jotka ovat omasta
pyynnéstdan luokiteltu ammattimaisiksi asiakkaiksi. Perusteena on luonnollisen henkilén
erityinen suojan tarve suhteessa sijoituspalveluyritykseen.

Lagon ndk6kulmasta omistusoikeuden siirtdvdn jarjestelyn maaritelmaa tulisi tarkentaa, jotta
viltytdan tulkinnanvaraisuudelta. Téllaisenaan lakiehdotus mahdollistaa tulkinnan, jonka
mukaan omistusoikeuden siirtdvien rahoitusvakuusjarjestelyjen lisdksi myds muut kuin
vakuustarkoituksessa tehdyt omistusoikeuden siirtdavat transaktiot, kuten arvopaperilaina- ja
takaisinostosopimukset, ei-ammattimaisten asiakkaiden kanssa olisi kielletty.

Lagon ndkemyksen mukaan esimerkiksi osakelainauksen, joka edellyttdd lainattujen
osakkeiden omistusoikeuden siirtoa, ei tulisi kuulua kiellettyjen omistusoikeuden siirtoon
perustuvien jdrjestelyjen piiriin. Lain tarkoittamat omistusoikeuden siirtavat jarjestelyt olisi
hyvd esittdd selkedsti lain perusteluissa. Vaihtoehtoisesti omistusoikeuden siirtdvien
jarjestelyiden maaritelmd olisi hyvd rajata koskemaan vain arvopapereiden siirtoa
vakuustarkoituksessa vakuuden antajalta vakuuden saajalle.
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Arvopapereiden takaisinosto- ja lainaussopimuksessa omistusoikeus siirtyy aina, mutta
transaktio ei ole vakuusjarjestely. Kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla osakelainaukseen
kdytetddn arvopaperilainauksen puitesopimusta Global Master Securities Lending Agreement
(GMSLA) ja osakelainaus on Euroopassa yleisesti kdytetty transaktiomuoto. Osakelainauksen
kieltdmiselle ei-ammattimaisten asiakkaiden kanssa ei nahda syyta.

Osakkeiden tai arvopapereiden lainausta ei tulisi lukea omistusoikeuden siirtavaksi
vakuusjarjestelyksi eika tulevan lain tulisi kieltda sitd ei-ammattimaisten asiakkaiden osalta.

Lagon nakemys on linjassa kansainvdlisten markkinatoimijoiden kanssa.
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