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(MIFID II) TAYTANTOONPANO

Valtiovarainministerio on pyytanyt Invesdor Oy:n lausuntoa luonnok-
sesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi sijoituspalvelulain
muuttamiseksi, laiksi kaupankéaynnista rahoitusvilineilla ja erdiksi nii-
hin liittyviksi laeiksi.

Joukkorahoituslaki

Tehtavat muutokset ovat valttamattomia, koska nykyisessa muodos-
saan joukkorahoituslaki olisi EU-lainsaddannon vastainen. Lainsaa-
dantoprosessin kaanteet ovat herattaneet kiihtymysta alan suomalais-
ten toimijoiden joukossa, silla raskaan sijoituspalvelutoimiluvan vaa-
timus vie monelta liiketoimintamallilta pohjan. Yritykset ymmarretta-
vasti kaipaavat lainsaddantoon ennustettavuutta ja selkeytta, jotta toi-
minta voidaan perustaa kestiville pohjalle. Joukkorahoituslain vesit-
tymista ei kansallisella tasolla voi estda. Sen sijaan on valtettava sita,
ettd Suomessa luodaan EU-direktiivien ja -asetusten asettamia vaati-
muksia tiukempia kansallisia siaant6ja. Tahan valtiovarainministerio
onkin sitoutunut. Lisdksi toimijoiden asemaa voi helpottaa asioissa,
jotka ovat kansallisissa kasissa. Naista Sijoittajien korvausrahaston
kannatusmaksuja koskeva saantely on keskeisin pienten sijoituspalve-
luyritysten kannalta.

Sijoittajien korvausrahaston kannatusmaksut

Joukkorahoituslain eduskuntakasittelyn yhteydessa kevaalla 2016 talo-
usvaliokunta katsoi, etteiviat Sijoittajien korvausrahaston kannatus-
maksun maaraytymisperusteet ota nykyisellaan tarkoituksenmukaisel-
la tavalla huomioon uudenlaisten sijoituspalvelujen ja sijoituspalvelu-
yritysten erityispiirteitd. Eduskunta edellytti, etta valtioneuvosto ryhtyy
valittomasti vaadittavien lainsdadannon muutosten valmisteluun, jotta
Sijoittajien korvausrahastoa koskeva siaintely vastaisi muuttuneen toi-
mintaympariston tarpeita sijoittajien suojan turvaavalla tavalla erityi-
sesti palvelun tarjoajan oikeudellinen rakenne, toiminnan laatu, laa-
juus ja riskit huomioon ottaen.

Sijoittajien korvausrahastoa koskeva siddntely on sijoituspalvelulain 11
luvussa. Tarkoituksenmukaista ja tehokasta olisi sdataa uusista kanna-
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tusmaksujen maaraytymisperusteista samalla, kun uutta rahoitusvali-
neiden markkinat -direktiivid pannaan taytant6on ja sijoituspalvelula-
kia muutetaan, etenkin kun eduskunta on edellyttanyt valittomia toi-
menpiteita jo vuosi sitten.

Vaikka uudistuksen on tarpeen ottaa huomioon kaikki sijoituspalvelu-
yritykset, tarjosivat ne uudenlaisia tai perinteisempia palveluja, olisi
muutos kisittddksemme kuitenkin melko yksinkertainen. Nykyiselldan
kannatusmaksut perustuvat asiakasmaariin, mika ei ole tarkoituksen-
mukaista eikd linjassa korvausrahaston riskin kannalta. Nykytila on
my0s haitallinen Suomeen sijoittuneiden piensijoittajien palveluihin
keskittyvien fintech-yritysten kannalta. Korvausrahaston riski perus-
tuu sijoituspalveluyrityksen hallussa olevien asiakasvarojen maaraan ja
asiakasvarojen maira tulisikin olla kannatusmaksujen maaraytymisen
peruste.
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