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TALOUSVALIOKUNNAN MIETINTO

11/2010 vp

Hallituksen esitys laiksi sijoitusrahastolain
muuttamisesta

JOHDANTO

Vireilletulo

Eduskunta on 9 pdivdnd helmikuuta 2010 14het-
tanyt talousvaliokuntaan valmistelevasti késitel-
tavaksi hallituksen esityksen laiksi sijoitusra-
hastolain muuttamisesta (HE 287/2009 vp).

Asiantuntijat

Valiokunnassa ovat olleet kuultavina

- neuvotteleva virkamies Jyrki Knuutinen, val-
tiovarainministerio

- markkinavalvoja Paula Kirppu, Finanssival-
vonta

- ekonomisti Pertti Pylkkonen, Suomen Pankki

- vanhempi verotarkastaja Kalle Hirvonen ja
ylitarkastaja Matti Merisalo, Verohallitus

- rikostarkastaja Laura Kuitunen, Keskusrikos-
poliisi

- projektipdéllikké Janne Marttinen, Viran-
omaisyhteistyon kehittdmisprojekti Virke

- péadlakimies Jorma Yli-Jaakkola, Euroclear
Finland Oy

- lakimies Mirjami Kajander-Saarikoski, Fi-
nanssialan Keskusliitto.

Lis#ksi kirjallisen lausunnon ovat antaneet

—  Euroopan parlamentin jésen Sirpa Pietikéi-
nen

— kauppatieteiden maisteri Yrjo Tuokko.

HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan sijoitusrahastolakia tédy-
dennettiviksi sddnnoksilla rahasto-osuuden hoi-
tajan hallinnoimista ulkomaisen rahasto-osuu-
denomistajan omistamista rahasto-osuuksista.
Muutoksella mahdollistettaisiin ulkomaisten si-
joittajien omistamille rahasto-osuuksille vastaa-
vantyyppinen rekisterdintimenettely, joka on
kiytossd arvo-osuusjdrjestelmédn liitetyissd
osakkeissa ja rahasto-osuuksissa. Kotimaisten
sijoittajien omistamien rahasto-osuuksien rekis-
terdintiin ei ehdoteta muutoksia.
Rahasto-osuuden hoitajana, jonka nimiin hal-
linnoitavat rahasto-osuudet saataisiin merkita,
voisivat esityksen mukaan toimia suomalaiset
tai Euroopan talousalueella toimiluvan saaneet

HE 287/2009 vp

luottolaitokset tai sijoituspalveluyritykset seka
rahastoyhti6t, joilla on oikeus tarjota arvopape-
reita koskevia sdilytys- ja hoitopalveluja. Rahas-
toyhtion olisi tehtdva rahasto-osuuden hoitajan
kanssa kirjallinen sopimus rahasto-osuuksien
hoitamisesta. Rahastoyhti6 voisi tehdd sopimuk-
sen ainoastaan sellaisen osapuolen kanssa, joka
on luotettava, hyvimaineinen ja ammattitaitoi-
nen. Sopimuksessa olisi sovittava, ettd rahasto-
osuuden hoitaja toimittaa rahastoyhtidlle hallin-
noimiensa rahasto-osuuksien omistajia koske-
vat tiedot ja muut rahastoyhtion sen toimintaa
koskevan lainsdddédnndn perusteella tarvitsemat
tiedot.

Versio 2.0
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Rahasto-osuuden hoitajan olisi puolestaan
tehtdvi kirjallinen sopimus ulkomaisen rahasto-
osuudenomistajan tai titd edustavan luottolai-
toksen, sijoituspalveluyrityksen tai muun osa-
puolen kanssa rahasto-osuuksien hoitamisesta.
Rahasto-osuuden hoitaja olisi liséksi pyynndsta
velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle
hallinnoimiensa rahasto-osuuksien omistajan ni-
men, kotivaltion ja tdimén omistamien rahasto-

Perustelut

osuuksien miérdn. Rahasto-osuuden hoitajalla
olisi velvollisuus antaa rahasto-osuudenomista-
jaa koskevat tiedot syyttdji- ja esitutkintaviran-
omaisille rikoksen selvittimiseksi sekd muuten
laissa tietojen saantiin oikeutetulle viranomai-
selle.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan mah-
dollisimman pian.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Perustelut

Talousvaliokunta ehdottaa, ettd lakiehdotus hy-
viksytdin.

Lain tultua hyvidksytyksi sijoitusrahastolain
mukaiseen rahasto-osuusrekisteriin  voidaan
merkitd ulkomaisen rahasto-osuuden omistajan
sijasta rahasto-osuuden hoitaja. Rahasto-osuu-
den hoitajana voi toimia suomalainen tai ETA-
alueella toimiluvan saanut luottolaitos tai sijoi-
tuspalveluyritys, jolla on oikeus tarjota arvopa-
pereita koskevia sdilytys- ja hoitopalveluja.

Lakiin tehtdvd muutos vastaa kansainvélistd
kéytdnt6d ja mahdollistaa suomalaisten rahasto-
osuuksien tehokkaamman markkinoinnin ulko-
maisille sijoittajille.

Valiokunta toteaa, ettd vastaavanlainen hal-
lintarekisterdinti on jo kdytdssd Suomessa ulko-
maisten sijoittajien omistamissa arvo-osuus-
muotoisissa osakkeissa ja rahastoissa.

Kotimaisten sijoittajien omistamien rahasto-
osuuksien rekisterdintiin ei tule muutoksia. Ra-
hastoyhtién on merkittdvd pitdméadnsd rahasto-

osuusrekisteriin  vastaisuudessakin  rahasto-

osuudenomistajan nimi ja osoite.

Arvopaperi- ja sijoitusrahastosijoitukset

Jéljempédnd hahmotetaan kuvin suomalaisten ar-
vopaperisijoitusten sijoituskantaa ulkomaille ja
Suomeen rekisterdityjen sijoitusrahastojen paa-
oman jakautumista maittain.

Kesdkuun lopussa 2009 suomalaiset sijoitus-
rahastot olivat sijoittaneet ulkomaille vajaat 24
miljardia euroa. Suomeen rekisterdityjen sijoi-
tusrahastojen 55,5 miljardin euron pddomasta oli
sijoitettu tammikuun lopussa 2010 kotimaahan
44,7 miljardia euroa (81 %) ja ulkomaille, suu-
rimmaksi osaksi Ruotsiin, 10,7 miljardia euroa
(19 %).

Sijoitusrahastopddomat kasvoivat nopeasti
kuluneen vuosikymmenen puolivilissd. Vuoden
2007 syksylld alkaneen ja vuonna 2008 jatku-
neen notkahduksen jélkeen rahastopddomat ovat
ldhteneet kasvuun vuonna 2009.
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Arvopaperisijoitukset ulkomaille
sektoreittain: sijoituskanta 30.6.2009

140 mrd. euroa
Kotitaloudet ja Pankit

voittoatavoit- 8% Tyrbelake:-

telemattomat laitokset ja
yhteisot muut sosiaali-
3% turvarahastot

37 %
Valtio

Sijoitus-
rahastot

0,
Lahde: Suomen Pankki. 17%



TaVM 11/2010 vp — HE 287/2009 vp

Perustelut

Suomeen rekisteroityjen sijoitusrahastojen rahasto-osuusvelan
jakautuminen alueittain 31.01.2010 (yht. 55 526 milj. euroa)

B Ruotsi; 8 667 milj.euroa; 80 %
B |danti;334 milj. euroa; 3 %
O Norja; 293 milj. euroa; 3 %

B Luxemburg; 319 milj. euroa; 3 %
B Muut; 486 milj.euroa; 5 %

B |so-Britannia; 689 milj. euroa; 6 %

Muu euroalue;
737 milj. euroa;
1%

Lahde: Suomen Pankki.

Valvonta ja seuraamusjdrjestelmd

Sééddettédvin lain mukaan rahasto-osuuden hoita-
ja on pyynndstd velvollinen ilmoittamaan Fi-
nanssivalvonnalle  hallinnoimiensa rahasto-
osuuksien omistajan identifioimistiedot ja ti-
mén omistamien rahasto-osuuksien méaéran. Ra-
hasto-osuuden hoitajalla on velvollisuus antaa
rahasto-osuudenomistajaa koskevat tiedot syyt-
tdjé- ja esitutkintaviranomaisille rikoksen selvit-
tdmiseksi sekd muulle viranomaiselle, jolla lain
nojalla on oikeus saada kyseiset tiedot. Laissa
sdddetddn myos asiakkaan tunnistamisvelvolli-
suudesta.

Hallituksen esityksessi ei ehdoteta lakiin hal-
linnollisia seuraamuksia ja rangaistussdannok-
sid lain rikkomisen varalta eiké uusia valtuuksia

tai tehtdvid veroviranomaisille tai rahanpesun
estimistd valvoville viranomaisille.

Talousvaliokunta toteaa, ettd viranomaisilla
on oltava tehtdviensd hoitamiseksi tarpeelliset
tietojensaanti- ja -vaihto-oikeudet. Lain noudat-
tamisen tehosteena on oltava asianmukainen
seuraamusjirjestelmd. Viranomaisten on pystyt-
tdvd myds valvomaan, etti rahoitusmarkkinoilla
toimivat hoitavat velvoitteensa yhteiskunnalle.

Valtiovarainministerion talousvaliokunnalle
antaman tiedon mukaan valtiovarainministerio
selvittdd arvopaperi- ja rahoitusmarkkinoihin
liittyvien viranomaisvaltuuksien ja seuraamus-
jarjestelmin riittdvyyttd ja toimivuutta parhail-
laan valmisteltavassa arvopaperimarkkinalain-
sdddannon kokonaisuudistuksessa.

Talousvaliokunta kiirehtii esitysten antamis-
ta eduskunnalle.



Paitosehdotus

Pdidtosehdotus

Edelld esitetyn perusteella talousvaliokunta eh-

dottaa,

ettd lakiehdotus hyvdksytddn muutta-

mattomana.

Helsingissd 11 péivéni toukokuuta 2010
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Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

pj.

vpj.

jas.

Jouko Skinnari /sd

Antti Rantakangas /kesk
Hannu Hoskonen /kesk
Harri Jaskari /kok

Anne Kalmari /kesk

Matti Kangas /vas

Toimi Kankaanniemi /kd
Miapetra Kumpula-Natri /sd
Jouko Laxell /kok

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Eelis Roikonen.

Eero Lehti /kok

Pédivi Lipponen /sd

Marjo Matikainen-Kallstrom /kok
Petteri Orpo /kok

Sirpa Paatero /sd

Oras Tynkkynen /vihr

Markku Uusipaavalniemi /kesk

vjds. Anne-Mari Virolainen /kok.
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Vastalause

VASTALAUSE

Perustelut

Perusongelma esityksessd on se, ettd lakimuu-
toksessa toteutetaan ldahtokohtaisesti markkinoi-
den toivomia muutoksia voimassa olevaan lain-
sdddantoon. Valvontaviranomaisten kannalta
olisi ollut jarkevéa, ettd valmistelussa olisi tehty
kokonaisratkaisu, jossa myds sanktiointiin ja
valvontaan liittyvit asiat olisi huomioitu saman-
aikaisesti. Nama liittyvit keskeisesti lain toimi-
vuuteen. Valvontaviranomaisten uskottavan val-
vonnan ylldpitimiseen tarvitsemia lakimuutos-
ehdotuksia ei tdssd yhteydessd kuitenkaan ole
valmisteltu, vaan ne on siirretty myohemmin rat-
kaistaviksi kysymyksiksi.

Sijoitusrahastolakiesityksestd uhkaa tulla ve-
roparatiisilainsdddént6d, jos ei varmisteta sitd,
ettd valvontaviranomaiset my0s tosiasiallisesti
saavat tarvitsemansa tiedot rahasto-osuuksien
oikeasta omistajasta ja voivat varmistaa saatu-
jen tietojen oikeellisuuden. Néin ollen sijoitus-
rahastolakiesitykseen olisi tullut vélttimattd ot-
taa mukaan my®s riittdvédn tehokkaat hallinnolli-
set sanktioseuraamukset ja lain rikkominen olisi
pitdnyt kriminalisoida.

Suomesta on tehty 140 miljardille eurolle
arvo-osuuksien ja rahastojen sijoituksia ulko-
maille. Lainsddddannon yhtend keskeisend ongel-
mana on nykyisin se, ettd veroviranomaisten
mahdollisuudet tarkastaa ulkomailta saatujen
tietojen oikeellisuus ovat hyvin rajallisia. Ta-
méin vuoksi esimerkiksi sen valvominen, ettd
suomalaiset eivit kierrd Suomen verotusta hal-
lintarekisterdinnin avulla, on vaikeaa. Esityk-

Helsingissd 11 pdivéna toukokuuta 2010

Jouko Skinnari /sd
Miapetra Kumpula-Natri /sd
Pdivi Lipponen /sd

Sirpa Paatero /sd

seen liittyy vastaavia valvontaongelmia kuin
kansainvéliseen sijoitustoimintaan yleenséikin.
Verohallinnon selvitysten mukaan oikeus luotto-
laitosten vertailutietotarkastuksiin olisi vélttd-
méton, mikéli kansainvilisen sijoitustoiminnan
veronkiertoa halutaan hillitd ja véaidrinkdytoksid
ennaltachkéistd. Suomen verovalvonnan ja ta-
lousrikostorjunnan kannalta ongelmallisinta
asiassa on, ettd lakimuutos mahdollisesti lisda
sijoitustoimintaan liittyvien peitejéirjestelyjen,
piilottelun ja salailun mahdollisuuksia, mikli
uhkat realisoituvat ja veroviranomainen tai muu
tietoihin oikeutettu viranomainen ei saa tarvitse-
miaan tietoja.

Kansainvélinen suuntaus tietojen avoimuu-
teen on globaalin finanssikriisin takia pdinvas-
tainen kuin tehdyssé esityksessd. Sijoitustoimin-
taan liittyvdn avoimuuden ja ldpindkyvyyden li-
sddminen ja valvonnan tehostamisen tarve ovat
tulleet korostetusti esiin nykyisen finanssikrii-
sin yhteydessd. Arvo-osuuksien ja rahastojen
siirrot ulkomaille olisivat osa finanssi- ja
pankkikriisien estdmisen rahoittamista mm. va-
rainsiirtoverolla. Téti tarvetta korostavat myos
viitteet siitd, ettd jarjestdytynyt rikollisuus hyo-
dyntéé entistd enemmén sijoitus- ja rahoitussek-
toria ja ndiden valvonnan aukkoja rahanpesussa.

Ehdotus
Edelld olevan perusteella ehdotamme,

ettd sijoitusrahastolain muutosesitys
hyldtddn.

Matti Kangas /vas
Toimi Kankaanniemi /kd
Markku Uusipaavalniemi /kesk
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