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Valtioneuvoston kirjelmé eduskunnalle komission ehdotuksista Euroopan parlamentin janeu-
voston asetukseksi asetuksen (EU) N:0 1286/2014 muuttamisesta rahastoyhtioita, sijoitusyhti-
o0ité ja yhteissijoitusyritysten ja muiden kuin yhteissijoitusyritysten osuuksista neuvojaanta-
via tai niitid myyvii henkildita koskevan siirtyméjirjestelyn jatkamiseksi seka direktiiviksi di-
rektiivin 2009/65/EY muuttamisesta silti osin kuin on kyse avaintietoasiakirjojen kiytosti (ra-
hastojen avaintietoasiakirjat)

Perustuslain 96 §:n 2 momentin perusteella lihetetddn eduskunnalle Euroopan unionin komis-
sion 15.7.2021 tekemét ehdotukset Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi asetuksen
(EU) N:o 1286/2014 muuttamisesta rahastoyhtiditd, sijoitusyhtiditd ja siirtokelpoisiin arvopa-
pereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten (yhte1ssgo1tusyr1tykset)
ja muiden kuin yhteissijoitusyritysten osuuksista neuvoja antavia tai niitdi myyvid henkil6itd
koskevan siirtyméjirjestelyn jatkamiseksi ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi
direktiivin 2009/65/EY muuttamisesta siltd osin kuin on kyse avaintictoasiakirjojen kaytosti
siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten
(yhteissijoitusyritykset) rahastoyhtididen toimesta sekd ehdotuksista laadittu muistio.

Helsingissa 2.9.2021

Valtiovaramministeri Annika Saarikko

Neuvotteleva virkamies Tina Heinonen



U 39/2021 vp

VALTIOVARAINMINISTERIO MUISTIO EU/2021/0779; EU/2021/0781
20.8.2021

EHDOTUKSET EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUKSEKSI ASE-
TUKSEN (EU) N:O 1286/2014 MUUTTAMISESTA RAHASTOYHTIOITA, SIJOITUSYH-
TIOITA JA YHTEISSIJOITUSYRITYSTEN JA MUIDEN KUIN YHTEISSIJOITUSYRI-
TYSTEN OSUUKSISTA NEUVOJA ANTAVIA TAI NIITA MYYVIA HENKILOITA
KOSKEVAN SIIRTYMAJARJESTELYN JATKAMISEKSI SEKA DIREKTIIVIKSI DI-
REKTIIVIN 2009/65/EY MUUTTAMISESTA SILTA OSIN KUIN ON KYSE AVAINTIE-
TOASTAKIRJOJEN KAYTOSTA

1 Tausta

Euroopan komissio antoi 15.7.2021 lainsdédéntoehdotuksen asetuksen (EU) N:o 1286/2014
muuttamisesta rahastoyhtioitd, sijoitusyhtioitd ja siirtokelpoisin arvopapereihin kohdistuvaa
yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten (yhteissijoitusyritykset) ja muiden kuin yhteis-
sijoitusyritysten osuuksista neuvoja antavia tai nitd myyvid henkiloitd koskevan siirtymajirjes-
telyn jatkamiseksi (COM(2021) 397 final). Samalla komissio antoi myos lainsdddéntdehdotuk-
sen direktiivin 2009/65/EY muuttamisesta siltd osin kuin on kyse avaintietoasiakirjojen kaytosta
siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten
(yhteissijoitusyritykset) rahastoyhtididen toimesta (COM(2021) 399 final).

Euroopan parlamentti ja neuvosto antoivat vuonna 2014 asetuksen (EU) N:o 1286/2014 vihit-
taismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuot-
teita) koskevista avaintietoasiakirjoista (jililempana PRIIP-asetus). PRIIP-asetuksen tavoitteena
on ollut parantaa yksityissijoittajien suojaa siten, ettd sijoittajat voisivat paremmin ymmaértda ja
vertailla vihittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita
seké tehdi selkeisiin ja luotettaviin tietoihin perustuvia sijoituspadtoksid. PRIIP-tuotteisiin kuu-
luvat muun muassa sijoitusrahastot (UCITS), vihittdismarkkinoille tarkoitetut vaihtoehtorahas-
tot, strukturoidut tuotteet sekd vakuutusmuotoiset sijoitustuotteet. Tavoitteiden saavuttamiseksi
PRIIP-asetuksessa edellytetdén, ettd PRIIP-tuotteiden kehittijat noudattavat yhtendisid tuotetie-
toja koskevia vaatimuksia ja toimittavat yksityissijoittajille avaintietoasiakirjan (key informa-
tion document, KID) kustakin tarjoamastaan PRIIP-tuotteesta.

PRIIP-asetukseen sisdltyy siirtymédsddnnds, jonka mukaan siirtokelpoisiin arvopapereihin koh-
distuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien la-
kien, asetusten ja hallinnollisten méardysten yhteensovittamisesta annetun Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY (jaliempéana sijoitusrahastodirektiivi) mukaiset sijoi-
tusrahastot on vélaikaisesti vapautettu vaatimuksesta toimittaa avaintietoasiakirja. Siirtymé-
sddnnds on voimassaolevien sddnndsten perusteella voimassa 31.12.2021 asti. Siirtymadsaannos
perustui sithen, ettd sijoitusrahastodirektiivissd sdddetyt vaatimukset sijoittajalle annettavista
avaintiedoista (avaintietoesite, key investor information document, KIID) oli tuolloin suhteelli-
sen dskettdin uudistettu ja ne olivat myds esikuvana PRIIP-asetuksen mukaiselle avaintietoasia-
kirjalle. Sijoitusrahastojen liséiksi siirtymésdénndstd on sovellettu myds muihin sellaisiin rahas-
toihin, joista laaditaan sijoitusrahastodirektiivin mukainen avaintietoesite.

2 Ehdotuksen tavoite
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Asetusehdotuksen tavoitteena on jatkaa PRIIP-asetuksessa sdddettyd siirtyméaikaa sijoitusra-
hastoille vield kuudella kuukaudella. Siirtymdajan paatyttyd PRIIP-asetuksen avaintietoasiakir-
jaa koskevia vaatimuksia ja niitd tdydentdvdd alemman asteista sdéntelyd alettaisiin soveltaa
my0s aiemmin siirtymésdaannoksen piiriin kuuluneisiin toimijoihin. Siirtyméaika on tarpeen oi-
keudellisen epidvarmuuden vihentdmiseksi, koska alemman asteiseen sdéntelyyn tehtdvien
muutosten valmistelu EU:ssa on viivdstynyt.

Direktiiviechdotuksen tavoitteena on valttda tilanne, jossa sijoitusrahastoihin sijoittavat yksityis-
sijoittajat saisivat siirtymdajan paityttyd samasta sijoituskohteesta kaksi eri ennen sopimuksen
tekoa annettavaa asiakirjaa. Sijoitusrahastodirektiivissd sdddetdén sijoittajalle annettavia avain-
tietoja koskevista vaatimuksista. Direktiiviehdotuksella varmistettaisiin, ettd tietystd sijoitusra-
hastosta PRIIP-asetuksen mukaisesti laaditun avaintietoasiakirjan katsottaisiin tayttivin myos
sijoitusrahastodirektiivissd asetetut vaatimukset sijoittajalle annettavia avaintiedoista.

3 Ehdotuksen pidasiallinen sisdlto
3.1 Asetusehdotus PRIIP-asetuksen muuttamisesta

PRIIP-asetuksen 32 artiklan 1 kohdassa sdddetddn siirtyméajasta, jonka mukaan sijoitusrahas-
todirektiivin mukaiset rahoitusyhtiot, sijoitusyhtict sekd sijoitusrahastojen osuuksia koskevaa
neuvontaa antavat tai niitd myyvét henkilét vapautetaan PRIIP-asetuksen mukaisista velvoit-
teista 31.12.2021 saakka. Komissio ehdottaa, ettd titd sirtymiaikaa pidennetédén 30.6.2022 asti.

PRIIP-asetuksessa vahvistetaan yksityissijoittajalle annettavan avaintietoasiakirjan muoto ja si-
séltd. Siind myds valtuutetaan Euroopan valvontaviranomaiset laatimaan yhdessa teknisid sdin-
telystandardeja, joissa madritelldén tarkemmin avaintietoasiakirjan esitystapa ja sisilto, sen va-
kiomuoto, riskien ja tuottojen esittdmisessa ja kulujen laskemisessa kiytettdvit menetelmét seka
avaintietoasiakirjan tietojen uudelleentarkastelun edellytykset. Naméd tekniset sdintelystandar-
dit on vahvistettu komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/653 PRIIP-asetuksen tdyden-
tdmisestd vahvistamalla teknisid sdédntelystandardeja avaintietoasiakirjojen esittimisestd, sisdl-
l6sté, uudelleentarkastelusta ja tarkistamisesta seké téllaisten asiakirjojen toimittamisvaatimuk-
sen noudattamiseen liittyvien chtojen tayttdmisestd (jalempanad komission delegoitu asetus).

Avaintietoasikirjan sisdltd médritelldédn tarkemmin komission antamissa teknisissd sééntelys-
tandardeissa. Niiden kdytdnnon soveltamisessa on havaittu useita muutostarpeita, mitd on val-
mistelu komission ja Euroopan valvontaviranomaisten yhteistyond. Euroopan valvontaviran-
omaiset ovat toimittaneet 3.2.2021 komissiolle luonnokset avaintietoasiakirjaa koskevien tek-
nisten sdintelystandardien muuttamisesta, joihin siséltyy tarvittavia mukautuksia rahastojen
osalta. Komission tarkoituksena on hyviksyd ndmé tekniset sdédntelystandardit muuttamalla
PRIIP-asetuksen nojalla annettua komission delegoitua asetusta. Hyviksymisen tarkka ajan-
kohta ei ole tiedossa, mutta komission odotetaan antavan sen syksyn aikana.

3.2 Direktiiviehdotus sijoitusrahastodirektiivin muuttamisesta

Sijoitusrahastodirektiivin ehdotetaan Lisattdvéiksi uusi 82 a artikla avaintietoasiakirjalla sijoit-
tajalle annettavista avaintiedoista. Artiklan mukaan jisenvaltioiden on varmistettava, ettid jos
sijoitusyhtio tai jonkin hoitamansa sijoitusrahaston osalta rahastoyhtio laatii, toimittaa, tarkistaa
ja kdantdd avaintietoasiakirjan, joka tayttdd PRIIP-asetuksessa sdddetyt avaintietoasiakirjoja
koskevat vaatimukset, toimivaltaiset viranomaiset katsovat, ettd kyseinen avaintietoasiakirja
tayttdd myoOs sijoitusrahastodirektiivin 78-82 ja 94 artiklassa asetetut sijjoittajalle annettavin
avaintietoithin sovellettavat vaatimukset.
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PRIIP-asetuksessa on edellytetty komission arvioivan, olisiko sijoitusrahastojen siirtymdaikaa
pidennettdvd vai voitaisiinko sijoitusrahastodirektiivin sddnnokset sijoittajalle annettavista
avaintiedoista korvata PRIIP-asetuksen mukaisella avaintictoasiakirjalla. Taltd osin komissio
arvioi lainsdddantoehdotuksessaan, ettd Euroopan valvontaviranomaisten toimittama ehdotus
tarkistetuiksi teknisiksi sddntelystandardeiksi sisdltdd useita muutoksia, joilla voidaan perustella
sijoittajalle annettavien avaintietojen korvaaminen PRIIP-asetuksen mukaisella avaintietoasia-
kirjalla. Komissio yksiloi tillaisiksi muutoksiksi muun muassa vaatimuksen avaintietoasiakir-
jaan siséllytettdvastd ulkoisesta linkistd tuotekohtaisiin ja vakiomenetelmilld laskettuihin tietoi-
hin tuotto- tai arvokehityksestd, standardoitujen tuottondkymien kiyttoonoton sekd muutetut
sdannokset kokonaiskuluista, liketoimikuluista ja riski-indikaattorin tarkistamisesta. Komissio
katsoo, ettd ndiden muutosten johdosta my0s sijoitusrahastojen osalta olisi helpompi hyodyntda
avaintietoasiakirjan esitystapaa ja sisaltod.

Direktiiviehdotus olisi pantava tiytdntoon viimeistddn 30.6.2022 ja sddnnoksid sovellettaisiin
1.7.2022 alkaen.

4 Ehdotuksen oikeusperusta ja suhde suhteellisuus- ja toissijaisuusperi-
aatteisiin

Oikeusperusta

Muutosehdotukset perustuvat alkuperdisen PRIIP-asetuksen ja sijoitusrahastodirektiivin mukai-
siin Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) artikloihin. Asetusehdotus pe-
rustuu SEUT 114 artiklaan ja direktiiviehdotus SEUT 53 artiklan 1 kohtaan. Ehdotukset kisi-
tellddn tavallisessa lainsddtamisjirjestyksessid ja hyviksymisestd pddtetddn neuvostossa midra-
enemmistoll.

Valtioneuvosto pitdd komission ehdotuksia oikeusperustan ndkokulmasta perusteltuina. Asetus-
ehdotuksen voidaan katsoa liittyvin sisimarkkinoiden toteuttamiseen ja niiden toiminnan vah-
vistamiseen. Direktiiviehdotuksen voidaan taas katsoa hLittyvdn sisimarkkinoiden toteutumista
ja rajat ylittdvien palveluiden tarjoamista koskeviin toimenpiteisiin jisenvaltioiden lainsdddin-
non yhteensovittamiseksi.

Toissijaisuusperiaate

Euroopan unionista tehdyn sopimuksen (SEU) 5 artiklan 3 kohdan toissijaisuusperiaatteen mu-
kaisesti EU:n tasolla on toteutettava toimia vain, jos jisenvaltiot eivét voi yksi riittdvalld tavalla
saavuttaa suunnitellun toiminnan tavoitteita, vaan ne voidaan toiminnan laajuuden tai vaikutus-
ten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla.

Komissio katsoo ehdotusten noudattavan toissijaisuusperiaatetta. Komission mukaan unionin
toimia tarvitaan, jotta rahoituspalvelujen ja -tuotteiden sisdmarkkinoilta voidaan poistaa esteitd
ottamalla kdyttoon yhtendinen lihestymistapa PRIIP-tuotteita koskevien tietojen ilmoittami-
seen. Muutettavaan lainsdadént6on tehtdvat muutokset on tehtiva komission ehdotuksesta.
Valtioneuvosto pitdd komission ehdotuksia toissijaisuusperiaatteen mukaisina.

Suhteellisuusperiaate

SEU 5 artiklan 4 kohdan suhteellisuusperiaatteen mukaisesti unionin toiminnan sisalto ja muoto
eivdt saa ylittda sitd, mikd on tarpeen perussopimusten tavoitteiden saavuttamiseksi. Komission
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mukaan lainsdddantoehdotukset ovat tarpeen sen varmistamiseksi, ettd toimivaltaiset viran-
omaiset ja PRIIP-tuotteiden kehittéjit soveltavat PRIIP-tuotteita koskevia sdéntojé tehokkaasti.
Niin varmistetaan PRIIP-asetuksen tavoitteiden saavuttaminen sisamarkkinoilla ja sitd kautta
markkinoiden avoimuuden ja yksityissijoittajien hyvd suojaus. Direktiivichdotuksella lisaksi
varmistetaan, ettd sijoitusrahastojen sisdmarkkinat toimivat moitteettomasti. Sgorrusrahastodl-
rektiiviin tehtivilli muutoksilla vihennetddn siinndsten noudattamisesta sijoitusrahastoille ai-
heutuvia rasitteita ja kustannuksia poistamalla paillekkdiset vaatimukset.

Valtioneuvosto pitdd komission ehdotuksia suhteellisuusperiaatteen nikokulmasta perustel-
tuina.

5 Ehdotuksen vaikutukset
Taloudelliset vaikutukset
Komissio eiole julkaissut lainsdddéntdehdotustensa yhteydessd vaikutusarviointiasiakirjaa.

Lainsdddiantoehdotuksilla ei arvioida olevan merkittdvid taloudellisia vaikutuksia, silli ehdo-
tuksilla ei muuteta keskeisiltd osin PRIIP-asetuksen ja sijoitusrahastodirektiivin sisdltod eiké
luoda markkinatoimijoille uusia velvoitteita. PRIIP-asetuksessa sdddetyn siirtymisddnnoksen
piiriin kuuluvat toimijat hyotyvit oikeudellisen epdvarmuuden ja hallinnollisen taakan véhen-
tyessa.

Sirrtyméajan pidentiminen antaa toimijoille aikaa valmistautua siirtymésdannoksen paattymi-
seen ja siitd seuraavaan velvollisuuteen laatia PRIIP-asetuksen mukainen avaintietoasiakirja.
Samalla toimijoille annetaan aikaa sopeutua avaintietoasiakirjan sisdaltoén kohdistuviin séénte-
lymuutoksiin. Siirtymédajan péaétyttyd avaintietoasiakirjan tuottamisesta ja pdivittimisestd tulee
aitheutumaan kustannuksia sdintelyn piiriin tulevien sijoitustuotteiden kehittéjille, joille kuuluu
vastuu avaintietoasiakirjan laatimisesta. Parhaillaan muutettavana oleva alemman asteinen EU-
sdéntely tulee tismentimédédn avaintietoasiakirjan lopullisen siséllon. Tieto lopullisesta siséllosta
on toimijoille tarpeen, jotta tarvittavat muutokset tietojirjestelmiin, materiaaleihin ja asiakas-
prosesseihin saadaan toteutettua asianmukaisesti. Yleisesti vuoden aikaa on pidetty kohtuulli-
sena. Tiedonantovelvollisuuden ja sijoittajamateriaalien muutokset synnyttivit toimijoille jon-
kin verran kustannuksia, mutta samalla edistetidn sdintelyn johdonmukaisuutta, helpotetaan
valvontaa ja tuetaan eri sijoitustuotteiden tarjoajien vélistd kilpailua.

Sijoitusrahastodirektiiviin tehtdvien muutosten tarkoituksena on vilttdd tilanne, jossa sijoittaja
saa siirtyméajan pddtyttyd samasta sijoitustuotteesta sekd PRIIP-asetuksen mukaisen avaintie-
toasiakirjan ettd syjoitusrahastodirektiivin mukaisen avaintietoesitteen. Kyseisten asiakirjojen
voidaan olennaisilta osin katsoa kattavan samat tiedonantovaatimukset. Ehdotuksella véltetddn
padllekkiiset vaatimukset ja asiakkaille keskenddn erilaisista tiedoista mahdollisesti atheutuva
hiammennys. Ehdotus vdhentdd siten myoOs rahastoyhtidille aiheutuvaa hallinnollista taakkaa,
joka syntyisi, jollei sddntelyyn tehtdisi nyt ehdotettuja muutoksia.

Ehdotus yhdenmukaistaa ei-ammattimaisille sijoittajille annettavaa sijoittajainformaatiota eri
tuotteista EU:ssa. Sijoittajien kannalta yhdenmukaiset sdénnokset parantavat tuotteiden keskeis-
ten ominaisuuksien tunnistamista ja helpottavat eri tuotteiden vertailua, mikd voi mahdollistaa
sijoittajan kannalta tehokkaamman paatoksenteon.

Vaikutukset viranomaisiin
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Finanssivalvonta toimii PRIIP-asetuksessa ja sijoitusrahastodirektiivissd tarkoitettuna toimival-
taisena viranomaisena Suomessa. Ehdotuksilla on vaikutusta myds Finanssivalvonnan tyoméa-
rddn siten, ettei sen tarvitse valvoa keskendén pééllekkdisten tiedonantovelvollisuuksien tayttéi-
mistd samasta rahastotuotteesta siirtyméajan padtyttya.

Vaikutukset lainsddddntoon

Ehdotukset edellyttivat muutoksia ainakin sijoitusrahastolakiin (213/2019). Ehdotusten joh-
dosta voi olla tarvetta my0s muuttaa vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia (162/2014),
silld PRIIP-asetuksen tdytintdonpanon yhteydessa vaihtoehtorahastoja koskevaan kansalliseen
saantelyyn ehdotetut muutokset ovat mahdollistaneet Suomessa siirtymasdénnoksen soveltami-
sen my6s muihin kuin sijoitusrahastodirektiivin mukaisiin sijoitusrahastoihin.

6 Ehdotuksen suhde perustuslakiin seké perus- ja ihmisoikeuksiin

Valtioneuvosto ei katso ehdotusten olevan ristiriidassa Suomen perustuslain tai Suomea vel-
voittavien perus- ja ihmisoikeussopimusten kanssa.

7 Ahvenanmaan toimivalta

Asia kuuluu Ahvenanmaan itsehallintolain (1144/1991) 27 §:n perusteella valtakunnan lainséé-
déntovaltaan.

8 Ehdotuksen kiisittely Euroopan unionin toimielimissd ja muiden jisen-
valtioiden kannat

Lainsdddéntoehdotusten vastuuvaliokunta Euroopan parlamentissa on talous- ja raha-asioiden
valiokunta (ECON) Euroopan parlamentti ei ole vield aloittanut ehdotusten kasittelyd eikd ni-

Ehdotusten kasittely on aloitettu neuvoston rahoituspalvelutyéryhméssé ensimmaéiselld kokouk-
sella 20.7.2021. Muiden jiasenvaltioiden viralliset kannat eivét ole vield tiedossa.

9 Ehdotuksen kansallinen kiésittely

Ehdotukset ja nithin Littyvd luonnos valtioneuvoston kirjelméksi on ollut EU-asioiden komitean

alaisen rahoituspalvelut ja pddomalikkeet -jaoston (jaosto EU10) kirjallisessa késittelyssd 11.—
19.8.2021.

10 Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto suhtautuu yleisesti myonteisesti ja rakentavasti UCITS ja PRIIPS avaintietoasi-
kirjojen yhdenmukaistamiseen ja siten PRIIP-asetuksen mukaisen sijoitus- ja vaihtoehtorahas-
toja koskevan surtymaa]an paattimiseen. Snrtymaajan paéttiminen on omiaan lisidmidn sijoi-
tustuotteiden tarjoajien vilistd kilpailua, kun sijoittajan on helpompi vertailla eri muodoissa tar-
jottavia tuotteita. Sirtyméjirjestelyn paéttdmisen edellyttdessd muutoksia myds muuhun séén-
telyyn on kuitenkin tirkead, ettd toimijoille ja viranomaisille varataan riittdvasti aikaa sopeutua
uusiin vaatimuksiin. Tassd vaiheessa ei ole vield tarkasti tiedossa, milloin komissio antaa avain-
tietoasiakirjan tarkemman sisdllon méarittdvat uudet tekniset sdédntelystandardit. Valtioneu-
vosto pitdd tamdn johdosta véhintddn esitetyn pituisen siirtymaajan pidentdmistd perusteltuna.
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Valtioneuvosto suhtautuu myonteisesti ehdotukseen, jonka mukaan sijoitusrahastodirektiivin
vaatimukset sijoittajalle annettavista avaintiedoista voitaisiin tdyttdd PRIIP-asetuksen mukai-
sella avaintietoasiakirjalla. Valtioneuvosto pitdd tirkeénd, ettd sijoittaja saa kaikissa tilanteissa
sijoituspadtoksen kannalta keskeisen informaation ennen sopimukseen sitoutumista, mutta ko-
rostaa samalla tarvetta vilttda keskenddn pééllekkiisid ja osin ristiriitaisia tiedonantovaatimuk-
sia.



