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Hallituksen esitys Eduskunnalle uudeksi sijoitusrahastolaiksi
sekii eriiiden siihen liittyvien lakien muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi uusi
sijoitusrahastolaki. Lakiin ehdotetaan tehti-
viksi muutokset, jotka ovat tarpeen sijoitus-
rahastodirektiivin erdiden sifinnosten taytin-
téénpanon tdsmentdmiseksi. Lis#ksi ehdo-
tuksessa selkeytetéiin sijoitusrahastolain so-
veltamisalaa, lain rakennetta ja viranomais-
ten vilistd toimivallanjakoa. Ehdotuksessa
otetaan huomioon sijoitusrahastotoiminnan
nopea kehittyminen, kansainvélisen kilpailun
kiristyminen ja niistd johtuva tuotekehittelyn
tarve erityisesti siirryttdessi yhteiseen va-
[uuttaan.

Esityksessd ehdotetaan rahastoyhtién toi-
milupamenettely yhtendistettdviksi sijoitus-
palveluyrityksistd annetussa laissa sdiidetyn
toimilupamenettelyn kanssa. Toimiluvan
myontdmisen perusteita tarkennetaan rahas-
toyhtitn luotettavan hallinnon osalta. Rahas-
toyhtidssd maidrdomistusyhteyden omistavat
ehdotetaan selvitettdviksi toimilupamenette-
lyn yhteydessd. Omistus- ja d4nivallan mai-
rityn suuruisesta muutoksesta olisi lisdksi
ilmoitettava valvontaviranomaiselle. Rahas-
toyhtion vakavaraisuussdédntely 1shentyisi
kansainvilistd kaytint6d. Lisdksi rahastoyhti-
6n yhti6jérjestyksen vahvistamisesta luovut-
taisiin. Tdmén vuoksi kaupparekisterilakia
muutettaisiin siten, ettd yhtiGjirjestyksen
vahvistamisen yhteydessi rekisteriviranomai-
sen olisi varattava valtioneuvostolle ja rahoi-
tustarkastukselle mahdollisuus lausua yh-
tiéjdrjestyksestd. Vastaavaa menettelyd nou-
datetaan nykyisin yhti6jarjestyksen muutosta
koskevan menettelyn yhteydessa.

Ehdotuksen mukaan valtioneuvosto voisi
myontdd toimiluvan piHasiassa sdilytysyh-
teisdtoimintaa harjoittavalle suomalaiselle
osakeyhtidlle. Toimiluvan edellyksissi otet-
taisiin huomioon toiminnan luonne seki se,
ettd sdilytysyhteis6toimintaa harjoittavat tilla
hetkelld luottolaitokset, sijoituspalveluyrityk-
set ja Euroopan talousalueella toimiluvan
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saaneiden luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten Suomen sivuliikkeet tai —konttorit.
Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain perus-
teella siilytysyhteisdtoimintaa harjoittavien
sdilytysyhteisdjen perustamispiiomaa koske-
vaa sdintely ehdotetaan yhdenmukaistetta-
vaksi muuttamalla sanottua lakia. Rahoitus-
tarkastuslakia ehdotetaan muutettavaksi si-
ten, ettd sijoitusrahastolain perusteella toi-
miluvan saanut sdilytysyhteisé tulisi rahoi-
tustarkastuksen valvottavaksi.

Ehdotuksessa mairitetdsin nykyistd tarkem-
min s#ilytysyhteisén tehtdvit osittain tés-
mentdmilld sijoitusrahastodirektiivin tdytén-
td6npanoa. Erityisesti huomiota kiinnitettii-
siin siihen, millaisin toimenpitein siilytysyh-
teis6n katsotaan tiyttineen valvontavelvoit-
teensa.

Sijoitusrahastodirektiivin mukaisten sijoi-
tusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen vé-
listd rajanvetoa selkeytettdisiin. Samassa yh-
teydessid erikoissijoitusrahastojen kautta ta-
pahtuvaa tuotekehitystd vapautettaisiin. Uu-
sina erikoissijoitusrahastotyyppeiné voitaisiin
perustaa esimerkiksi rahasto-osuusrahastoja.
Erikoissijoitusrahastoilta edellytettdisiin ny-
kyistd laajempaa tiedonantovelvollisuutta,
joka toteutuisi lyhennetyn rahastoesitteen ja
neljannesvuosikatsauksen kautta. Vastaavia
asiakirjoja voitaisiin laatia myés sijoitusra-
hastodirektiivin mukaisista sijoitusrahastois-
ta.

Esityksessd ehdotetaan lakiin sisdllytettd-
viksi nykyistd tarkemmat sdidnnékset rahas-
to-osuuksien liittimisestd arvo-osuusjirjestel-
main. Ehdotettu sdintely on mahdollisim-
man yhdenmukainen osakeyhtidlain vastaa-
van sddntelyn kanssa siltd osin kuin rahasto-
osuuden luonne ei selkedsti poikkea osak-
keen luonteesta arvopaperina. Samassa yh-
teydessi ehdotetaan muutettavaksi arvo-
osuustileistd annettua lakia. Arvo-osuusjir-
jestelmisti annettuun lakiin ehdotettava
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muutos mahdollistaisi asetuksella sdddetts-
viksi ajankohdan, johon mennessd rahasto-
osuudet tulisi liittd4 arvo-osuusjérjestelmaén.
Yhteissijoitusyrityksen osuuksien mark-
kinointia koskevat s#4nnokset ehdotetaan
yhdenmukaisiksi uuden soveltamisalasiin-
ndksen kanssa. Samalla arvopaperimark-
kinalakia ehdotetaan muutettavaksi yhteissi-
joitusyrityksen osuuden tismillisemmiksi
midrittdmiseksi arvopaperina.

Esityksessid ehdotetaan rahanpesun estami-
sestd ja selvittdmisestd annettua lakia muu-
tattavaksi siten, ettd rahastoyhtidsté ja sijoi-
tusrahastolain perusteella toimiluvan saa-
neesta siilytysyhteisostd tulisi laissa tarkoi-
tettu ilmoitusveivollinen.

Ehdotetut lait ovat tarkoitetut tulemaan voi-
maan mahdollisimman pian sen jilkeen, kun
ne on hyvéksytty ja vahvistettu.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Sijoitusrahastolaki (480/1987) annettiin
8 pdivina toukokuuta 1987 ja se tuli voi-
maan syyskuun 1987 alusta. Siihen tehtiin
ETA-sopimuksen (Euroopan talousalue)
edellyttimét muutokset 9 pdivini elokuuta
1993 annetulla ja vuoden 1994 alusta voi-
maantulleella lailla sijoitusrahastolain muut-
tamisesta (748/1993). Lisidksi tilintarkastus-
lain (936/1994) saitimisen yhteydessd sijoi-
tusrahastolakiin tehtiin erditi muutoksia 28
pdivini lokakuuta 1994 annetulla ja vuoden
1995 alusta voimaantulleella lailla sijoitusra-
hastolain muuttamisesta (943/1994). Suomen
ETA-jisenyyden aikana syksyn 1994 kulues-
sa EFTA:n (Euroopan vapaakauppaliitto)
valvontaviranomainen ESA (EFTA Surveil-
lance Authority) laati selvityksen sijoitusra-
hastodirektiivin eli direktiivin arvopapereihin
kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa har-
joittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
médrdysten yhteensovittamisesta (85/611)
sekd sen muuttamista koskevan neuvoston
22 piividnd maaliskuuta 1998 antaman direk-
tiilvin  (88/220/ETY) tdytidnt6onpanosta
ETA:an kuuluvissa EFTA-valtioissa. ESA
esitti Suomelle erditd huomautuksia, jotka on
otettu huomioon 26 péivdnd heindkouta
1996 annetussa ja 1 piivdnid elokuuta 1996
voimaantulleessa laissa sijoitusrahastolain
muuttamisesta (583/1996). Samassa yh-
teydessd sijoitusrahastolakia muutettiin myos
suomalaisten sijoitusrahastojen kansainvili-
sen kilpailukyvyn varmistamiseksi sekd eréi-
den Euroopan parlamentin ja neuvoston ke-

sdllda 1995 antaman direktiivin 95/26/EY
luottolaitosalan direktiivien 77/780/ETY ja
89/646/ETY, vahinkovakuutusalan direktiivi-
en 73/239/ETY ja 92/49/ETY, henkivakuu-
tusalan  direktiivien = 79/267/ETY  ja
92/96/ETY, sijoituspalveluyritysten alan di-
rektiivin 93/22/ETY, sijoituspalveludirektii-
vi, sekd arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté
sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten (yh-
teissijoitusyritysten) alan direktiivin
85/611/ETY muuttamisesta toiminnan va-
kauden valvonnan tehostamiseksi edellyttd-
mit muutokset on saatettu sijoitusrahasto-
laissa voimaan 5 pdivdni joulukuuta 1996
annetussa ja 15 pdivdnd joulukuuta 1996
voimaantullessa lainmuutoksessa (951/1996).
Valtiovarainministerio on antanut 1 p#ivini
lokakuuta 1996 sijoitusrahastolain 57 §:n pe-
rusteella paatoksen rahastoesitteestd, joka on
tullut voimaan 15 piivind lokakuuta 1996 ja
jossa midritetddn rahastoesitteen vihimmaéis-
sisélts. Rahoitustarkastus on puolestaan an-
tanut sijoitusrahastolain ja rahoitustarkastus-
lain (503/1993) perusteella nelja miirdysti,
jotka koskevat sijoitusrahaston raportointia
rahoitustarkastukselle (205.2), rahastoyhtion
ja sijoitusrahaston tilinpAatostd (205.1 ja
205.3) sekd sijoitusrahaston varojen sijoitta-
misesta vakioituihin ja muihin johdannaisso-
pimuksiin (205.4). Lisaksi HEX Oy, Helsin-
gin Arvopaperi- ja johdannaispdrssi, selvi-
tysyhtién arvopaperipdrssid koskevan oh-
jesddnnén C osan 1.2 kohtaan on otettu
miirdykset sijoitusrahastoluettelon yllapité-
misestd pOrssissd.

Sijoitusrahastolaki on hieman yli 10 vuotta
vanha, mutta se on kokenut jo kaksi suurta
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osauudistusta, mikd vuoksi sen rakenne ei
endd ole tdysin johdonmukainen. Liséksi
erdiden sijoitusrahastodirektiivin pakottavien
sddanndsten tdytédntdonpanon tdsmentiminen,
yhteisen valuutan mukaantuoma uusi kilpai-
luasetelma seki sijoitusrahastotoiminnan no-
pean kehityksestd johtuva tarve selkeyttds
toiminnan rajoja ja osapuolten velvollisuuk-
sia ovat aiheuttaneet paineen sijoitusrahasto-
lain muuttamiseksi. Edelld kuvatusta johtuen
timéd ehdotetaan tapahtuvaksi kumoamalla
voimassa oleva sijoitusrahastolaki ja s#iti-
milld uusi sijoitusrahastolaki, jossa otetaan
huomioon havaitut epidkohdat.

2. Nykytila
Sijoitusrahastojen kehitys

Sijoitusrahastosijoittaminen alkoi Suomes-
sa 1980-luvun puolivilin jilkeen, kun sijoi-
tusrahastolaki tuli voimaan ja ensimmdiset
rahastoyhtiot perustettiin. Talouden heikko
kehitys ja osakemarkkinoiden jyrkki pudo-
tus 1990-luvun alussa hidastivat oleellisesti
sijoitusrahastosijoittamisen yleistymista.
Huolimatta sijoitusrahastojen viimeaikaisesta
kasvusta niiden arvo on edelleen kansainvi-
lisessé vertailussa alhaisella tasolla. Muissa
maissa, kuten Ruotsissa ja Tanskassa, sijoi-
tusrahastosijoittamisen kasvun taustalla ovat
olleet ennen muuta verotukselliset tekijit,
joiden avulla piensijoittajia on kannustettn
sijoitusrahastosddstimiseen. Suomessa vas-
taaviin toimenpiteisiin ei ole ryhdytty. Ra-
hastoyhtiéiden hallinnoimat sijoitusrahastot
eividt ole Suomessa verovelvollisia, miki
tarkoittaa sitd, etti niiden varoja voidaan
ilman veroseuraamuksia ostaa ja myydi.
Mahdolliset veroseuraamukset aiheutuvat
rahasto-osuudenomistajalle vasta, kun timi
myy rahasto-osuutensa tai saa tuottoa rahas-
to-osuudelleen. Vastaavaa menettelyi sovel-
letaan myo6s esimerkiksi Yhdysvalloissa.
Rahasto-osuudet ovat varallisuusverotuksessa
veronalaista omaisuutta rahasto-osuuden-
omistajalle.

Sijoitusrahastolain 1 pdivini elokuuta
1996 voimaan tullut muutos paransi suoma-
laisten sijoitusrahastojen kilpailuedellytyksia.
Ensimmdiset merkit sijoitusrahastosijoittami-
sen suosion kasvusta ndhtiin loppusyksystd
1996 ja vuoden 1997 alkupuolella, kun Suo-
meen rekisterdityjen sijoitusrahastojen arvo
nousi 6 miljardista markasta yli 18 miljar-
diin markkaan. Vuoden 1997 jilkipuolen

laskukehitys osoittautui viliaikaiseksi sijoi-
tusrahastojen arvon noustua vuoden 1998
toukokuuhun mennessd yli 27 miljardiin
markkaan.

Taulukko 1. Suomeen rekisterdityjen sijoi-
tusrahastojen kehitys vuodesta 1992.

Rahaston = Omistajien

arvo, mmk  lukumiiri
1992 580
1993 3 700 49 100
1994 6 200 64 300
1995 5200 58 100
1996 11 600 61 600
1997 18 600 92 500
1998 (heindkuu) 28 300 165 000

Vuonna 1996 alkanut kasvukehitys on
kohdistunut pdédasiassa niin kutsuttuihin ly-
hyen koron rahastoihin. Kyseisii sijoitusra-
hastoja kdyttdvit padasiassa yritykset ja ins-
titutionaaliset sijoittajat sijoitustoiminnassaan
sekd riskien- ja kassanhallinnassaan. Run-
saassa vuodessa nettomerkinnét lyhyen ko-
ron rahastoihin kasvoivat parhaimmillaan yli
seitsemddn miljardiin markkaan. Huhtikuus-
sa 1998 niiden arvo oli runsaat viisi miljar-
dia markkaa. Vuoden 1998 alun kasvu koh-
distui pasasiassa muihin rahastotyyppeihin ja
erityisesti kansainvilisesti sijoittaviin sijoi-
tusrahastoihin. Toisaalta kasvu on johtunut
myds osakekurssien voimakkaasta kasvusta.
Vuoden 1998 alkupuolen kehityksessi on
huomionarvoista se, ettd rahasto-osuuden-
omistajien lukumé&ird on voimakkaasti kas-
vanut, Timi on johtunut erityisesti alkavasta
kotitalouksien suosiosta sijoitusrahastoséssti-
miseen.

Suomeen oli rekisterdity vuoden 1998
huhtikuussa 16 rahastoyhtisti, joiden hallin-
noitavana oli yhteensd 90 kotimaahan rekis-
terdityd sijoitusrahastoa. Heindkuussa 1998
rahastoyhtigitd oli 20 ja valtioneuvostossa
oli vireilld yksi toimilupahakemus. Koti-
maisten sijoitusrahastojen lisiksi Suomessa
toimii Euroopan unionin sijoitusrahastodi-
rektiivin mukaisia ulkomaisia yhteissijoi-
tusyrityksid, jotka markkinoivat rahasto-
osuuksiaan Suomessa yhden toimiluvan peri-
aatteen nojalla. Vain muutamalla sijoitusra-
hastodirektiiviin soveltamisalan ulkopuolelle
jadvilld Euroopan unionin jésenvaltiossa tai
niin kutsutussa kolmannessa valtiossa rekis-
ter6idylld yhteissijoitusyritykselld on lupa
markkinoida osuuksiaan Suomessa. Suomes-
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sa markkinoidaan kaikkiaan 22 ulkomailla
rekister6idyn yhteissijoitusyrityksen hallin-
noimia yhteensd noin 250 sijoitusrahastoa.

Markkinaosuudet rahastoyhtididen vililld
ovat jakautuneet siten, ettd neljin suurim-
man rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusra-
hastojen osuus kaikkien Suomeen rekisterdi-
tyjen sijoitusrahastojen markkina-arvosta on
yli 70 prosenttia. Asiakkaiden lukumiirilld
mitattuna pankkien omistamien rahastoyhti-
diden hallinnoimien sijoitusrahastojen mark-
kina-osuudet ovat selvdsti suurimmat.

Kotitalouksien varoja oli vuoden 1997 lo-
pussa kanavoitunut talletuksiin, suoraan
osakkeisiin, sijoitusrahastoihin, joukkovelka-
kirjalainoihin sekd henki- ja eldkevakuutus-
tuotteisiin yhteensé noin 380 miljardia mark-
kaa. Kotitalouksien varallisuustutkimusten
perusteella voidaan arvioida, ettd pankkital-
letukset muodostavat edelleen pidosan eli
noin 60 prosenttia kotitalouksien rahoitusva-
rallisuudesta.

Kotitalouksien sijoituskédyttiytyminen on
pysynyt arvopaperimarkkinoiden kehittymi-
sestd huolimatta konservatiivisena. Erityises-
ti kotitalouksien sijoitusrahastojen kautta
tapahtuva ep#suora osakesijoittaminen on
kansainvilisessd vertailussa vidhdistd. Yksi-
tyisten rahasto-osuudenomistajien mé#iri
vaihtelee sijoitusrahastotyypin mukaan, mut-
ta yksityisen omistusosuuden voidaan arvioi-
da olevan hieman alle 40 prosenttia sijoitus-
rahastojen kokonaisarvosta eli noin 10 mil-
jardia markkaa, kun vastaava osuus esimer-
kiksi Yhdysvalloissa on lihes 80 prosenttia.
Vuoden 1998 alkupuolen kehityksessd on
huomionarvoista rahasto-osuudenomistajien
lukuméiérdn voimakas kasvu. Vuoden 1998
ensimméiisen kuuden kuukauden aikana ra-
hasto-osuudenomistajien lukumé&érs nousi yli
60 000 rahasto-osuudenomistajalla. Suomeen
rekisterdidyissd rahastoissa oli heinidkuussa
1998 yli 165 000 osuudenomistajaa, joista
arviolta noin 130 000 oli kotitalouksia, kun
vastaavat luvut olivat vield huhtikuussa noin
126 000 rahasto-osuudenomistajaa ja noin
100 000 kotitaloutta.

Kotitalouksista karkeasti arvioiden 4 pro-
sentilla on omistuksessaan rahasto-osuuksia.
Noin 15 prosentilla eli noin 360 000 kotita-
loudella on suoraan omistuksessaan pors-
siosakkeita. Tdmid vastaa arviolta noin
50—55 miljardia markkaa. Kotitalouksien
keskimidriiset omistusosuudet ovat kuiten-
kin markkami#irdisesti melko pienid. Jouk-
kovelkakirjoja kotitalouksilla arvioidaan ole-

van noin 45 miljardin markan arvosta ja va-
kuutussidsistéja noin 50 miljardin markan
arvosta.

Kansainvdlinen vertailu

Rahastosijoittamisen kasvu on ollut kan-
sainvilisesti erittdin voimakasta 1990-luvul-
la. Euroopan unionin jdsenvaltioissa sijoitus-
rahastojen arvo yli kolminkertaistui vuosina
1990—1997 ja niiden yhteenlaskettu arvo
oli vuoden 1997 lopussa noin 10 500 miljar-
dia markkaa eli noin 17 kertaa Suomen brut-
tokansantuote.  Yhdysvalloissa  vuosina
1990—1997 sijoitusrahastojen arvo kasvoi
1 067 miljardista dollarista 4 490 miljardiin
dollariin eli yli nelinkertaisesti. Yhdysvalti-
oihin, muihin pohjoismaihin ja Euroopan
unionin jdsenvaltioihin verrattuna rahas-
tosijoittaminen on Suomessa vield erittdin
alhaisella tasolla. Kun Suomessa kotitalouk-
sien rahoitusvarallisuudesta noin yksi pro-
sentti oli sijoitusrahastoissa vuonna 1996,
Linsi-Euroopan valtioissa vastaava osuus oli
keskimé#drin 10 prosenttia.

Euroopan unionin alueella toimi vuoden
1997 lopussa noin 16 500 sijoitusrahastoa ja
yhteissijoitusyrityst4. Ndiden sijoitusrahasto-
Jen suuri méard kuvastaa hyvin alan kilpailu-
potentiaalia yhteiseen valuuttaan siirryttées-
sd. Sijoitusrahastosijoittamisen merkitys on
erityisen suuri Ranskassa, Luxembourgissa
ja Iso-Britanniassa. Vuoden 1997 lopussa
Ruotsiin rekisterdityjen sijoitusrahastojen
lukumiird oli 344, Tanskaan rekisterdityjen
222 ja Norjaan rekisterdityjen 233. Néiden
sijoitusrahastojen liséksi kyseisissd valtioissa
markkinoitiin my&s muista valtioista perdisin
olevien yhteissijoitusyritysten osuuksia. Yh-
dysvalloissa oli puolestaan vuoden 1997 lo-
pussa 6778 sijoitusrahastoa.

Sijoitusrahastosijoittaminen on kansainvili-
sesti yleisin sijoitusvaihtoehto pankkitalle-
tuksille. Talletuskantaan suhteutettuna sijoi-
tusrahastosijoittaminen on Suomessa noin
kaksi kertaa alhaisempaa kuin Tanskassa ja
Norjassa seké seitsemin kertaa alhaisempaa
kuin Ruotsissa. Tdama kuvastaa hyvin siti,
ettd pankkitalletusten merkitys on Suomessa
yleisolle suhteellisesti vield erittdin suuri
huolimatta niiden alhaisemmasta tuottotasos-
ta.

Taulukko 2. Sijoitusrahastojen mé&éré
erdissi Euroopan maissa vuoden 1997 lopus-
sa.
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Rahastojen Osake-

lukumaéiri rahastot
Suomi 81 32
Ruotsi 344 231
Norja 233 101
Tanska 222 144
Belgia 458 282
Itivalta 625 107
Kreikka 162 32
Italia 626 237
Ranska 5 836 1 064
Saksa 717 302
Espanja 1 458 292
Portugali 163 36
Iso-Britannia 1 455 1179
Irlanti 260 122
Alankomaat 179 93
Luxembourg 3 758 1452
EU yhteensd 16 342 5585

Taulukko 3. Sijoitusrahastojen arvo Euroo-
passa vuoden 1997 lopussa ecuissa.

Rahastojen
arvo,

mrd. ecua
Ranska 454
Luxembourg 343
Iso-Britannia 213
Italia 183
Espanja 162
Saksa 134
Alankomaat 53
Irlanti 43
Ruotsi 42
Itdavalta 41
Belgia 31
Kreikka 24
Portugali 14
Tanska 12
Suomi 3
EU yhteensd 1750

Rahastosijoittamisen tulevaisuuden ndkymid

Sijoitusrahastojen varojen kasvun voidaan

Pitkén- Seka- Lyhyen-
koron- rahastot koron-
rahastot rahastot
18 16 15
81 32
64 25 43
74 4
114 51 29
281 237
66 27 35
188 53 79
1584 1 820 1 368
201 77 35
685 279 200
51 14 38
145 98 33
41 60 37
50 17 15
1 590 395 321
5269 3180 2 207

odottaa jatkuvan Suomessa muualla tapahtu-
neen kehityksen mukaisesti. Rakenteelliset
tekijit, kuten sijoitusrahastolainsdidinnén
kehittdminen, méiiriaikaistalletusten veron-
huojennuksen poistuminen, talletussuojan
rajaaminen sek3 yksilollisen eldkesddstimi-
sen lisdintyminen ovat tekijoitd, jotka jat-
kossa todenniikdisesti lisddvit sijoitusrahas-
tojen suosiota. Vakuutusyhtiot ovat lisidksi
ryhtyneet tarjoamaan sijoitussidonnaisia va-
kuutustuotteita, joihin sijoitetut varat kana-
voidaan sijoitusrahastoihin. Sijoitussidon-
naisten vakuutusten suosio on kuitenkin ol-
lut toistaiseksi vahdinen.

Sijoitusrahastosijoittamisen v3hiisend py-
synyt merkitys on yksi keskeinen Suomen
markkinoihin liittyvd erityispiirre. Esimer-
kiksi muissa pohjoismaissa sijoitusrahastojen
suhteellinen merkitys ja niiden lukumiird on
suurempi kuin Suomessa. Useista muista
valtioista poiketen rahasto-osuuksiin sijoitta-
mista ei Suomessa ole kannustettu samoin
keinoin kuin monia rahasto-osuuksille vaih-
toehtoisia sijoituskohteita. Viimeaikainen
sijoitusrahastojen lukumdérin ja niiden koon
kasvu on merkki sijoitusrahastosijoittamisen
suhteellisen merkityksen korostumisesta
myds Suomessa.

Sijoitusrahastojen sddntdvahvistushakemus-
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ten mird on ollut nopeassa kasvussa ja sa-
man kehityksen voidaan odottaa jatkuvan tai
jopa kiihtyvin lghitulevaisuudessa. Erityises-
ti erilaisten erikoissijoitusrahastojen siinto-
jen vahvistamista koskevien hakemusten
miirdn voidaan odottaa lisddntyvin, miki
osaltaan johtuu siit, ettd sijoitusrahastodi-
rektiivin sijoitusrajoitukset tayttivid sijoitus-
rahastoja on markkinoilla jo huomattava
midrd, mikd tulee lisddntymidn entisestidin
yhteiseen valuuttaan siirryttdessd. Kotita-
louksien sijoitustottumuksien muuttumista

nopeuttavana tekijidni voidaan nihdi jatkos-
sa rahastoyhtididen lisddntyvd markkinointi
kilpailun kiristyessé ja toisaalta vaihtoehtona
pankkitalletuksille.

2.1. Lainséidintd ja kiiytintod

Sijotusrahastosijoittamista ottaen huomioon
sen oikeudellinen rakenne seki siihen koh-
distuva valvonta voidaan pelkistetysti kuvata
seuraavasti:

Rahoitustarkastuksen
valvonta

RAHASTOYHTIO

- Osakeyhtid
- Valtioneuvosto mydntaa

Toimeksiannot

toimiluvan

Hallinnointi

SIJOITUSRAHASTO

- Rahoitustarkastus tai
valtioneuvosto vahvistaa
saannot

SAILYTYSYHTEISO
- Arvopaperinvalittija

ememaimomand

'OSUUDENOMISTAJA
i~ yksityishenkild
i- yhteisd

i- saatidé

380350F
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Sijoitusrahasto

Sijoitusrahastolla tarkoitetaan varojen ko-
konaisuutta, joka koostuu péiasiallisesti ar-
vopapereista, ja jonka omistavat siihen varo-
jaan sijoittaneet henkil&t, yhteisét ja sd#tiot.
Sijoitusrahastotoiminta on médritelmén mu-
kaisesti rajoittamattomalta sijoittajien joukol-
ta kerittyjen varojen yhteistd sijoittamista.
Sijoitusrahastossa on p##séinndn mukaan
oltava vihintdin 50 rahasto-osuudenomista-
jaa ja sen vdhimmadisvarallisuus on 10 mil-
joonaa markkaa.

Rahasto-osuudenomistajan oikeudet ja vel-
vollisuudet sijoitusrahastossa seké suhteessa
rahastoyhtioén, joka hallinnoi sijoitusrahas-
ton varoja ja siten edustaa rahasto-osuuden-
omistajia, madrdytyvit sijotusrahastolain, sen
perusteella annettujen viranomaisdirdysten ja
sijoitusrahaston sd#ntdjen mukaan. Sijoitus-
rahastolle on ominaista se, ettd rahasto-osuu-
denomistajalla on oikeus muita rahasto-osuu-
denomistajia kuulematta luopua rahasto-
osuudestaan tai muutoin mairitd siitd. Vas-
taavasti rahasto-osuudenomistajaksi padstdsin
muita rahasto-osuudenomistajia kuulematta.
Rahasto-osuudesta luovutettu osuustodistus
on arvopaperimarkkinalain (495/1989) mu-
kaan arvopaperi ja sen luovutukseen ja pant-
taukseen sovelletaan velkakirjalain
(622/1947) siidnnoksid juoksevista velkakir-
joista. Rahasto-osuudenomistajalla on aina
oikeus vaatia osuutensa lunastamista sijoitus-
rahaston varoista.

Omistus on sijoitusrahastossa méirdosaista.
Jokainen rahasto-osuudenomistaja omistaa
rahasto-osuuksiensa méérin suhteessa jokais-
ta sijoitusrahastoon kuuluvaa sijoituskohdetta
ja varojen lisdys jakautuu rahasto-osuuden-
omistajien kesken ennen lisdystd vallinneen
omistusosuussuhteen mukaisesti. Varojen
vihentyminen kohdistuu omistusosuuksiin
kidnteisesti vastaavalla tavalla. Kukaan ra-
hasto-osuudenomistaja ei omista mitddn
konkreettista osaa sijoitusrahaston varoista.

Rahasto-osuudenomistajan  oikeusasema
kisittdd sekd hallinnoimis- ettd varallisuusoi-
keudellisia oikeuksia. Hallinnoimisoikeudet
toteutuvat puhe- ja #inioikeutena rahasto-
osuudenomistajien kokouksessa. Edellytyk-
send on, ettd rahasto-osuus on asianmukai-
sesti rekisterdity. Varallisuusoikeuksiin puo-
lestaan kuuluvat 13hinnd oikeus tuotto-osuu-
teen, joka perustuu mahdolliseen sijoitusra-
haston varojen arvonnousuun ja sijoitusra-

haston varoille kertyneeseen tuottoon tietty-
néd sijoitusrahaston sd&nndissd midriteltynd
ajanjaksona, sekid oikeus saada jako-osuus
sijoitusrahaston lakkauttamisen yhteydessi.
Sijoitusrahastosta riippuen tuotto-osuus joko
jaetaan vuosittain rahasto-osuudenomistajille
tai se jétetddin kasvattamaan sijoitusrahaston
varojen médrid niiden rahasto-osuudenomis-
tajien eduksi, jotka omistavat kasvuosuuksia.
Rahasto-osuudenomistajat eivit vastaa hen-
kilokohtaisesti sijoitusrahaston velvoitteista
yli tarkasteluhetken rahasto-osuusomistuk-
sensa midrdn kysymyksessd olevassa sijoi-
tusrahastossa.

Rahastoyhtio ja sen tehtdvat

Sijoitusrahastoa hallinnoi valtioneuvostolta
toimiluvan saanut rahastoyhtio, joka on suo-
malainen osakeyhtio, jolla on piikonttori
Suomessa. Rahastoyhtié hankkii yleisoltd
varoja ja sijoittaa niitd laatimiensa ja viran-
omaisten vahvistamien sidintdjen mukaan
rahasto-osuudenomistajien puolesta. Rahas-
toyhtid toimii omissa nimissddn sijoittajien
eli rahasto-osuudenomistajien puolesta ja
kayttdd sijoitusrahaston varoihin liittyvid
oikeuksia.

Rahastoyhtion toimilupa voidaan laajentaa
koskemaan sijoitusrahastotoimintaan olennai-
sesti liittyvd toiminta. Harkinta on tapaus-
kohtaista ja olennaista on, ettei rahastoyhtion
paitehtdvdn katsota kérsivdn téllaisesta
muusta toiminnasta. Valtioneuvoston paatok-
sissd on korostettu, ettd sijoitusrahastotoi-
mintaan olennaisesti liittyvén toiminnan kus-
tannuksia ei saa vyoryttié rahastoyhtion hal-
linnoimilta sijoitusrahastoilta perittiviin hal-
linnointipalkkioihin. Toistaiseksi lupa on
myonnetty sellaisen arvonlaskentapalvelun
tarjoamiseen, jossa on kiytetty hyviksi sijoi-
tusrahastotoiminnasta ylijadvad tietoteknisti
suorityskykyd. Lupa on myds saatu muiden
rahastoyhtididen tai yhteissijoitusyritysten
osuuksien sekd saman konsernin varainhoito-
palveluiden markkinoimista varten, mitd on
pidetty sellaisena sijoituspalveluyrityksistd
annetun lain (579/1996) 16 §:n 1 momentin
6 kohdassa tarkoitettuna oheispalveluna, jo-
ka ei edellyti sanotussa laissa tarkoitettua
toimilupaa. Ainoastaan sijoitusrahastodirek-
tiivin mukaisen sijoitusrahaston rahasto-
osuuksia tai yhteissijoitusyrityksen osuuksia
on voitu automaattisesti markkinoida sano-
tun luvan perusteella. Téma johtuu siité, ettd
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muiden yhteissijoitusyritysten osuuksia voi-
daan markkinoida ainoastaan valtioneuvos-
ton erilliselld luvalla, joka edellyttds tapaus-
kohtaista tarkastelua. Markkinoidessaan
osuuksia rahastoyhti6 ei ole voinut ottaa
haltuunsa asiakkaiden varoja. Kiaytintd on
yhdenmukainen rahastoyhtién pédtehtivin
kanssa. Osuuksien markkinointi pitdd sisil-
ladn huolehtimisen jirjestelyistd maksujen
suorittamiseksi osuudenomistajille, osuuksi-
en merkintéjen ja lunastusten jirjestimisen
sekd sellaisten asiakirjojen ja tietojen pitimi-
sen saatavilla, jotka yhteissijoitusyritys on
velvollinen julkistamaan Suomessa.

Rahastoyhtion toimilupaa hakevat lain mu-
kaan rahastoyhtion perustajat. Kdytinndssd
luvanhakijana on myds usein ollut rekisterdi-
ty yhtio, jonka yhtidjirjestys on muutettu
vastaamaan rahastoyhtiélle asetettuja edelly-
tyksid. Rahastoyhti6ltid edellytetdidn luotetta-
vaa hallintoa, jonka on lain mukaan katsottu
tdyttyvén, jos rahastoyhtién ja sdilytysyh-
teison hallituksen jdsenet ja toimitusjohtaja
ovat riittdvin hyvidmaineisia ja jos heilld on
katsottu olevan tehtiviensi hoitamisessa tar-
vittava kokemus. S#dnnéstd on tulkittu siten,
ettd hakemukseen on liitettdvi sijoituspalve-
luyrityksen toimilupahakemuksen yhteydessi
annettavaa valtionvarainministerién paatok-
sessd sijoituspalveluyrityksen toimilupahake-
muksen sisédllostda (675/1996) tarkoitettua
selvitystd vastaava selvitys rahastoyhtién
hallituksen jédsenistd, toimitusjohtajasta ja
ndiden sijaisista. Rahastoyhtién toimilupa-
menettelyyn tai sen jatkuvaan valvontaan ei
sisdlly omistajavalvontaa.

Rahastoyhtién taloudellisten toimintaedel-
lytysten katsotaan tdyttyvdn, kun rahastoyh-
tisn osakepdioma on vihintddn miljoona
markkaa, Rahastoyhtién osakepdiomaa on
kuitenkin korotettava siten, ettid se on vihin-
t44n yksi sadasosa rahastoyhtioén hallinnoita-
vana olevien varojen midrdstd. Osakepdi-
oma ei ole vilttimitdnti korottaa, kun se on
saavuttanut kymmenen miljoonan markan
madrén.

Toimilupa voidaan peruuttaa, mikéli rahas-
toyhti$ toimii lain tai sen nojalla annettujen
viranomaism#irdysten vastaisesti, hallinnoi-
mansa sijoitusrahaston s##ntdjen vastaisesti
tai jos se ei tdytd toimiluvan mydntimistd
koskevia vaatimuksia. Erdissd luonteeltaan
vakavammissa lainrikkomuksissa toimiluvan
peruuttaminen ei ole harkinnanvaraista ja se
johtaa toimenpiteenkohteena olevan yhtién
lakkauttamiseen.

Rahastoyhtiolld on oikeus kdyttdd hallin-
nointi- ja markkinointipalveluja, jos niistd on
otettu mddrdys sijoitusrahaston sdént6ihin.
Aina ei ole tarkoituksenmukaista, ettd rahas-
toyhtié hoitaa kaikki sijoitusrahaston hallin-
nointiin liittyvat tehtdvit itse. Esimerkiksi
silloin, kun sijoitusrahaston varoja on tarkoi-
tus sijoittaa sellaisilla markkinoilla, joista
parhaimman asiantuntemuksen katsotaan
olevan rahastoyhtién ulkopuolella, rahasto-
osuudenomistajien edun mukaista saattaa
olla, etti tarvittava asiantuntemus hankitaan
ulkopuoliselta palveluntarjoajalta. Rahoitus-
tarkastus on tulkintak#dytdnndssdén katsonut,
ettd rahastoyhtiolla on erditd sellaisia tehtd-
vid, joita ei voida ulkoistaa. Ndmi ovat ra-
hasto-osuusrekisterin pitiminen ja rahasto-
osuuden arvonlaskenta. Sitd vastoin esimer-
kiksi kirjanpito-, salkunhoito- ja, kuten edel-
14 kuvattiin, sijoitusneuvontapalveluja on
voitu hankkia alihankintana. Salkunhoitopal-
veluita on voitu kidytdnnossd ostaa ainoas-
taan sellaisilta ammattimaisilta palveluntarjo-
ajilta, jotka ovat rahoitustarkastuksen tai sitd
vastaavan ulkomaisen toimivaltaisen viran-
omaisen valvonnassa. Rahastoyhtié on vas-
tuussa alihankkijoistaan suhteessa rahasto-
osuudenomistajiin.

Rahasto-osuudenomistajien kokous ja edus-
tajisto

Sijoitusrahastolla on rahasto-osuudenomis-
tajien kokous, jonka tehtdvisti s#ddetdin
laissa ja m#dritian sijoitusrahaston sadnnois-
sd. Sijoitusrahastolain mukaan rahasto-osuu-
denomistajien kokouksen tehtévini on valita
rahastoyhtion hallituksen jdsenistd vdhintddn
yksi kolmasosa sekd véhintddn yksi tilintar-
kastaja huolehtimaan rahastoyhtién ja sijoi-
tusrahaston tilintarkastuksesta. Lisdksi sijoi-
tusrahastoa kohdanneesta vahingosta johtu-
van vahingonkorvauskanteen nostamisesta
pdittdd pddsdinnén mukaan rahasto-osuu-
denomistajien kokous.

Rahasto-osuudenomistajienkokoukseen
sovelletaan yhdistyksen kokoukseen sovellet-
tavaa menettelyd, jollei sijoitusrahaston
s#finndissd ole muuta madritty. Sijoitusra-
haston s#4innoéilli voidaan siten sivuuttaa
yhdistyslain (503/1989) sdinndkset. Yhdis-
tyslain 4 ja 5 luvussa sifidetdsin yhdistyksen
jdsenten péitosvallasta ja padtoksenteosta.
P#adsdidnndn mukaan rahasto-osuudenomista-
jien padtosvaltaa kdytetdsin rahasto-osuuden-
omistajien kokouksessa, mutta sijoitusrahas-
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ton sddnndissi voidaan midriti, ettd erik-
seen mainituissa asioissa péatoksenteko ta-
pahtuu erillisissd &4dnestystilaisuuksissa tai
postitse. Jos piitdsentekoa ei ole jirjestetty
erillisessd tilaisuudessa tai postitse, rahasto-
osuudenomistajalla on oikeus vaatia rahasto-
yhtion hallitukselta téllaisen p#itéksenteon
jérjestimistd. Viime kidessi lddninhallitus
oikeuttaa hakijan jirjestimiin dinestystilai-
suuden tai postifiinestyksen sijoitusrahaston
kustannuksella taikka velvoittaa rahastoyhti-
6n hallituksen siihen sakon uhalla. Li&nin-
hallituksella ei kuitenkaan ole mahdollisuutta
velvoittaa rahastoyhtidti jirjestiméin rahas-
to-osuudenomistajien kokousta tai antaa ha-
kijalle oikeutta t#llaisen kokouksen koolle-
kutsumiseen.

Rahasto-osuudenomistajien kokouksen pu-
heenjohtajan on yhdistyslain mukaan pidett4-
vi kokouspoytikirjaa tehdyistd paitSksisti.
Yhdistys- tai sijoitusrahastolaki eivit kuiten-
kaan anna ohjetta siitd, miten puheenjohtaja
valitaan, joten siiti on miirittiva sijoitusra-
haston sddnnodissid. Yhdistyslaissa on s#in-
nokset poytikirjan laatimisesta posti- tai
muun 43nestysmenettelyn yhteydessi sekd
poytikirjan tarkastamisesta yleensi. Rahasto-
osuudenomistajalla on pyynndsti oikeus saa-
da poytikirjat ndhtévaksi.

Rahasto-osuudenomistajien kokous kutsu-
taan sijoitusrahastolain mukaan koolle siten
kuin sijoitusrahaston sddnnGissd méadratadn.
Sijoitusrahaston sdinndissé on lisiksi mainit-
tava rahasto-osuudenomistajien kokouksen
aika sekd kokousten kokoonkutsuja ja kutsu-
mistapa. Sd4inndissd on vield mainittava, mi-
ten ja milli perusteella rahasto-osuuden
omistajien valitsemat rahastoyhtion hallituk-
sen jisenet valitaan. Kokouskutsussa on yh-
distyslain mukaan mainittava kokouksen
aika ja paikka ja edellytyksend on, ettei ra-
hastoyhtién hallitukseen voida valita rahasto-
osuudenomistajien valitsemia edustajia, jollei
asiasta ole mainittu kokouskutsussa. Vastaa-
vasti on meneteltivi valittaessa tilintarkasta-
jia rahasto-osuudenomistajien kokouksessa.

Sijoitusrahastolain mukaan jokainen rahas-
to-osuus tuottaa yhden #inen rahasto-osuu-
denomistajien kokouksessa. Erdiden rahasto-
osuudenomistajien #4nivallankdytté on kui-
tenkin estetty nimenomaisella sidnndkselld.
Téllaisia rahasto-osuudenomistajia ovat sijoi-
tusrahastoa hallinnoivan rahastoyhtién kans-
sa samaan konserniin kuuluvat elikesiitiot
ja -kassat. Lis#ksi sijoitusrahastolaissa sédde-
tddn erityisestd #danileikkurista, jonka seu-

rauksena kukaan ei saa dfinestdd yli viidelld
sadasosalla rahasto-osuudenomistajien_ ko-
kouksessa edustetusta #8nimédristd. Aédni-
leikkurin tarkoituksena on varmistaa, etti eri
rahasto-osundenomistajaryhmien edut voi-
daan ottaa huomioon piitéksenteossa.

Yhdistyslain esteellisyyssddnnéksistd joh-
tuu, ettei rahasto-osuudenomistajalla ole oi-
keutta #inestdd tai muutoin osallistua pii-
toksentekoon asiassa, jossa hinen yksityinen
etunsa on ristiriidassa rahasto-osuudenomis-
tajien edun kanssa. Sdénndstd on sovelletta-
va myds rahasto-osuudenomistajan asiamie-
heen tai edustajaan, jos téllaisen kayttoi-
keudesta on nimenomaisesti mé#ritty sijoi-
tusrahaston sdinndissd. Avustajan kayttimi-
nen rahasto-osuudenomistajien kokouksessa
on ollut tulkinnanvaraista. Yhdistyslaki ei
séddd oikeudesta avustajan kiyttdmiseen,
minki vuoksi avustajan kiyttiminen on saa-
tettu kieltda.

Asiat ratkaistaan rahasto-osuudenomistaji-
en kokouksessa enemmistopditdksilla. Aén-
ten mennessd tasan puheenjohtajan ##ni rat-
kaisee ja posti- tai muussa ddnestysmenette-
lyssé tulos ratkeaa arvalla. Vaaleissa nouda-
tetaan enemmistévaalitapaa, jollei valinta ole
yksimielinen tai jollei sijoitusrahaston siin-
noistd muuta ilmene. Posti- tai muuhun #4-
nestysmenettelyyn sovelletaan suhteellista
vaalitapaa, josta on otettava tarkemmat maa-
rdykset sijoitusrahaston siintoihin. Siitd voi-
daan poiketa sijoitusrahaston sédntomaarayk-
selld. Kaikille pastosvallankidyttoon oikeute-
tuille on turvattava oikeus osallistua vaalieh-
dokkaiden asettamiseen. Yhdistyslaissa on
lisdksi sédnnokset paitoksen julkistamisesta
patemittémiaksi sekd paitoksen mitdttdmyy-
desti.

Sijoitusrahastolaissa ei sdddeti mahdolli-
suudesta siirtdd rahasto-osuudenomistajien
kokouksen tehtdvid rahastoyhtion hallinnoi-
mien sijoitusrahastojen rahasto-osuudenomis-
tajien kokousten valitsemalle edustajistolle.
Lain mukaan asiat ratkaistaan rahasto-osuu-
denomistajien kokouksessa. Tillaisia edusta-
jistoja on kuitenkin kdytinndssd pidetty tar-
koituksenmukaisina ja useassa rahastoyhtios-
s4 on k#ytossid edustajisto.

Pdctoksenteko rahastoyhtion hallituksessa

Rahastoyhtion hallituksessa asiat ratkais-
taan yleisten yhtidoikeudellisten periaattei-
den mukaan muissa paitsi yhdessd tapauk-
sessa. Sijoitusrahastolain 14 §:n mukaan si-
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joitusrahaston varoihin kuuluvien osakkeiden
tuottaman &anivallan kiyttdmisestd yhtidko-
kouksessa on pédtettivd rahastoyhtion halli-
tuksessa kussakin tapauksessa erikseen. Pii-
t6ksessd on annettava ohjeet Hinestimisti
varten. P##tdstd ei sdfinndksen mukaan saa
tehdd, elleivdt rahasto-osuudenomistajien
valitsemat rahastoyhtion hallituksen jdsenet
yhdy siihen.

Sdilytysyhteiso ja sen tehtdvdt

Sijoitusrahaston varojen siilyttimisestd
huolehtii sdilytysyhteiso. Liséksi sdilytysyh-
teis6lld on erddnlainen valvontarooli, minka
vuoksi sen tehtdvini on huolehtia siiti, ettid
rahastoyhtion sijoitusrahaston puolesta suo-
rittamissa rahasto-osuuksien liikkeeseenlas-
kuissa ja lunastuksissa noudatetaan lakia ja
sijoitusrahaston sddnt6j4, ettd rahasto-osuuk-
sien arvo lasketaan lain ja sijoitusrahaston
sddntdjen mukaisesti, etti sijoitusrahaston
varoja koskeviin toimiin liittyvit maksut
suoritetaan mééréajassa ja ettd sijoitusrahas-
ton tuotot kdytetddn lain ja sijoitusrahaston
sédntdjen mukaisesti. Sidilytysyhteison on
noudatettava rahastoyhtiéon antamia m#4-
rayksid, jolleivit ne ole lain tai sijoitusrahas-
ton sééntdjen vastaisia ja hoidettava tehtd-
vinsd itsendisesti rahasto-osuudenomistajien
edun mukaisesti. Sdilytysyhteistd ei saa
vaihtaa ilman rahoitustarkastuksen lupaa.

Sdilytysyhteis6nd voi toimia arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 4 §:ssi tarkoitettu ar-
vopaperinvilittdjs, jolla on kotipaikka Suo-
messa tai joka on sijoittautunut Suomeen ja
jolla on sdidntdmésrdinen kotipaikka toisessa
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa val-
tiossa. Arvopaperimarkkinalain 1 luvun
4 §:n 1 momentin 4 kohdassa arvopaperin-
vilittdjalla tarkoitetaan sijoituspalveluyrityk-
sistd annetun lain (5§79/1996) 4 §:ssi tarkoi-
tettua sijoituspalveluyritystd, ulkomaisen
sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota
sijoituspalvelua Suomessa annetun lain
(580/1996) 2 §:ssd tarkoitettua ulkomaista
sijoituspalveluyrityst, luottolaitostoiminnas-
ta annetun lain (1607/1993) 2 §:ssi tarkoitet-
tua luottolaitosta sekd ulkomaisen luotto- ja
rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa an-
netun lain (1608/1993) 2 §:ssid tarkoitettua
luotto- ja rahoituslaitosta, joka yhtidjirjes-
tyksensd tai sddntdjensd mukaan tarjoaa si-
joituspalveluyrityksistd annetussa laissa tar-
koitettuja palveluja.

Sijoituspalveluyritykselld tarkoitetaan suo-

malaista osakeyhtitti, joka on saanut sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetussa laissa tarkoi-
tetun toimiluvan. Jotta sijoituspalveluyritys
voisi toimia sdilytysyhteisoni, sen on toimi-
lupansa perusteella voitava harjoittaa myés
sijoituspalveluyrityksistd annetun lain 16 §:n
1 momentin 9 kohdassa tarkoitettua toimin-
taa. Ulkomaisella sijoituspalveluyritykselld
tarkoitetaan sijoituspalveluista arvopaperi-
markkinoilla annetussa neuvoston direktiivis-
sd (93/22/ETY), jatkossa sijoituspalveludi-
rektiivi, tarkoitettua palvelua ammattimaises-
ti harjoittavaa luonnollista tai oikeushenki-
164, joka on saanut sijoituspalveluyrityksista
annetun lain 9 ja 16 §:ssi tarkoitettua toimi-
lupaa vastaavan toimiluvan muussa valtiossa
kuin Suomessa. Kysymykseen tulevat vain
ETA-valtiossa toimiluvan saaneet sijoituspal-
veluyritykset. Kdytdnnossi sdilytysyhteisond
toiminen edellyttds, ettd kotivaltiossa saatu
toimilupa kattaa tai ei ainakaan estd siily-
tysyhteisond toimimista vieraassa valtiossa.
Luottolaitoksella tarkoitetaan talletuspank-
kia ja muuta luottolaitoksista annetun lain
1 §:n 1 momentissa tarkoitettua toimintaa
harjoittavaa osakeyhti6td, osuuskuntaa tai
hypoteekkiyhdistystd. Talletuspankkeja ovat
liikepankit, sddstopankit, sddstopank-
kiosakeyhtiét, osuuspankit, osuustoiminnalli-
set osakeyhtidmuotoiset pankit ja Leonia
Pankki Oy. Luottolaitostoiminnasta annetun
lain 20 §:n mukaan luottolaitos saa harjoittaa
lainkohdassa tarkoitettua toimintaa. Pykildan
9 kohdan mukaan luottolaitoksen toimintaa
on arvopaperikauppa ja muu arvopaperitoi-
minta. Pykildn 13 kohdan mukaan luottolai-
tos voi harjoittaa muuta 1—12 kohdassa
tarkoitettua toimintoihin verrattavaa toimin-
taa. Ulkomaisella luottolaitoksella puolestaan
tarkoitetaan ulkomaista pankkia tai muuta
yhteisd4, joka liiketoimintanaan vastaanottaa
talletuksia tai muita takaisinmaksettavia va-
roja yleisoltd ja myontd4 luottoja omaan lu-
kuunsa ja ulkomaisella rahoituslaitoksella
luottolaitosta lukuun ottamatta sellaista yh-
teis6d, joka p#iasiallisena liiketoimintanaan
tarjoaa luottolaitostoiminnasta annetun lain
20 §:n 2—10 kohdassa tarkoitettuja palvelu-
ja tai hankkii omistusosuuksia. Koska siily-
tysyhteisén tehtiviit on tulkittu kuuluvan
luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 §:n 9
kohdassa tarkoitetuksi arvopaperikaupaksi ja
muuksi arvopaperitoiminnaksi, ulkomainen
rahoituslaitos niyttdisi voivan toimia Suo-
messa sdilytysyhteisoni. Sijoittautumisvaati-
muksesta johtuu, ettd ulkomainen sijoituspal-



14 HE 202/1998 vp

veluyritys ja luotto- tai rahoituslaitos voi
toimia Suomessa sdilytysyhteis6nd ainoas-
taan sivukonttorin ominaisuudessa.
Heindkuussa 1998 sdilytysyhteissistd kuusi
oli suomalaisia luottolaitoksia ja kahdeksan
suomalaisia sijoituspalveluyrityksid. Yksi
sdilytysyhteisé oli ruotsalaisen luottolaitok-
sen Suomen sivukonttori ja yksi ruotsalaisen
sijoituspalveluyrityksen Suomen sivuliike.
Rahoitustarkastus teki alkukeviisti 1998
sdilytysyhteisétoimintaa koskevan teematar-
kastuksen, jonka tavoitteena oli selvittis,
mill3 tavoin sdilytysyhteis6t nykyisin hoita-
vat niille sijoitusrahastolaissa siiddettyjd teh-
tdvid sekd varmistaa se, etti kaikkien ole-
massa olevien sijoitusrahastojen osalta on
voimassa lain edellyttim4 ja sen vaatimukset
tdyttdvd, rahoitustarkastuksen hyviksyma
sdilytysyhteisosopimus.  Rahoitustarkastus
havaitsi tarkastuksensa yhteydessi, ettd sijoi-
tusrahastojen varat siilytetdsin sdilytysyh-
teisOissd yleensd osana niiden normaalia sii-
lytystoimintoa siten, ettei sijoitusrahastojen
kasittely  sdilytysasiakkaina varsinaisesti
poikkea muista siilytysasiakkaista.
Rahoitustarkastus kiinnitti myds huomiota
niin Kkutsuttujen apusiilyttijien (subcustodi-
an) kiyttodn osana sijoitusrahaston varojen
séilyttimistd. Suoritetun tarkastuksen perus-
teella ilmeni, ettd s#ilytysyhteisoille on jos-
sain midrin epdselvdd, miti tarkoitetaan sil-
14, ettd sijoitusrahastoon kuuluvat arvopape-
rit on sdilytettdvd yhdessd sdilytysyhteisdssi.
Toisaalta lainsdidinté vaikenee siitd, missi
miirin sdilytysyhteis6ét voivat muiden kuin
ulkomaisten arvopapereiden osalta kiyttds
apusdilyttdjid. K#ytdnndssi sdilytysyhteisot
ovat antaneet huomattavan osan varojen sii-
lytyksestd kotimaisille luottolaitoksille. Ndin
joutuvat toimimaan erityisesti sijoituspalve-
luyritykset ainakin kéteisvarojen osalta, silld
sijoituspalveluyritykselld ei ole oikeutta ottaa
talletuksia vastaan. My®&s arvo-osuusmuotoi-
set arvopaperit aiheuttavat usealle siily-
tysyhteisSlle tarpeen kiyttdda muiden yh-
teisdjen palveluja. Tarkastuksessa ilmeni,
ettd useat siilytysyhteis6t kdyttavit ulko-
maisten arvopapereiden apusiilyttdjind sel-
laisia yhteis6jd, joita voimassa oleva laki ei
salli. Rahoitustarkastus on kuitenkin katso-
nut, ettd sdilytysyhteisdjen valitsemat toi-
mintatavat ovat taltd osin kaytdnnén syistd
padosin perusteltuja. Monissa tapauksissa on
pidetty tarkoituksenmukaisempana, ettd sdi-
Iytysyhteisé kidyttdd apunaan esimerkiksi
kotimaisten luottolaitosten jo olemassa ole-

via apusdilyttdjaverkostoja, kuin ettd se itse
ryhtyisi luomaan tillaista verkostoa. Monet
sdilytysyhteis6t ovat kooltaan ja siilytysvo-
lyymiltddn pienid ja siten yksind#n varsin
heikossa neuvotteluasemassa suhteessa suu-
riin ulkomaisiin apusiilyttdjiin.

Rahoitustarkastuksen tekemien havaintojen
perusteella sdilytysyhteisjen rahastoyhtii-
hin kohdistaman valvonnan taso ja valvonta-
tapa vaihtelevat erittdin paljon. Osa siily-
tysyhteisoistd suorittaa sdinnéllisid valvonta-
kdyntejd rahastoyhtisihin, mutta osassa val-
vontatehtivi on mielletty osaksi konserni-
vastuuta, jonka toteuttamiseksi ei tehdi nor-
maalista arvopaperisiilytyksesti poikkeavia
toimenpiteitd. Erityisesti silloin, kun siily-
tysyhteisd ja rahastoyhtié kuuluvat samaan
konserniin, sdilytysyhteison on selvisti ollut
vaikea hahmottaa oma itsendinen roolinsa.
Osa sidilytysyhteisoisti ei ole mieltinyt siily-
tysyhteison tehtdviin kuuluvaa erityistd val-
vontatehtivid, vaan toiminta on ollut luon-
teeltaan tavanomaista arvopapereiden ja mui-
den varojen siilyttdmistd. Erityisend ongel-
mana on lisdksi koettu se, ettd siilytysyh-
teis6lld ei ole varsinaisia keinoja puuttua
rahastoyhtién toimintaan, jos siind huoma-
taan puutteita. Lainsddddnndssd ei anneta
ohjetta siitd, miten siilytysyhteisén on toi-
mittava, jos se havaitsee rahastoyhtidssi esi-
merkiksi vaarallisia tydyhdistelmié, puutteel-
lisia toimintaohjeita tai n#dihin verrattavia
tilanteita. Osa niistd voi liittyd sellaiseen
rahastoyhtién toimintaan, joka ei edellytd
sédilytysyhteisébn my®&tivaikutusta, johon se
voisi reagoida jattimilld noudattamatta an-
nettua madraysti. Sailytysyhteisét ovat koke-
neet ongelmaksi myds sen, ettei voimassa
oleva lains#ddintd anna vastausta kysymyk-
seen siitd, mikd merkitys on sdilytysyhteisén
rahastoyhtiélle antamalla huomautuksella
vidrinkdytostilanteessa. Siilytysyhteisolld ei
ole keinoja pakottaa rahastoyhti6td korjaa-
maan toimintansa puutteita. Toisaalta séénte-
ly ei anna my®&skdin vastausta siihen, millai-
sin toimenpitein s#ilytysyhteisén voidaan
katsoa tdyttineen oman valvontatehtdvinsi
ja vapautuvan mahdollisesta vahingonkor-
vausvastuusta.

Rahastoyhtididen ja siilytysyhteisgjen kes-
ken solmitut sdilytysyhteisosopimukset ovat
keskenddn hyvin erilaisia. Osa sopimuksista
on laadittu selkedsti erikseen sdilytysyh-
teisotehtdvidd varten, mutta osassa on kiytet-
ty yleistd séilytyssopimusta. Rahoitustarkas-
tus on kuitenkin tulkintakdytinnGssdin
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omaksunut linjan, jonka mukaan pelkkii
vakiomuotoista s#ilytyssopimusta et voida
pitdd riittdvand sailytysyhteison tehtdvin
kannalta. Rahoitustarkastus hyviéksyy rahas-
toyhtion ja sdilytysyhteison vilisen siilytys-
sopimuksen ja sithen tehdyt muutokset. Toi-
milupamenettelyn yhteydessd on toistaiseksi
edellytetty, ettd siilytysyhteisén nimi ilmoi-
tetaan valtioneuvostolle.

Kirjanpito, tilinpddtos ja tilintarkastus

Sijoitusrahaston ja rahastoyhtién tilintar-
kastuksesta, kirjanpidosta ja tilinpa#toksesti
sdddetddn sekd tilintarkastuslaissa
(936/1994), kirjanpitolaissa (1336/1997) ettd
sijoitusrahastolaissa. Tilintarkastuslaki on
yleislaki, jossa s#idetddn tilintarkastajien
kelpoisuusehdoista ja rekisterdinnistd, vel-
vollisuudesta toimittaa tilintarkastus, tilintar-
kastuksen sisillostd, tilintarkastajien riippu-
mattomuudesta, tilintarkastusjirjestelmén
ohjauksesta, kehittimisesti ja valvonnasta,
muutoksenhausta valvontaelimen paatékseen
sekd rangaistussdinnoksistd ja vahingonkor-
vausvelvollisuudesta. Kirjanpitolaissa, joka
on tullut voimaan 31 pdivdni joulukuuta
1997, sdddetdsin puolestaan varsinaisen kir-
janpidon yleisperiaatteista ja tilinpaditoksesti.
Rahastoyhtié on kirjanpitolain mukaan kir-
janpitovelvollinen sekd rahastoyhtién ettd
sen hallinnoimien sijoitusrahastojen osalta.
Sijoitusrahastolaki tdydentid erityislakina
tilintarkastuslakia. Rahoitustarkastuksen
médriykset tiydentévit lisdksi sekd kirjanpi-
tolakia ettd tilintarkastuslakia.

Sijoitusrahastolain mukaan rahastoyhtion
yhtiokokous valitsee sekd rahastoyhtion ettd
sen hallinnoitavana olevien sijoitusrahastojen
tilintarkastusta varten v#hintdin kaksi tilin-
tarkastajaa ja heille varamiehet. Lisdksi ra-
hasto-osuudenomistajienkokous valitsee ra-
hastoyhti6lle ja sen hallinnoimille sijoitusra-
hastoille vihintddn yhden tilintarkastajan ja
tille varamiehen. Ainakin yhden tilintarkas-
tajan on oltava Keskuskauppakamarin tai
kauppakamarin hyviaksym4 tilintarkastaja tai
hyvéksytty tilintarkastusyhteis6. Lisdksi ra-
hoitustarkastuksen velvollisuutena on nimit-
td4 erdissd tilanteissa kelpoisuusehdot taytti-
vi tilintarkastaja.

Rahoitustarkastus on antanut midrdykset
rahastoyhtion ja sijoitusrahaston tilinpa&t6k-
sen laatimisesta. Méiriys sisédltivit tuloslas-
kelman ja taseen kaavat sekd niiden taytto-
ohjeet. Sijoitusrahaston tilinp#itdksestd an-

nettu mairdys sisaltii myds madrdykset si-
joitusrahaston tuloslaskelman ja taseen liite-
tiedoista. Tilinpdédtoksen laatimisessa on
miiriyksen mukaan lisiksi noudatettava
osakeyhtilain (734/1978) seki kirjanpitolain
ja -asetuksen sadnnoksia.

Normaalin tilintarkastustoiminnan ohella
tilintarkastajan on jatkuvasti ja vahintddn
vilittdmésti ennen puolivuotiskatsauksen ja
vuosikertomuksen julkistamista ja kaksi ker-
taa sanotun kertomuksen ja katsauksen vi-
lisend aikana tarkastettava rahasto-osuuden
arvonlaskennan oikeellisuus sekd se, ettd
sijoitusrahastoa hoidetaan sen sé#ntdjen mu-
kaisesti. Tarkastuksesta laaditaan kirjallinen
kertomus, joka toimitetaan rahastoyhtiolle ja
sen kautta rahoitustarkastukselle.

Sijoitusrahaston sddnndt ja niiden vahvista-
minen

Sijoitusrahaston sd&nnot vahvistaa valtio-
neuvosto tai rahoitustarkastus sijoitusrahasto-
tyypistd riippuen. Valtioneuvosto vahvistaa
erikoissijoitusrahastojen sd4innét ja rahoitus-
tarkastus vahvistaa p#dsdinndn mukaisesti
sijoitusrahastodirektiivin edellytykset tdytté-
van sijoitusrahaston siinndt. Voimassa ole-
vaa lakia on kuitenkin valtiovarainministeri-
on hallintop3atoskdytinndssd tulkittu siten,
ettd lyhyen koron rahastojen sddntSmuutok-
set rahamarkkinarahastoiksi on vahvistanut
valtioneuvosto pitden kuitenkin voimassa
sanottujen sijoitusrahastojen sijoitusrahasto-
direktiivinmukaisuuden. Valtioneuvosto
myonti lisdksi kaikissa tapauksissa rahasto-
yhtidlle luvan sijoittaa hallinnoimansa sijoi-
tusorahaston kaikki varat yhden yksittdisen
laissa tarkoitetun valtion, muun julkisyh-
teisdn tai kansainvilisen jirjestdn liikkee-
seenlaskemiin tai takaamiin arvopapereihin
edellyttden, ettd arvopaperit ovat perdisin
riittivin monesta laissa médritellystd erilli-
sestd liikkeeseenlaskusta.

Rahoitustarkastus ja Suomen Sijoitusrahas-
toyhditys r.y. ovat yhteistydssd valmistelleet
sijoitusrahaston mallisdsnnét, joilla pyritddn
muun muassa helpottamaan sijoitusrahasto-
jen vertailtavuutta sijoituskohteena. Mal-
lisddnndt luovat pohjan, jolle myds muiden
kuin sijoiutusrahastodirektiivin mukaisten
sijoitusrahastojen sdinnét voidaan laatia.

Sijoitusrahaston varojen sijoittaminen

Sijoitusrahastolain mukaan sijoitusrahaston
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varojen sijoittamisessa keskeisend periaattee-
na on sijoitustoiminnasta aiheutuvien riskien
hajauttaminen. Periaate soveltuu sekid sijoi-
tusrahastodirektiivin mukaisiin sijoitusrahas-
to etti erikoissijoitusrahastoihin, kuten kaik-
ki sijoitusrahastoja koskevat sdénnokset, jol-
lei toisin nimenomaisesti mainita.
Sijoitusrahastodirektiivin mukaisille sijoi-
tusrahastoille on saidetty ne edellytykset,
lahinng tiettyd sijoituskohdetta koskevat
enimmadisosuudet sijoitusrahaston varoista,
joiden vallitessa riski katsotaan riittdvisti
hajautetuksi. Rahoitustarkastus seuraa maa-
riyksessddin sijoitusrahaston raportoinnista
rahoitustarkastukselle tarkoitetulla tavalla
kuukausittain sijoitusrahastojen sijoitusrajoi-
tusten toteutumista kéytinnossid. Kuukausi-
ilmoitus toimitetaan rahoitustarkastukselle
kultakin kalenterikuukaudelta seuraavan ka-
lenterikuukauden 15. pdividn mennessd.
Sijoitusrahaston varoja voidaan sijoittaa
sekd kotimaisiin ettd ulkomaisiin arvopape-
reihin. Arvopaperin luonteesta riippuu, kuin-
ka suuri osuus sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisen sijoitusrahaston kokonaisvaroista voi-
daan enimmiismaariisesti sijoittaa kuhunkin
yksittdiseen kohteeseen. Arvopaperit jaetaan
eri ryhmiin silld perusteella, kdydaankd niil-
14 julkisesti kauppaa Suomessa tai vastaavas-
sa ulkomaisessa vaihdantajirjestelméssd vai
ei. Toisaalta erdiden valtioiden, julkisyh-
teis6jen ja kansainvilisten jérjestéjen liik-
keeseenlaskemiin tai takaamiin arvopaperei-
hin voidaan tarvittaessa sijoittaa kaikki sijoi-
tusrahaston varat.
Hallintop##téskaytdnndssa huomiota on
kiinnitetty sijoitusrahastodirektiivin 19 artik-
lan 1 kohdassa tarkoitetun sdénnellyn, séén-
nollisesti toimivan, tunnustetun ja yleisélle
avoimen markkinapaikan késitteen tdytén-
toénpanoon sijoitusrahastolaissa. T&ytdn-
t60npanoa on pidetty epétiydellisend, miké
on johtanut direktiivin suoran sovellettavuu-
den periaatteen soveltamiseen. Edelld todet-
tiin, etti sijoitusrahastolaissa viitataan arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 3 §:n m#éritel-
médn julkinen kaupank#ynti, jossa puoles-
taan pannaan tiytadntoon sijoituspalveludirek-
tiivin sddnneltyd markkinaa koskeva kisi-
te. Sijoitusrahasto- ja sijoituspalveludirektii-
vin méidritelmien on katsottu poikkeavan ter-
minologisesti toisistaan, mink& vuoksi niiden
aineellisen sisillon ei ole katsottu vastaavan
toisiaan. Sijoitusrahastodirektiivissd tarkoi-
tettua médritelm#d on pidetty joustavampana
ja sen on katsottu pitdvén siséllddn ainakin

sijoituspalveludirektiivissi tarkoitetun mééri-
telman.

Sijoitusrahastoilla on oikeus tehokkaan
omaisuudenhoidon edistdmiseksi sekd suo-
jautuakseen valuuttakurssien vaihteluilta si-
Jjoittaa "varojaan johdannaissopimuksiin, jos
siitd on otettu maininta sijoitusrahaston s#4n-
toihin. Sd4nndissd on lisdksi kuvattava sopi-
mustyypit ja niiden kidyttélaajuus, ne mark-
kinat, joilla johdannaissopimuksilla on tar-
koitus kdydd kauppaa, optioyhteiss, jonka
palveluksia on tarkoitus kayttdd sekd ris-
kinarvioimismenetelmét. Rahoitustarkastus
on antanut 27 pédivind joulukuuta 1995 méaa-
rdyksen sijoitusrahaston varojen sijoittami-
sesta vakioituihin ja muihin johdannaissopi-
muksiin. Miédrdys on sijoitusrahastolain
1 pdivind elokuuta 1996 voimaantulleen
muutoksen vuoksi vanhentunut. Siti on kui-
tenkin pidetty ohjeellisena ainakin sijoitusra-
joitusten laskemista koskevilta periaatteilta.
Niissd todetaan, ettd sijoitusrahaston pii-
asiallinen toimintamuoto ei saa olla johdan-
naissopimuksiin sijoittaminen. Johdannaisso-
pimuksilla ei voida myoskddn poiketa sijoi-
tusrahaston sijoitusrajoituksista, mink vuok-
si johdannaissijoitukset lasketaan yhteen ki-
teissijoitusten kanssa heti, kun johdannaisti-
liasema on otettu. Johdannaisten avulla ei
lisaksi ole sallittua lukita sijoitusrahaston si-
joituksia sallittuihin rajoihin. Yrityskohtaista
riskid laskettaessa kiteispositio lasketaan
yhteen johdannaisposition kanssa kiayttien
todellisia delta-arvoja. Johdannaisten delta-
arvoina on kiytettdvd arvoja, jotka saadaan
optioiden markkinahinnoista ja jotka ovat
saatavilla esimerkiksi markkinapaikkojen
kaupankiyntijarjestelmistd. Markkinahinto-
jen puuttuessa on mahdollista kyttd4 optioi-
den teoreettisia hintoja delta-arvojen laske-
miseen. Liikkeeseenlaskijakohtaisia sijoitus-
rajoituksia laskettaessa on otettava huomioon
myds sellainen indeksijohdannainen, jossa
sanottu liikkeeseenlaskija on kohde-etuutena
siten, ettd sen painoarvo ylittdd 25 prosenttia
indeksistd. Hakiessaan rahoitustarkastukselta
sadntdjensd vahvistamista rahastoyhtién on
hakemuksessaan selvitettivi kiytinnon val-
miutensa sijoittaa hallinnoimansa sijoitusra-
haston varoja johdannaissopimuksiin s#fin-
nbissdin midrittelemiensd periaatteiden mu-
kaan. Lisdksi valmiudesta seurata sijoitusten
kokonaisriskiasemaa on annettava selvitys.

Tehokkaan omaisuudenhoidon edistdmi-
seksi rahastoyhtiét voivat tehdd myds arvo-
papereiden lainaus- ja takaisinostosopimuk-
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sia hallinnoimiensa sijoitusrahastojen varoil-
la, jos siitd on otettu maininta sijoitusrahas-
ton s#dntdihin. Toistaiseksi arvopapereiden
lainaustoiminta ei ole tdssd tarkoituksessa
kdynnistynyt Suomessa. Rahastoyhtiét ovat
kayttineet HEX Oy:n LEX-lainaussopimuk-
sia sijoitusrahaston johdannaissijoituksina.
Arvopaperimarkkinalain 4 a luvun sdfnnds-
ten tultua voimaan vuoden 1998 kesidkuun
alusta valmistelut arvopaperilainaustoimin-
nan kidynnistimiseksi ovat loppusuoralla.
Toistaiseksi on episelvéi, voivatko rahasto-
yhtiét osallistua suunnitellun sopimusraken-
teen puitteissa tapahtuvaan lainaustoimintaan
hallinnoimiensa sijoitusrahastojen varoilla.
Tdmi riippuu siitd, millainen vakuudenhal-
lintajérjestelmé luodaan.

Rahastoyhtié saa ottaa luottoa sijoitusra-
hastotoimintaa varten viliaikaisessa tarkoi-
tuksessa enintddn yhden kymmenesosan ra-
haston varojen médrdstd. Pddsdénnén mu-
kaan sijoitusrahaston varoista ei saa my6ntai
luottoa, eikd sijoitusrahastoon kuuluvaa
omaisuutta saa pantata. Poikkeuksena on
varojen luovuttaminen johdannais- tai ta-
kaisinostosopimuksesta johtuvan vakuusvaa-
timuksen tdyttamiseksi. Toistaiseksi rahoi-
tustarkastukselta ei ole haettu lupaa luo-
tonottoa varten.

Erikoissijoitusrahastot voivat osittain poi-
keta edelld kuvatusta sijoitusrahaston sijoi-
tuspolitiikasta, sijoitusrahaston ja rahasto-
osuuden arvonmdiirityksestd sekd rahasto-
osuuksien liitkkeeseenlasku- ja lunasta-
misajankohdasta. Lisdksi valtioneuvoston
paatskselld rahastoyhtié voi poiketa rahasto-
osuuden arvon julkistamistiheydestid s#didde-
tystd yleisvelvoitteesta. Edellytyksend on,
ettd hakemuksen kohteena olevia sdéntoja
voidaan pitdd yleisen edun ja rahasto-osuu-
denomistajien edun mukaisina. Erikoissijoi-
tusrahasto erottuu sijoitusrahastodirektiivin
mukaisesta sijoitusrahastosta muun muassa
nimensé perusteella. Lisdksi erikoissijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien markkinointia
koskevassa aineistossa on korostettava eri-
koissijoitusrahaston erityisluonnetta.

Erikoissijoitusrahastoja on voitu perustaa 1
pdivind elokuuta 1996 voimaan tulleen sijoi-
tusrahastolain muutoksen jéilkeen. Valtioneu-
vosto on vahvistanut tapauskohtaisen harkin-
nan perusteella kesdin 1998 mennessd 12
erikoissijotusrahaston s&innét. Perustetut
erikoissijoitusrahastot ovat olleet luonteel-
taan erilaisia. Selkeind omina ryhmindén on
perustettu osakeindeksi- ja rahamark-
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kinarahastoja. P44sd4nnon mukaan hakemus
on koskenut sijoitusrahastodirektiivin mukai-
sille sijoitusrahastoille sdddetystd liikkee-
seenlaskijakohtaisesta rajoituksesta poik-
keamista. Sdinndissd on lisdksi poikettu si-
joitusrahastolain 36 §:n 2 momentin 1 koh-
dan julkisen kaupankdynnin méiritelméstd.
Kahdessa erikoissijoitusrahastossa rahasto-
osuudet lasketaan liikkeeseen ja lunastetaan
neljdnnesvuosittain. T4llainen kaytintd ei ole
kuitenkaan vield johtanut rahasto-osuuksien
jalkimarkkinoiden syntymiseen. Rahasto-
osuuden arvo lasketaan kaikissa erikoissijoi-
tusrahastoissa tilld hetkelld paivittdin.

Rahastoyhtién tiedonantovelvollisuus

Rahastoyhtion velvollisuutena on tiedottaa
yleisélle harjoittamastaan sijoitusrahastotoi-
minnasta. Tiedottaminen toteutetaan lain
mukaan julkistamalla jokaisesta rahastoyhti-
6n hallinnoimasta sijoitusrahastosta puoli-
vuotiskatsaus, vuosikertomus sekd rahas-
toesite, joka on pidettdvi ajan tasalla ja jo-
hon on liitettdvd sijoitusrahaston sadnnot.
Vuosikertomus on julkistettava neljin kuu-
kauden kuluessa ja puolivuotiskatsaus on
julkistettava kahden kuukauden kuluessa
katsauskauden pdittymisesta.

Sijoitusrahastolakiin vuoden 1994 alussa
voimaantulleella lailla tehdyn muutoksen
mukaan vuosikertomuksen, puolivuotiskat-
sauksen ja rahastoesitteen sis#dllostd madrd-
tddn tarkemmin valtiovarainministerion pia-
tokselld. Pastoksistd on toistaiseksi annettu
rahastoesitettd koskeva p#dtos (711/1996).
Muiden piétésten puuttumisen vuoksi sijoi-
tusrahastodirektiivii ei ole pantu koko-
naisuudessaan tiytinto6n. Paitéksid valmis-
tellaan valtiovarainministeritssa.

Kulurakenne

Rahasto-osuudenomistajalle sijoitusrahas-
tosijoittamisesta aiheutuvista kuluista maira-
tddn sijoitusrahaston sddnndissd. Sadnndissd
on velvollisuus ilmoittaa perusteet korvauk-
sesta, jotka rahastoyhtié ja siilytysyhteisd
saavat toiminnastaan sek# perusteet rahasto-
osuuden liikkeeseenlaskusta ja lunastuksesta
johtuvalle merkintd- ja lunastuspalkkiolle.
Kiytantd on ollut sijoitusrahasto- ja rahasto-
yhtiSkohtaista. Rahastoyhtién hallitus m#i-
rittdd usein sijoitusrahaston si#nndissd itse
perusteet, jotka saattavat olla viljat ja il-
maisevat enimmaismiérin. Niissd puitteissa
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rahastoyhtié voi liikkua ilmoittamalla siitd
markkinoinnin yhteydessi ottaen huomioon,
ettd rahasto-osuudenomistajia on kohdeltava
yhdenvertaisesti. Rahastoyhtién hallinnointi-
palkkio on kiyt4innossi kattanut lahes kaikki
sijoitusrahaston hallinnoimisesta johtuvat
kulut. Sijoitusrahastolta on kuitenkin veloi-
tettu hallinnointipalkkioon kuulumattomana
sijoitusrahastoon kuuluvien arvopapereiden
ja muiden sijoituskohteiden ostoista ja
myynneistd suoritettavat vilityspalkkiot ar-
vopaperinvilittdjille osto- tai myyntitoimen-
piteen yhteydessd. Merkinti- ja lunastuspalk-
kio menevit piddsdinnon mukaan rahastoyh-
tiolle. Sdilytyspalkkio kattaa puolestaan
kaikki sdilytysyhteison tehtdvit.

Rahasto-osuus, sen rekisterdiminen sekdi
litkkeeseenlasku ja lunastaminen

Rahastoyhtion velvollisuutena on laskea
liikkkeeseen sijoitusrahaston rahasto-osuuksia
sekd lunastaa ne takaisin vaadittaessa. Ra-
hasto-osuuksien on oltava samassa sijoitusra-
hastossa keskendin samansuuruiset ja niiden
on tuotettava yhtildiset oikeudet sijoitusra-
haston varoihin. Rahasto-osuudet voidaan
kuitenkin jakaa murto-osiin, jolloin jakajan
on oltava kaikille sama.

Rahasto-osuudenomistaja saa tuoton sijoi-
tukselleen voitto-osuutena ja rahasto-osuu-
den arvonmuutoksena. Voitto-osuuden tu-
louttamisen perusteella sijoitusrahastot voi-
daan jakaa tuotto- ja kasvurahastoihin, min-
kd seurauksena rahasto-osuudet jaetaan
tuotto- ja kasvuosuuksiin. Tuottorahasto ja-
kaa wvuosittain sijoitusrahaston sdinndissi
médrityn tuoton sijoitetulle pddomaile. Kas-
vurahasto puolestaan pdiomittaa voitto-osuu-
den, joka realisoituu verottajan ndkdkulmas-
ta vasta, kun rahasto-osuudenomistaja luo-
puu rahasto-osuudestaan. Samassa sijoitusra-
hastossa voi olla sekd tuotto- ettd kas-
vuosuuksia. Tilintarkastustoiminnassa on il-
mennyt epdselvyyttd siitd, voiko sijoitusra-
hasto jakaa rahasto-osuudelle niin sanottua
voitto-osuutta sellaisena vuonna, jona sen
toiminta ei ole ollut voitollista.

Liikkeeseenlaskuvelvoitteesta ei ole ni-
menomaista lainsd4nndstd, mutta sitd on pi-
detty sijoitusrahastotoiminnan luonteeseen
kuuluvana ominaisuutena. Rahastoyhtién on
varauduttava lunastusvaatimuksiin huolehti-
malla, ettdi sijoitusrahastolla on riittavit ka-
teisvarat, mink4 lisdksi rahastoyhtién on tar-
vittaessa myytivé sijoitusrahaston varoihin

kuuluvia arvopapereita lunastusvelvollisuu-
den tédyttdmiseksi. Lunastamisen on tapah-
duttava pddsddnnén mukaan heti ja viimeis-
td4n kahden viikon kuluessa siiti, kun lunas-
tusvaatimus esitettiin rahastoyhtidlle, jollei
rahoitustarkastus erityisestd syystdi myonni
lupaa ylittad arvopapereiden myymiselle ase-
tettua mi#ridaikaa. Lunastus tapahtuu lunas-
tuspdivin arvoon. Sijoitusrahaston arvo méi-
rdytyy sijoitusrahaston varojen markkina-
arvojen mukaan. Saadusta kokonaisarvosta
vihennetdin sijoitusrahastoa koskevat velat.
Veloilla tarkoitetaan 13hinnd hallinnointi- ja
sdilytyspalkkioita sekd muita toiminnasta
aiheutuneita kuluja siten, kuin sijoitusrahas-
ton sddnndissd madratdin. Rahasto-osuuksil-
la ei toistaiseksi ole jalkimarkkinoita. Tamé
johtuu osittain siitd, ettd pddsdinnon mukaan
rahastoyhti6t lunastavat arkipdivittdin rahas-
to-osuuden takaisin. Toisaalta lunastuspalk-
kiot ovat olleet alhaisella tasolla, joten jilki-
markkinoita ei ole tim#nkd4n vuoksi kehit-
tynyt.

Rahasto-osuuksien lunastamista ei voida
keskeyttid muutoin kuin erdissd laissa ni-
menomaisesti mainituissa tilanteissa. Kun
sijoitusrahastoa ei pideti elinkelpoisena, ra-
hasto-osuuksien lunastaminen keskeytetidin
ja sijoitusrahasto lakkautetaan. Liséksi rahas-
to-osuuksien lunastaminen on keskeytettivi,
kun s#ilytysyhteisé ryhtyy hallinnoimaan
sijoitusrahastoa sen vuoksi, ettid rahastoyhtio
on menettdnyt toimilupansa tai se on selvi-
tystilassa taikka asetettu konkurssiin.

Rahasto-osuuksista pidetéddn rahasto-osuus-
rekisterid rahastoyhtitssd, johon merkitéin
rahasto-osuuden saantoa koskevat sekd muut
laissa edellytetyt tiedot. Rahasto-osuusrekis-
teri ei ole julkinen, mutta siiti on velvolli-
suus antaa tietoja erdille laissa tarkoitetuille
viranomaisille ja se on pidettdvd ndhtdvand
rahasto-osuudenomistajienkokouksessa. Ra-
hasto-osuudesta luovutetaan rahasto-osuusre-
kisteriin merkitylle rahasto-osuudenomista-
jalle pyynndstd osuustodistus. Rahasto-osuu-
det voidaan lain mukaan liittdd arvo-osuus-
jérjestelmiin, mitd ei toistaiseksi ole tehty.
Arvo-osuusjérjestelmd ei ole ollut teknisesti
valmis vastaanottamaan rahasto-osuuksia.
Liittdmisen esteend on myds pidetty sdén-
ndsten puuttumista olemassa olevan sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien liittimisen varal-
lisuusoikeudellisista seuraamuksista sek&
siitd johtuvista vaikutuksista rahasto-osuu-
denomistajan ja sivullisen asemaan.
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Sijoitusrahastotoiminnan uudelleenjdrjestelyt

Sijoitusrahastolaissa on méi&rdykset sijoi-
tusrahastotoiminnan luovuttamisesta ja lopet-
tamisesta sekd sijoitusrahastojen sulautumi-
sesta ja jakatumisesta. Sijoitusrahaston luon-
ne huomioon ottaen on hyvin epitodenni-
koistd, ettd sijoitusrahasto menisi konkurs-
siin.

Rahanpesun estimistd koskevat sddnnokset

Rahanpesun estimisestd ja selvittimisestd
annettu laki (68/1998) astui voimaan 1 pii-
vind maaliskuuta 1998. Laissa tarkoitettuja
rahoitusmarkkinoilla toimivia ilmoitusvelvol-
lisia ovat muun muassa luotto- ja rahoitus-
laitokset, ulkomaisten luotto- ja rahoituslai-
tosten Suomen sivukonttorit ja edustustot,
sijoituspalveluyritykset ja sellaiset yhteis6t,
jotka harjoittavat sijoituspalveluyrityksistid
annetun lain 16 §:ssi tarkoitettua toimintaa
sekd ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen
Suomen sivuliikkeet ja edustustot.

Luottolaitokset ovat yleisen toimilupansa
(universal) perusteella ilmoitusvelvollisia
kaiken toimintansa puitteissa havaitsemistaan
epdilyttavistd liiketoimista. Ulkomaisen luot-
tolaitoksen Suomen sivukonttori voi harjoit-
taa luottolaitostoiminnasta annetun lain 20
§:n 2—10 kohdassa tarkoitettua toimintaa.
Tamadn vuoksi ulkomalaisen luottolaitoksen
tai ulkomaisen luotto- tai rahoituslaitoksen
Suomen sivukonttorin harjoittama séily-
tysyhteisétoiminta kuuluu ilmoitusvelvolli-
suuden piiriin. Sijoituspalveluyrityksen toi-
miluvassa mainitaan, miti toimintaa silli on
oikeus harjoittaa. Jos sijoituspalveluyritys
voi toimilupansa perusteella toimia siily-
tysyhteisénd, se on silli perusteella rahan-
pesun estiimisesti ja selvittimisestd annetun
lain mukaan ilmoitusvelvollinen. Ulkomai-
sen sijoituspalveluyrityksen sivulitkke voi
puolestaan olla sellainen muu yhteisd, joka
tulee ilmoitusvelvolliseksi silld perusteella,
ettd se harjoittaa sdilytysyhteis6toimintaa,
joka on sijoituspalveluyrityksistdi annetun
lain 16 §:ssd tarkoitettua toimintaa. Rahan-
pesun estimisestd ja selvittdmisestd annettu
laki ei aseta rahastoyhtittd ilmoitusvelvolli-
seksi.

Sisdpiirisdcdntely

Sijoitusrahastolaissa on omat sisdpiirid
koskevat sdinnékset. Niill4d pyritddn varmis-

tamaan, ettei sijoitusrahaston sijoituspaatdk-
sistd tietoja saavat kidytd saamaansa tietoa
védrin hyvékseen.

Sijoitusrahastoluettelo

HEX Oy pitia ylli sijoitusrahastoluetteloa
sijoitusrahastolain mukaisista sijoitusrahas-
toista sekd ETA-alueella rekisterdidyistd yh-
teissijoitusyrityksistd. Sijoitusrahastoluette-
losta vilitetddin pdivittdin tietoa rahasto-
osuuksista ja niiden arvoista muun muassa
tiedotusvilineille, minks seurauksena luette-
loon otettujen sijoitusrahastojen rahasto-
osuuksien arvonkehitysti voidaan seurata
esimerkiksi useiden valtakunnallisesti ilmes-
tyvien pdivilehtien taloussivuilta.

Luetteloon otetaan hakemuksesta ja siihen
ottamisesta on tehtdvd Kkirjallinen sopimus
HEX Oy:n kanssa. Sopimus sisidltid mad-
riaykset niistd tiedoista, joita rahastoyhti6
sitoutuu toimittamaan HEX Oy:lle seki tie-
tojen toimittamistavasta ja -ajasta. Sopimuk-
sen mukaan HEX Oy vilittai sille toimitetut
tiedot edelleen. P#itoksen luetteloonottami-
sesta ja siitd poistamisesta tekee HEX Oy:n
toimitusjohtaja. Palvelu on maksullista.

Rahasto-osuuksien ja yhteissijoitusyrityksen
osuuksien markkinoiminen rajan yli

ETA-sopimuksen tultua voimaan sijoitus-
rahastodirektiivin mukaisilla sijoitusrahas-
toilla on ollut oikeus yhden toimiluvan peri-
aatteen mukaisesti markkinoida osuuksiaan
kaikissa ETA-valtioissa. Vastaavasti ETA-
valtioissa toimiluvan saaneilla yhteissijoi-
tusyrityksilld, jotka tayttivit direktiivin mai-
nitsemat edellytykset, on ollut oikeus mark-
kinoida osuuksiaan Suomessa. Muiden ulko-
maisten yhteissijoitusyritysten osuuksia voi-
daan markkinoida Suomessa val-
tiovarainministerion luvalla. Suomalaisten
erikoissijoitusrahastojen oikeutta markkinoi-
da osuuksiaan Suomen rajojen ulkopuolella
on tarkasteltava tapauskohtaisesti potentiaali-
sen iséntivaltion kansallisen lainsd&ddnnon
nikdkulmasta.

2.2, Kansainvilinen kehitys

Valtiovarainministeriéssi on virkamiestyo-
ni vertailtu erdiiden sijoitusrahastojen koolla
mitattuna suurten eurooppalaisten sijoitusra-
hastovaltioiden yhteissijoittamista koskevaa
lainsddd4ntdd vuonna 1995. Vertailu on jul-
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kistettu tyoryhmamuistiona VM 1995:20
"Eurooppalaisen sijoitusrahastolainsdadan-
non vertailua". Tarkastelun kohteena ollei-
den valtioiden asema ja lainsdddantd ei ole
olennaisesti muuttunut vuoden 1995 jilkeen.
Taméan vuoksi varsinaista kansainvilistd ver-
tailua ei ole tissd yhteydessd laadittu. Ta-
pauskohtaista huomiota on Kkiinnitetty erii-
den eurooppalaisten valtioiden ratkaisuihin
yksittédistapauksissa. Tdma tuodaan kuitenkin
tarkemmin esille nykytilan arviointia koske-
vassa jaksossa ja yksityiskohtaisissa peruste-
luissa.

Euroopan yhteistjen sijoitusrahastodirektii-
vi ja sen muuttamista koskeva neuvoston 22
pdivind maaliskuuta 1988 antama direktiivi
(88/220/ETY) tulivat voimaan lokakuun
1989 alusta. Sijoitusrahastodirektiivin sisal-
to4 on kuvattu tarkemmin hallituksen esityk-
sessd eduskunnalle laeiksi sijoitusrahastolain
sekd erdiden siihen liittyvien lakien muutta-
misesta (HE 309/1992 vp.)

Euroopan komissio julkaisi 2 pdivind maa-
liskuuta 1993 Euroopan yhteistjen neuvos-
ton direktiiviehdotuksen COM(93)37 final —
SYN 453, EYVL C 59, jolla ehdotettiin
muutettavaksi sijoitusrahastodirektiivid. Ke-
sdlld 1994 annettiin muutettu direktiiviehdo-
tus COM((94)329 final - COD 4353,
20.7.1994 Amended prosposal for a Europe-
an Parliament and Council Directive amen-
ding directive 85/611/EEC on the coor-
dination of laws, regulations and administra-
tive provisions relating to undertakings for
collective investment in transferable securi-
ties (UCITS). Ehdotuksen sisdllon lis#ksi
sen kisittelytapa oli muuttunut. Ehdotuksen
keskeistd sisdltod sekd sen valmistelua on
selostettu hallituksen esityksessd Eduskun-
nalle laeiksi sijoitusrahastolain seki erdiden
sithen liittyvien lakien muuttamisesta (HE
59/1996 vp). Direktiiviehdotusta ei ole kisi-
telty neuvoston asiantuntijatyéryhmassé syk-
syn 1994 jilkeen ja maaliskuussa 1995 ta-
lous- ja valtiovarainministereiden neuvosto
paitti pyytdd komissiolta uuden ehdotuksen,
Joka sisdltdisi niitd aikaisemman ehdotuksen
osia, joiden osalta eteneminen nayttid mah-
dolliselta. Lisiksi ehdotuksesta haluttiin
poistettavaksi eriitd teknisluontoisia epdjoh-
donmukaisuuksia.

Euroopan komissio on jatkovalmistellut eh-
dotusluonnosta ja kuullut jidsenvaltioiden
asiantuntijoita sijoitusrahastodirektiivin 53
artiklan mukaisessa yhteyskomitessa. Euroo-
pan komissio julkaisi 17 péivénd heindkuuta

1998 kaksi ehdotusta sijoitusrahastodirektii-
vin muuttamiseksi. Ndm# ovat KOM(1998)
449 lopull. ~ 98/0243 (COD) Ehdotus Eu-
roopan Parlamentin ja Neuvoston direktiivik-
si arvopapereihin kohdistuvaa yhteisti sijoi-
tustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissi-
joitusyritykset) koskevien lakien, asetusten
ja hallinnollisten m#&ridysten yhteensovitta-
misesta annetun neuvoston direktiivin
85/611/ETY muuttamisesta ja KOM(1998)
451 lopull. ~ 98/0242 (COD) Ehdotus Eu-
roopan Parlamentin ja Neuvoston direktiivik-
si arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoi-
tustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissi-
joitusyritykset) koskevien lakien, asetusten
ja hallinnollisten ma&érdysten yhteensovitta-
misesta annetun neuvoston direktiivin
85/611/ETY muuttamisesta rahastoyhtididen
ja lyhennettyjen tarjousesitteiden sdéntelemi-
seksi. Ehdotuksissa kiinnitetdan huomiota
erdisiin sijoitusrahastodirektiivin tulkinta-
kysymyksiin, maidritetiin uusia tuotteita,
joita voidaan markkinoida ETA-alueella niin
kutsuttua yhden toimiluvan periaatteen mu-
kaisesti, laajennetaan rahastoyhtion toimialaa
koskevaa médritelméa yksil6lliseen omaisuu-
denhoitoon ja eldkesijoitusrahastojen hallin-
noimiseen, asetetaan vaatimuksia rahastoyh-
tién toimiluvan myo6ntdmiselle 1hinnd luo-
tettavan hallinnon ja omistajakontrollin osal-
ta, annetaan rahastoyhtidille mahdollisuus
toimia yhden toimiluvan periaatteen mukai-
sesti ETA-alueella sekd ehdotetaan séddetta-
vidksi yksinkertaistetusta rahastoesitteests.
Ehdotusten sisdltostd ja sen vaikutuksesta
voimassa olevaan lakiin annetaan asianmu-
kainen selvitys eduskunnalle tim#n syksyn
aikana.

2.3. Nykytilan arviointi
Sijoitusrahastolain rakenne ja soveltamisala

Voimassa oleva sijoitusrahastolaki on hie-
man yli 10 vuotta vanha, mutta siti on osit-
taisuudistettu laajemmin jo kaksi kertaa.
Naéistd ensimmdinen perustui sijoitusrahasto-
direktiivin voimaansaattamiseen kansallises-
sa lainsdddinnossd ja jélkimmdinen johtui
kansallisista tarpeista, EFTA:n valvontavi-
ranomaisen ESA:n tarkastuskertomuksen
johtopditoksistd sekd laaditusta edelld tarkoi-
tetusta kansainvilisestd vertailusta. Sijoitus-
rahastolain rakenne on kirsinyt niiden osit-
taisten uudistusten seurauksena.

Voimassa olevassa sijoitusrahastolaissa ei
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ole varsinaista lain soveltamisalaa koskevaa
sdadnnostd. Tadmidn vuoksi soveltamisalaa
koskeva kysymys on ollut tulkinnanvarainen.
Johtoa tulkinnalle on haettu 1 §:n migritel-
mistd sekd 2 §:n 1, 2 ja 6 momenteista. Eri-
tyisend ongelmana soveltamisalakysymys on
koettu arvioitaessa viranomaisen toimivallan
laajuutta yhteissijoitusyritysten osuuksien
markkinointilupaa koskevissa asioissa. P#i-
sddnnén mukaan sijoitusrahastolaissa sdin-
nellddn toimintaa, jossa rahasto-osuuksien
markkinoiminen kohdistuu ennaltarajoitta-
mattomaan joukkoon potentiaalisia sijoitta-
jia. Sijoitusrahastot ovat avoimia mééritel-
main laajassa merkityksessd, mikd tarkoittaa
sitd, ettd sijoitusrahaston pidioma on vaihtu-
va, eikd rahasto-osuudenomistajien piirid ole
rajoitettu. Sijoitusrahastolakia on kuitenkin
tulkittu siten, ettdi viranomaisen, téssd ta-
pauksessa valtioneuvoston toimivalta koskee
my0s suppeammassa merkityksessd avoimia
yhteissijoitusyrityksid, jotka tdyttavit edelld
kuvatusta méaritelméstd ainoastaan piioman
vaihtuvuuden kriteerin ja varsinaisia suljettu-
ja yhteissijoitusyrityksis, joiden pddoma on
kiinted ja joiden sijoittajakunta voi my®s
olla rajoitettu. Sijoitusrahastolaissa ei ole
ammattimaisen sijoittajan kisitettd, vaan
kaikkia sijoittajaryhmid kohdellaan samalla
tavoin.

Sijoitusrahastolain 2 §:n 1 momentissa on
rajoitettu niitd toimintamuotoja, joissa ylei-
solle tarkoitettua yhteistd arvopaperisijoitta-
mista voidaan harjoittaa. Sddnnéksen mu-
kaan toimintaa voidaan harjoittaa ainoastaan
sijoitusrahastotoimintana tai sijoitustoimintaa
harjoittavan osakeyhtitn osakkeita merkitse-
milld. Miritelmin mukaan yleisélle ei siten
voida tarjota esimerkiksi kommandiittiyhtién
yhtidosuuksia, miké on ollut niin kutsuttujen
venture capital -rahastojen perinteinen toi-
mintamalli Suomessa. Méiritelmin tarkoi-
tuksena on alunperin ollut ohjata yleisélle
tarkoitettu yhteinen arvopaperisijoittaminen
tapahtuvaksi tietylld sddnnellylld ja turvalli-
sella tavalla. Sijoitusrahastolain valmistelun
yhteydessé oli nihtivissi, ettd ilman nimen-
omaista rajoittavaa sdidnndstd toimintaa saa-
tettaisiin ryhtyd harjoittamaan esimerkiksi
erilaisissa sijoituskerhoissa. Sijoitusrahasto-
toiminnan nykyinen laajempi tunnettuisuus
ja toisaalta sijoitusrahastolaissa omaksutun
rakenteen noudattamisesta johtuva vero-oi-
keudellinen asema ovat omiaan huolehti-
maan siitd, ettei lain valmisteluajankohtana
esitetyille epailyille endd ole aihetta. Lis#ksi

sen jilkeen, kun sijoituspalveluyrityksistd
annettu laki tuli koskemaan ammattimaisesti
harjoitettavaa omaisuudenhoitoa, sijoitusra-
hastolain 2 §:n 1 momentin tarkoitus on jii-
nyt vihdiseksi. Kdytinnodssd sanotun sdin-
noksen poistamisesta seuraisi, ettd esimer-
kiksi edelldi kuvatun venture capital
-rahaston osuuksia voitaisiin markkinoida
yleisolle. Todellisuudessa venture capital
—toimintaan osallistuminen edellyttdd ker-
tasuoritukseltaan suurehkoa sijoitusta, joten
on epitodennikdoists, ettd piensijoittajat ryh-
tyisivit sijoittamaan varojaan niiden rahasto-
jen vilityksells.

Rahastoyhtion toimilupa

Rahastoyhtion toimilupaa hakevat lain mu-
kaan rahastoyhtion perustajat. Tiukan kirjai-
mellisesti tulkiten luvanhakijana ei voisi olla
rekisterdity yhtio. Kuitenkin kiytdnndssd
toimilupia on mydnnetty my6s jalkimmai-
sessd tilanteessa.

Rahastoyhtioltd edellytettivdd luotettavaa
hallintoa koskevat sainndkset ovat epéyhte-
ndiset muualla rahoitusmarkkinalainsdddén-
ndssd sdidettyjen edellytysten kanssa, vaikka
niitd on pitkalti tulkittu yhteneviisesti sijoi-
tuspalveluyrityksille asetettujen periaatteiden
pohjalta. Toimiluvanhakijoille on ollut epé-
selvdd, milld tavoin normeja tulkitaan. Ra-
hastoyhtidille ei sijoituspalveluyrityksistd
poiketen ole s#idetty omistajakontrollia.
Varsinaista haittaa tistd ei ole kiytinndssd
aiheutunut, eikd vidrinkiytostilanteita ole
toistaiseksi esiintynyt.

Verrattaessa rahastoyhtitlle asetettua vaka-
varaisuusséintelyd muissa Euroopan unionin
jdsenvaltioissa toimiluvan saaneille rahasto-
yhtidille keskimiirin asetettaviin varaisuus-
vaatimuksiin, suomalaista silintelyd on pi-
detty tiukkana. Useassa jdsenvaltiossa rahas-
toyhtidlle on asetettu kiinted osakepddoma-
vaatimus, joka on keskimidrin hieman yli
miljoona markkaa. Suomessa omaksuttu hal-
linnoitavien varojen méirin kasvuun sidottu
malli esiintyy kahdessa jisenvaltiossa. Rans-
kassa osakepiddomaa ei kuitenkaan ole tar-
peen korottaa, kun se on viisi miljoonaa
Ranskan frangia ja osakepidiomaa kasvate-
taan puolen sadasosan vauhtia suhteessa hal-
linnoitavana oleviin varoihin. Belgiassa kdy-
tetdéin yhden sadasosan saintdd ilman enim-
miismadrisainnosta. .

Rahastoyhtion yhtidjarjestyksen vahvistaa
valtioneuvosto rahastoyhtion toimilupaa kos-
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kevan p#itdksen yhteydessd. Koska toimilu-
paa voidaan hakea my6s perustettavan yhti-
on lukuun, hakijan on tillaisessa tapauksessa
asioitava samanaikaisesti sekd toimilupavi-
ranomaisen, toimilupahakemuksesta lausun-
nonantavan valvontaviranomaisen ettd kaup-
parekisteriviranomaisen kanssa samanaikai-
sesti. Toimilupaa ei voida myontdd ennen
kuin yhtidjarjestys on rekisterdity, silld yh-
tidjarjestyksen vahvistaminen ei ole mahdol-
lista ennen siti. Menettely on koettu moni-
mutkaiseksi. Yhtidjarjestyksen muutosta ei
sitd vastoin en#di vahvisteta, vaan kauppare-
kisteriviranomainen tiedottaa siitd toimilupa-
ja valvontaviranomaiselle, joille tarjotaan
mahdollisuus lausua asiassa. Jirjestelmi on
tiltd osin epdyhtendinen. Kiytinnossi edelld
kuvattu  lausuntomenettely rekister§inti-
menettelyn yhteydessé on osoittautunut kiy-
tinndlliseksi ja sen soveltamista my6s varsi-
naisen yhtidjirjestyksen rekisterdimisen yh-
teydessd voidaan pitdi tarkoituksenmukaise-
na. Jos lopullinen toimilupa ja rahastoyhtién
yhtidjarjestys poikkeavat toisistaan, toimilu-
van voimaantulon tai sen voimassapysymi-
sen ehdoksi voidaan asettaa se, ettd yhtiojar-
jestys saatetaan kuvaamaan rahastoyhtién
todellista toimintaa. Ndin on toimittu sijoi-
tuspalveluyritysten toimilupaa koskevassa
hallintopditoskéytannossa.

Rahasto-osuudenomistajien kokous ja edus-
tajisto

Sijoitusrahaston rahasto-osuudenomistajien
kokouksessa valitaan rahastoyhtion hallituk-
sen j4senisti vahintddn yksi kolmasosa sekd
vihintddn yksi tilintarkastaja huolehtimaan
rahastoyhtion ja sijoitusrahaston tilintarkas-
tuksesta. Rahasto-osuudenomistajienkokouk-
selle on lisdksi sdddetty erditd muita 13hinni
mahdollisen vahinkonkorvauskanteen nosta-
miseksi tarkoitettuja tehtdvii. Muutoin ra-
hasto-osuudenomistajienkokouksentehtivisti
miiritain sijoitusrahaston séanndissi. Useal-
la rahastoyhti6lldi on hallinnoitavanaan
useampia sijoitusrahastoja kuin sen hallituk-
seen valitaan rahasto-osuudenomistajien va-
litsemia hallituksen jésenii tai rahastoyhtiol-
le ja sijoitusrahastolle valitaan rahasto-osuu-
denomistajien valitsemia tilintarkastajia. Si-
joitusrahastolaissa ei sdddetd menettelystd
tillaisessa tilanteessa. Laki ei kuitenkaan
estd rahastoyhtioitd ratkaisemasta asiaa tar-
koituksenmukaiseksi katsomallaan tavalla
yhtidjirjestyksessdtn ja  sijoitusrahaston

sddnngissd. Osassa rahastoyhtiditd on perus-
tettu erityinen rahasto-osuudenomistajien
kokousten valitsemista edustajista koostuva
edustajisto. Osassa pddtdksen tekeen puoles-
taan markkina-arvoltaan suurin tai suurim-
mat rahastoyhtion hallinnoitavana olevat
sijoitusrahastot. Tilanteessa, jossa rahastoyh-
ti611d on hallinnoitavana useita 1ihes saman-
kokoisia sijoitusrahastoja, sijoitusrahastojen
ja rahasto-osuudenomistajien yhdenvertai-
suus saattaa kirsid, jos yksittdisen sijoitusra-
haston rahasto-osuudenomistajienkokous
paittdd kaikkia sijoitusrahastoja koskevasta
asiasta. Esimerkiksi sijoitusrahastojen sijoi-
tuspolitiikat poikkeavat toisistaan, ja koska
rahastoyhtitn hallitus pa#ttad sijoitusrahaston
varojen sijoittamisesta koskevat yleiset peri-
aatteet, yksittdisen sijoitusrahaston nik6kul-
masta ei vilttdimitti ole yhdentekevid, kuka
paitoksid tekee. Edustajiston kautta kaikki
rahastoyhtién hallinnoimat sijoitusrahastot
olisivat yhdenvertaisessa asemassa.
Menettely rahasto-osuudenomistajien ko-
kouksessa perustuu yhdistyslain sa&nnéksiin
siind tapauksessa, ettei sijoitusrahaston sdin-
téihin ole otettu erillisid masriyksia kokouk-
sessa noudatettavasta menettelysti. Erityisek-
si puutteeksi yhdistyslaissa tarkoitetussa me-
nettelyssi on koettu se, ettd yhdistyksen ji-
senyys perustuu henkilgkohtaiseen edustami-
seen, minki vuoksi rahasto-osuudenomistaji-
en kokouksessa ei ole ollut mahdollista kdyt-
t44 asiamiestd, jollei sijoitusrahaston séd&nnot
sithen nimenomaisesti anna oikeutta. My&s
avustajan kdyttdiminen on saatettu kieltda.

Pdactoksenteko rahastoyhtion hallituksessa

Rahastoyhtion hallituksessa ratkaistaan
asiat yleisten yhtioikeudellisten periaattei-
den mukaan muissa paitsi yhdessd tapauk-
sessa. Sijoitusrahastolain 14 §:n mukaan si-
joitusrahaston varoihin kuuluvien osakkeiden
tuottaman #3nivallan kayttdmisestd yhtioko-
kouksessa on piitettivi rahastoyhtion halli-
tuksessa kussakin tapauksessa erikseen. Pai-
toksessd on annettava ohjeet Hinestimistd
varten. Piitstd ei sdinnSksen mukaan saa
tehdd, elleivdt rahasto-osuudenomistajien
valitsemat rahastoyhtion hallituksen jdsenet
yhdy siihen.

Safinndksen tulkinta on osoittautunut on-
gelmalliseksi. Episelvyyttd on aiheuttanut
esimerkiksi tilanne, jossa rahasto-osuuden-
omistajien valitsema hallituksen jdsen §4nes-
t44 tyhjid tai on poissa hallituksen kokouk-
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sesta. Rahasto-osuudenomistajien etu saattaa
kuitenkin edellyttdd, etti dinioikeutta voi-
daan yhtidkokouksessa kayttd4. Sijoitusra-
hastolain 34 §:n mukaan rahastoyhtién on
harjoitettava sijoitusrahastotoimintaa huolel-
lisesti ja asiantuntevasti rahasto-osuuden-
omistajien yhteiseksi eduksi. Koska sanottu
sddnnds velvoittaa jokaista rahastoyhtion
hallituksen jdsentd yhdenmukaisella tavalla,
sijoitusrahastolain 14 §:n sd@nnbksen tar-
peellisuus on asetettu kyseenalaiseksi.

Sdilytysyhteisé ja sen tehtdvdit

Sailytysyhteisénd voi toimia suomalainen
luottolaitos tai sellainen sijoituspalveluyritys,
joka toimilupansa perusteella harjoittaa sii-
lytysyhteisétoimintaa sekd ETA-valtiossa
toimiluvan saaneen luottolaitoksen tai sijoi-
tuspalveluyrityksen sivukonttori edellyttien,
ettd ne voivat kotivaltion lainsddadannén pe-
rusteella tarjota sdilytysyhteispalvelua. Suo-
messa oli heindkuussa 1998 18 sdilytysyh-
teistd. Kadytidnndssd rahastoyhtidn perustajat
ovat usein perustaneet my0s sijoituspalvelu-
yrityksen, joka huolehtii muun toimintansa
ohella sdilytysyhteisén tehtévisti. Joissain
tapauksissa tdma on ollut seurausta siitd,
ettei sdilytysyhteispalveluja ole onnistuttu
ostamaan olemassa olevilta sdilytysyhteis6il-
td kilpailullisista tai muista syistd. Téllaista
tilannetta ei voida pitds kansantaloudellisesti
tarkoituksenmukaisena.

Sailytysyhteisttoiminta perustuu sijoitusra-
hastodirektiivissé asetettuihin yleisperiaattei-
siin, joiden puitteissa jisenvaltiot valitsevat
kansallisesti sopivimman toimintamallin.
Sdilytysyhteisén tehtdviin kuuluu sdilyttds
sijoitusrahaston varat seki erdinlainen yksi-
tyiskohtaisemmin s#ddetty valvontatehtdva.
Rahoitustarkastuksen teematarkastuksen yh-
teydessd sdilytysyhteiséjen edustajat katsoi-
vat, ett sdilytysyhteisdn tehtdvii ja velvolli-
suuksia ei ole nykyisin mééritetty sijoitusra-
hastolaissa riittdvin tismallisesti. Sdilytysyh-
teisoille on epdselvas, mikd on sdilytysyh-
teisdn vastuun sisilts. Voimassa olevan lain
kirjaimellinen tulkinta johtaa hyvin ankaraan
vastuuseen sekid aiheuttaa olennaisia kustan-
nuksia. Liséksi sdilytysyhteistn, tilintarkasta-
jien ja rahoitustarkastuksen roolien keskendi-
nen suhde on ilman tarkempaa siintelyd
aiheuttanut pohdintaa.

Sailytysyhteisét ovat kokeneet ongelmaksi
sen, ettei niilld ole keinoja puuttua rahasto-
yhtién toimintaan, jos siind havaitaan puut-

teita. Lainsd4ddnndssd ei ole madritelty sitd,
miten sdilytysyhteison tulee reagoida, jos se
havaitsee rahastoyhti6ssi esimerkiksi vaaral-
lisia tydyhdistelmi4 tai puutteellisia toiminta-
ohjeita ja kenelle siilytysyhteison on tdlldin
aslasta 1lmoitettava. My&skidn rahastoyhtidl-
le annetun huomautuksen merkityksestd ei
ole siddetty eikd siilytysyhteisslld ole kei-
noja pakottaa rahastoyhtiétd muuttamaan
toimintaansa tai korjaamaan siind havaitut
puutteet. Lains#iid4ntd ei liilemmin anna oh-
jetta rahastoyhtion ja siilytysyhteisdn vas-
tuun suhteesta, jos sijoitusrahaston toimin-
nassa tapahtuu kolmanteen nihden vahin-
gonkorvausvelvollisuuden aiheuttava laimin-
lydnti. Sailytysyhteisdt ovat lisiksi kaivan-
neet selvyyttd siihen, miten niiden on toimit-
tava tdyttisikseen velvollisuutensa ja rajatak-
seen vastuutaan. Tdmén vuoksi sijoitusrahas-
tolakia tulisi tisment44 siten, ettd laki antaa
selkedn kuvan sdilytysyhteisén tehtédvistd ja
erityisesti sen valvontavastuusta. .

Siilytysyhteisdille on ollut episelvdd, mitéd
tarkoitetaan silld, ettd sijoitusrahastoon kuu-
luvat arvopaperit on siilytettivd yhdessd
sdilytysyhteisossd. Toisaalta sijoitusrahasto-
laki vaikenee siitd, miltd osin sdilytysyh-
teisdt voivat muiden kuin ulkomaisten arvo-
papereiden osalta kdyttda niin kutsuttua apu-
sdilyttdjdd toiminnassaan. Sijoitusrahastodi-
rektiivin 7 artiklan 2 kohta tukee toimintojen
ulkoistamisen mahdollisuutta silld edellytyk-
selld, ettei se rajoita sdilytysyhteisén vastuu-
ta. Siten apusiilytyspalvelujen kdyttdminen
voisi olla mahdollista my®s kotimaisten ar-
vopapereiden ja sijoitusrahaston muiden va-
rojen osalta. Sidnnsksen puuttuessa rahoi-
tustarkastus on tulkinnut sijoitusrahastodirek-
tilvid direktiivin suoran sovellettavuuden
periaatteen mukaisesti antaen s#ilytysyh-
teisoille oikeuden tietyissd tarkoituksenmu-
kaiseksi katsotuissa tilanteissa kdyttdd apu-
sdilytyspalveluja myés kotimaassa. Taltd
osin sijoitusrahastodirektiivin tdytdnt66npa-
noa on tarkennettava.

Tarkasteltaessa sijoitusrahastodirektiivin 7
artiklan 3 kohdan tiytént66npanoa sijoitusra-
hastolaissa huomiota voidaan kiinnittés vel-
voitteeseen huolehtia siitd, ettd sijoitusrahas-
ton varoja koskeviin toimiin liittyvat maksut
suoritetaan mé#drdajassa. Sanamuoto vastaa
sijoitusrahastodirektiivin suomenkielistd sa-
namuotoa. Sijoitusrahastodirektiivin englan-
ninkielinen ja ranskankielinen sanamuoto
puolestaan poikkeavat suomenkielisestd.
Englannin- ja ranskankielinen ilmaisu voi-
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daan kddntidd suomenkielelle sanalla vastike.
Sijoitusrahastodirektiivid valmisteltaessa tar-
koituksena on ollut edellyttds, ettd sdily-
tysyhteis6 huolehtii sanotun s#inndksen
puitteissa siitd, ettd ostetut taikka myydyt
arvopaperit toimitetaan vastapuolelle ja tois-
taalta tarvittavat maksusuoritukset pannan
tdytdnt6on taikka vastaanotetaan siini val-
tiossa vakiintuneen k#ytdinnén mukaisesti,
jossa kaupankiynti on tapahtunut. Sijoitusra-
hastodirektiivin suomenkielisessd kiinndk-
sessd viitataan “maksujen suorittamiseen”,
mitd tuskin voidaan rinnastaa sellaisenaan
arvopapereiden hallinnan luovuttamiseen tai
vastaanottamiseen. Talt4 osin sijoitusrahasto-
direktiivin tdytdnt66npanoa voidaan pitdd
epétiydellisend.

Rahastoyhtién velvollisuutta pitad sijoitus-
rahaston varat erilld4n rahastoyhtién ja mui-
den rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusra-
hastojen varoista voidaan pit44 tarpeettoma-
na siitd lahtokohdasta, ettd kaikki sijoitusra-
haston varat on pidettivd sdilytysyhteison
hallussa. Rahasto-osuuden merkinti tapahtuu
siten, ettd varat ohjataan joko suoraan asiak-
kaan tililtd sdilytysyhteisoén hallinnassa ole-
valle sijoitusrahaston tilille tai kiteisend
asiakkaalta sdilytysyhteis66n, mikd on kiy-
tdnndssd harvinaista. Lunastustilanteessa sdi-
lytysyhteisd tidytint6onpanee rahastoyhtion
madrdyksen ja siirtdd tietyn raham&érin ra-
hasto-osuudenomistajan tilille. Kun séily-
tysyhteisé huolehtii myds selvityksestd sekd
maksuista, rahastoyhti6lld ei ole koskaan
hallussaaan sijoitusrahaston varoja.

Tilanteesta, jossa sdilytysyhteisén omai-
suus haetaan konkurssiin tai yhtié muuten
lopettaa toimintansa, ei ole laintasoista sé4n-
telyd. Rahastoyhtitn ja sdilytysyhteison vé-
lilld laadittavaan siilytysyhteisGsopimukse-
seen on otettava midrdykset sdilytysyhteison
vaihtamisesta. Kiytdnndssd sdilytysyhteistn
konkurssista tai toimiluvanmenettimisestd
johtuvista seurauksista ei sovita sdilytysyh-
teisosopimuksessa.  Sdilytysyhteisolld on
olennainen rooli rahoitusmarkkinoilla. Tdmi
on seurausta varojen erilldinpidon periaat-
teesta. S#ilytysyhteis$ huolehtii muun muas-
sa sijoitusrahaston varoihin kuuluvien arvo-
papereiden vaihdannasta johtuvasta selvityk-
sestd. Ilman sdilytysyhteisén mahdollisuutta
myo6tivaikuttaa arvopaperikaupan selvityk-
seen, seurauksena saattaa olla merkittivi
toimitushdirio selvitysjirjestelméssd. Tilan-
teen vilttdmiseksi laintasoista sdidntelyd me-
nettelystd sdilytysyhteisén joutuessa edelld

kuvattuun tilanteeseen, jossa silli ei ole
mahdollisuutta huolehtia sille kuuluvista sii-
lytysyhteis6toimintaan liittyvistd velvoitteis-
ta, voidaan pitidd tarpeellisena.

Rahastoyhtion ja sijoitusrahaston kirjanpito,
tilinpddtos ja tilintarkastus

Rahastoyhtion ja sen hallinnoimien sijoi-
tusrahastojen kirjanpidosta ja tilinpaitoksesti
sdddetdidn kirjanpitolaissa, sijoitusrahastolais-
sa ja rahoitustarkastuksen sijoitusrahastolain
perusteella antamissa mégrayksissd. Luotto-
laitostoiminnasta annettua lakia on muutettu
lailla 1340/1997 ja sijoituspaveluyrityksisti
annettua lakia on muutettu voimaantulleella
lailla 1347/1997 niiden perusteella annetta-
van alemmanasteisen sidintelyn osalta. Nor-
miston selkiyttimiseksi ja yleisen oikeusvar-
muuden lisddmiseksi aikaisemmin yksin-
omaan rahoitustarkastuksen méirdyksiin si-
sdltyneitd periaatteita siirrettiin lakiin. Sa-
masta syystd on tismennetty niitd perusteita,
joilla rahoitustarkastus voi antaa luvan poi-
keta tilinpadtostd koskevista sddnnoksistd.
Lisdksi lainsaddannon selkiyttimiseksi on
tdsmennetty erityisviranomaisten ja kirjanpi-
tolautakunnan tyénjakoa annettaessa luotto-
laitoksia ja sijoituspalveluyrityksid koskevia
ohjeita, lausuntoja ja poikkeuslupia. Jatkossa
kirjanpitoasetusta vastaavat tilinpa4toskaavo-
ja ja tilinpditSksessd ilmoitettavia tietoja
koskevat miiriykset antaa rahoitustarkastuk-
sen sijasta valtiovarainministerid.

Menettelyd yhdenmukaistettaessa sitd ei
ole kuitenkaan laajennettu koskemaan rahas-
toyhtitn ja sen hallinnoiman sijoitusrahaston
kirjanpito- ja tilinpadtoskéytintdd koskevaa
alemmanasteista siintelyd. Titd ei voida
pitdd tarkoituksenmukaisena johtuen niisti
perusteista, joilla tarkempi sisntely siirrettiin
fahoitustarkastukselta valtiovarainministeriol-
e.

Rahoitustarkastuksen méidrdyksen mukaan
sijoitusrahaston Kkirjanpitoa ja tilinpa#tosta
laadittaessa on noudatettava kirjanpitolakia
ja —asetusta. Sijoitusrahastolaissa on nimen-
omaiset sddnnOkset siitd, mitd periaatteita
noudattaen sijoitusrahaston varat on arvostet-
tava. Kirjanpitolaki ei puolestaan tunne niitd
periaatteita. Tdém#n vuoksi sijoitusrahastotoi-
minnassa noudatettava kirjanpito- ja arvon-
laskentakdytintd poikkeavat merkittdvisti
toisistaan. T#@m# aiheuttaa kaksinkertaista
ty6td rahastoyhtigille ja tilintarkastajille. Si-
joitusrahastotoiminnan luonteesta johtuu, etti
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arvonlaskentaa on pidettdvd ensisijaisena,
silld rahasto-osuuksien merkintid- ja lunas-
tushinta perustuu arvonlaskentaan. Arvonlas-
kentaperiaatteista johtuu, ettd sijoitusrahas-
ton tilinpéitdksen informaatioarvo on kay-
tinndssi ollut hyvin vihiinen.

Sijoitusrahaston sddntdjd vahvistavien viran-
omaisten toimivallanjako

Sijoitusrahastot jaetaan sijoitusrahastolaissa
sijoitusrahastodirektiivin edellytykset taytti-
viin sijoitusrahastoihin ja erikoissijoitusra-
hastoihin. Epéselvyyttd on erityisesti hallin-
topaatdskaytinnodssd aiheuttanut se, mihin
ryhmé#n sijoitusrahasto kuuluu. Tulkintakiy-
tintd on johtanut siihen, ettd osa erikoissijoi-
tusrahastoista tdyttdd sijoitusrahastodirektii-
vin edellytykset. Téstd on johtunut, ettd kai-
kissa tilanteissa ei ole ollut tiysin selvii,
mitd viranomaista on voitu pitdd toimival-
taisena yksittdisessi asiassa.

Sijoitusrahastolain rakennetta tulisi sel-
keyttdd siten, etti hakijalle olisi aina selvdd
se, mitd edellytyksid asetetaan sijoitusrahas-
todirektiivin mukaisille sijoitusrahastoille ja
milloin sijoitusrahasto on erikoissijoitusra-
hasto. Lisdksi laista tulisi nimenomaisesti
ilmetd, mikd viranomainen on kulloinkin
toimivaltainen kisittelemééin sédintdjen vah-
vistamista tai niiden muuttamista koskevan
hakemuksen.

Sijoitusrahaston varojen sijoittaminen

Tarkasteltaessa  sijoitusrahastodirektiivin
mukaisen sijoitusrahaston sijoitustoimintaa
koskevaa s#didntelyd huomiota on kiinnitetts-
vd sijoitusrahastodirektiivin pakottavien ja
valinnaisina toteutettujen sdinndsten tdytdn-
t66npanon asianmukaisuuteen sijoitusrahas-
tolaissa. Yhteiseen valuuttaa siirryttdessd
suomalaisten sijoitusrahastojen kansainvili-
nen kilpailukyky on lisdksi voitava varmis-
taa sijoitusrahastodirektiivin asianmukaisella
tdytantodnpanolla.

Sijoitusrahastodirektiivin pakottavan siin-
telyn osalta huomiota on kiinnitettivi 19
artiklan 1 kohdan ja 26 artiklan 1 ja 3 koh-
dan tdytdntodnpanon tisméllisyyteen. Jil-
kimmadisen s#dinndksen tdsmillinen tiytin-
tdonpano joustavoittaa rahastoyhtion sijoi-
tustoimintaa. Sijoitusrahastodirektiivin 19
artiklan 1 kohdassa sdfidetén niistd vaihdan-
tajirjestelmistd, jossa kaupankiynnin kohtee-
na oleviin arvopapereihin sijoitusrahastodi-
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rektiivissi tarkoitetun sijoitusrahaston varoja
voidaan sijoittaa. Hallintopd&toskiytdnndssd
viimeksi mainitun sidinnéksen tdytintédnpa-
noa on pidetty epitdydellisend, mik4 on joh-
tanut direktiivin suoran sovellettavuuden
periaatteen soveltamiseen. Sijoitusrahastodi-
rektiivi antaa sdinnoksessi rahastoyhtidlle
oikeuden kdydi kauppa sijoitusrahastodirek-
tiivin mukaisen sijoitusrahaston varoilla 19
artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla sdsnnellylld
markkinalla.

Sijoitusrahastodirektiivin sijoitusrahaston
varojen sijoittamista koskevista pakottavista
sddnnoksistd tdytdntd6npanematta on toistai-
seksi 19 artiklan 2 kohdan d alakohta, 25
artiklan 2 kohdan ensimméinen luetelmakoh-
ta ja 42 artikla. Sijoitusrahastodirektiivin 19
artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan sijoi-
tusrahaston varoihin ei saa hankkia jalome-
talleja tai niihin oikeuttavia todistuksia.
Laintasoisen sddnnéksen puuttuessa sijoitus-
rahastoilla on teoriassa ollut oikeus hankkia
tallaisia todistuksia voimassa olevan sijoitus-
rahaston méiritelmin mukaan. On mahdol-
lista, ettd joissain oikeusjdrjestelmissd edelld
tarkoitettuja todistuksia pidetddn arvopaperi-
na. Tillaisen sijoitusrahaston sd#nnét on
siten ollut velvollisuus vahvistaa, vaikka
kaikki sijoitusrahaston varat olisi sijoitettu
edelld kuvattuihin todistuksiin edellyttéen,
ettd niilld kdyddin kauppaa sijoitusrahastodi-
rektiivissd tarkoitetussa vaihdantajérjestel-
missd. Direktiivin suoran sovellettavuuden
periaate edellyttds, etti sitd ei sovelleta haki-
jan vahingoksi. Sijoitusrahastodirektiivin 25
artiklan 2 kohdan ensimmiinen luetelmakoh-
ta kieltdd rahastoyhtistd hankkimasta sijoi-
tusrahaston varoihin enempdd kuin yksi
kymmenesosa saman liikkeeseenlaskijan #&-
nioikeudettomista osakkeista. Sijoitusrahas-
todirektiivin 42 artikla puolestaan asettaa
velvoitteen, jonka mukaan rahastoyhtid ei
saa luovuttaa sellaisia arvopapereita, jotka
eivit kuulu sen hallinnoiman sijoitusrahaston
varoihin. Kun viimeksi mainittuja sd&nndk-
sid ei ole pantu tdytidnt66n, niitd ei voida
soveltaa rahastoyhtién vahingoksi.

Sijoitusrahastolaissa on pantu tdyt&int6on
useita sijoitusrahastodirektiivin valinnaisia
sddnnoksid. Naistd 22 artiklan 3 ja 4 kohdan
ja 23 artiklan tdytidnto6npanoa voidaan pitdd
epitidydellisend. S&anndksistd 22 artiklan 3
kohta ja 23 artikla on pantu tdytdnt66n mah-
dollistamalla sijoitusrahaston varojen sijoitta-
minen sellaisten kolmansien valtioiden alu-
eellisten tai paikallisten julkisyhteisdjen liik-
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keeseenlaskemiin tai takaamiin arvopaperei-
hin, joita sijoitusrahastodirektiivi ei salli.
Sitd vastoin 22 artiklan 4 kohdassa tarkoitet-
tua luottolaitosta koskeva mésritelma on ja4-
nyt vajaaksi.

Erikoissijoitusrahastoja on voitu perustaa
ja niiden si4nt6j4 on voitu vahvistaa syksys-
td 1996 lihtien. Sijoitusrahaston médritel-
misté ja erikoissijoitusrahastoja sdfintelevén
normin viittaustekniikasta on kuitenkin seu-
rannut, ettd esimerkiksi kiteisrahastoja (cash
funds) tai varsinaisia johdannaisrahastoja ei
ole voitu perustaa. Suomessa johdannaisso-
pimukset eivit ole arvopapereita. Toisaalta
johdannaisrahaston perustamisen esteend on
erikoissijoitusrahastoja koskevan siinndksen
tyhjentdvd luettelo niistd sijoitusrahastolain
sddnnoksistd, joista erikoissijoitusrahastojen
sainndissd voidaan poiketa. Se ei sisdlld
viittausta sidinnokseen, jolla rajoitetaan ra-
hastoyhtién oikeutta tehdi johdannaissopi-
muksia sen hallinnoitavana olevan sijoitusra-
haston varoilla. Tdmén vuoksi on ollut epé-
varmaa voidaanko niin kutsuttuja pdfioma-
tai tuottotakuurahastoja perustaa Suomeen.
Viittaustekniikasta johtuen my&6s rahasto-
osuusrahaston (fund of funds) tai hallinnoin-
ti-markkinointi  -rahaston (master-feeder
fund) perustamiselle ei ole voitu myoéntds
lupaa. Edelld kuvatut seikat ovat olleet omi-
aan estdmién tarkoituksenmukaiseksi katsot-
tua tuotekehitystd erikoissijoitusrahastojen
kautta. Sijoitusrahastodirektiivin muutoseh-
dotuksen jatkovalmistelu ei ole aikataulunsa
puolesta voinut olla ratkaisemassa esiintynei-
t4 muutospaineita. Sijoitusrahastodirektiivi ei
kuitenkaan estd kansallisesti tarkoituksenmu-
kaisena pidettdvdd tuotekehitystd. Toisaalta
monimuotoisempi tuotekehittely luo paineen
kehittdd sijoitusrahastojen toiminnan 14-
pindkyvyytti entisestdin.

Tarkasteltaessa sijoitusrahastojen sijoitus-
politiikkaa suhteessa sijoitusrahaston miéri-
telmiin ja erityisesti johdannaissopimuksen
miiritelmd4n huomiota on kiinnitettédvi sii-
hen, voidaanko nykyiselld médritelmilla saa-
vuttaa médritelmille asetettavat tavoitteet.
Nykyinen johdannaissopimuksen mééritelma
ottaa huomioon ainoastaan vakioidut optiot,
termiinit tai muut vastaavat sopimukset.
Kuitenkin voimassa olevan lain mukaan si-
joitusrahaston varoja voidaan tietyin edelly-
tyksin sijoittaa my&s muihin kuin vakioitui-
hin johdannaissopimuksiin. Lisdksi sijoitus-
rahastolain 36 a §:ssi kiytetyt erilaiset il-
maisut saattavat Kkirjaimellisesti tulkittuna

johtaa lopputulokseen, jota lainsiitdji ei ole
alunperin tarkoittanut. Sanotussa lainkohdas-
sa on ollut tarkoitus panna tdytéintodn sijoi-
tusrahastodirektiivin 21 artikla, joka on kiy-
tAnndssd todettu erittdin joustavaksi. Sijoi-
tusrahastodirektiivin mukaan johdannaissopi-
muksia voidaan kdyttd4d suojautumiseen va-
luuttakurssien vaihteluilta, mutta ei tilti osin
tehokkaan omaisuudenhoidon edistdmiseen.
Sijoitusrahastolaissa todetaan, etti tehokkaan
omaisuudenhoidon edistdmisen tarkoitukses-
sa sijoitusrahaston varoja ei voida sijoittaa
valuuttoja koskeviin johdannaissopimuksiin.
Johdannaissopimuksen mé#ritelmd kattaa
kuitenkin ainoastaan vakioidut johdannaisso-
pimukset, kuten edelld todettiin. Sen vuoksi
on epivarmaa, voidaanko siinndsti soveltaa
tilanteessa, jossa sijoitusrahaston sdinnoissi
ehdotetaan madrittaviaksi, ettd sijoitusrahas-
ton varoja sijoitetaan tehokkaan omaisuuden-
hoidon edistamiseksi valuuttoja tarkoittaviin
vakioimattomiin johdannaissopimuksiin. Di-
rektiivin suoran sovellettavuuden periaatetta
ei voida soveltaa hakijan vahingoksi. Sijoi-
tusrahastolain perusteella sijoitusrahaston
sddnndissd on ilmoitettava johdannaissopi-
musten kiyttotarkoituksesta, niiden laadusta
ja kdyttélaajuudesta sekd ne markkinat, joilla
johdannaissopimuksilla on tarkoitus kiydi
kauppaa. Sddnnos ottaen huomioon johdan-
naissopimuksen mééritelmén voi johtaa lop-
putulokseen, jossa sijoitusrahaston sdfinndis-
s on kerrottava edelld mainitut seikat aino-
astaan vakioiduista johdannaissopimuksista,
mutta ei vakioimattomista. Téllaista lopputu-
losta ei voida piti4 tavoiteltavana.

Rahasto-osuuksien liikkeeseenlasku ja nii-
den lunastamisen keskeyttiminen

Rahasto-osuuksienliikkeeseenlaskuvelvoit-
teesta ei ole nimenomaista lains&&nndsta.
Sitd on kuitenkin pidetty sijoitusrahastotoi-
minnan luonteeseen kuuluvana ominaisuute-
na.

Rahasto-osuuksien lunastaminen voidaan
keskeyttad vain laissa nimenomaisesti maini-
tuissa tilanteissa. Toimenpiteeseen on ryh-
dyttivi, kun rahasto-osuudenomistajien méa-
rd tai sijoitusrahaston arvo on laskenut alle
laissa sdddetyn tai sijoitusrahaston sa#nnéis-
sd médrityn vahimmaismairin, eiki tilannet-
ta ole pystytty korjaamaan 30 vuorokauden
kuluessa tai kun sdilytysyhteisé on ryhtynyt
hallinnoimaan sijoitusrahastoa rahastoyhtion
tultua asetetuksi selvitystilaan tai konkursiin
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taikka kun se on menettinyt toimilupansa.
Lisdksi rahasto-osuuksien lunastamista voi-
daan lykitd, jos lunastukseen on hankittava
varat myymailld sijoitusrahaston varoihin
kuuluvia arvopapereita.

Sijoitusrahastodirektiivin 37 artiklan 2
kohdan mukaan rahastoyhti6lld on oikeus
viliaikaisesti keskeyttdd hallinnoimansa si-
joitusrahaston rahasto-osuuksien lunastami-
nen niissé tapauksissa ja niiden menettelyjen
mukaisesti, joista sdidetddn laissa taikka
miiritain sijoitusrahaston sdinnoissid. Kes-
keytys voi tulla kysymykseen vain sellaisissa
poikkeuksellisissa olosuhteissa, joissa rahas-
to-osuudenomistajien etu siti edellyttds. Ja-
senvaltiot voivan 37 artiklan 2 kohdan b ala-
kohdan mukaan antaa toimivaltaiselle viran-
omaiselle valtuudet méiriti rahasto-osuuksi-
en lunastaminen keskeytettiviksi, jos rahas-
to-osuudenomistajien etu tai yleinen etu sitéd
edellyttas.

Sijoitusrahastodirektiivissd kiytettyd sana-
muotoa tarkasteltaessa edelld kuvattua 37 ar-
tiklan 2 kohdan a alakohdan s#inndstd on
jisenvaltion nikdékulmasta pidettivi pakotta-
vana. Laintasoisen sdintelyn puuttuessa ra-
hastoyhti6illa on ollut oikeus sijoitusrahasto-
direktiivin tultua Suomea velvoittavaksi laa-
tia sijoitusrahastojen sddnnét siten, etti ra-
hasto-osuuksien lunastaminen voidaan kes-
keyttdd sijoitusrahastodirektiivissd tarkoite-
tuissa tilanteissa. Rahastoyhtiét ovat suhtau-
tuneet kriittisesti sdénnoksen puuttumiseeen,
joka on johtanut siihen, ettd sijoitusrahasto-
lakia on tulkittu siten, ettei lunastusten kes-
keyttiminen sijoitusrahaston sdidntdm&drayk-
sen perusteella voi tulla kysymykseen. On
katsottu, ettd rahasto-osuuksien lunastaminen
tulisi voida rahastoyhtién piitokselld kes-
keyttda esimerkiksi tilanteessa, joissa sijoi-
tusrahaston sijoituspolitiikka huomioon otta-
en sen péddmarkkinapaikkaa kohtaa jokin
ennalta arvaamaton véliaikaiseksi luonneh-
dittava toimintakatkos, kunnes rahasto-osuu-
delle voidaan taas saada luotettava arvo.

Rahasto-osuusrekisterimerkinndn merkitys

Rahasto-osuudesta ei voida luovuttaa
osuustodistusta ennen kuin se on tdysin ra-
hassa maksettu. Osuustodistus voidaan puo-
lestaan luovuttaa ainoastaan rahasto-osuusre-
kisteriin merkitylle rahasto-osuudenomista-
jalle. Rahasto-osuusrekisterimerkintii ei ole
laissa sidottu siihen, etti rahasto-osuudesta
on saatu merkintihinta kokonaisuudessaan.

Kéytdnnossd ndin kuitenkin menetelldén.
Sadntely né#yttdisi mahdollistavan sen, ettd
rekisterimerkintd voidaan tehdi ennen mer-
kintdhinnan suorittamista. Koska rahasto-
osuudesta ei nykyisin ole velvollisuutta auto-
maattisesti luovuttaa osuustodistusta, rekiste-
rimerkinti aikaansaa omistajaolettaman.
Tarkoituksena on, ettd méirdosainen omis-
tusoikeus sijoitusrahastossa alkaa vasta, kun
merkintihinta on maksettu. Témén vuoksi
merkinti rahasto-osuusrekisteriin tulisi sitoa
merkintdhinnan maksamiseen.

Rahasto-osuuksien liittdminen arvo-osuus-
Jarjestelmadn

Rahasto-osuuksia ei ole toistaiseksi liitetty
arvo-osuusjérjestelmédn, vaikka varsinaista
sdddanndistd estetti sille ei ole ollut. Sijoi-
tusrahastolain nimenomaisen si#nndksen
mukaan rahasto-osuudet voidaan liittd arvo-
osuusjdrjestelmain. Liittiminen tapahtuu
siten, ettd sijoitusrahaston sdantdihin otetaan
méfrdys, jonka mukaan rahasto-osuudet lii-
tetddin arvo-osuusjirjestelmiin. Rahastoyhti-
6n paitoksessd sen hallinnoitavana olevan
sijoitusrahaston rahasto-osuuksien liittdmi-
sestd arvo-osuusjirjestelméin on mainittava,
ettd rahasto-osuudet on paatdksessd mainit-
tuun ilmoittautumispdivain mennessd toimi-
tettava johonkin arvo-osuusrekisteriin omis-
tusoikeuden kirjaamista varten. Pa#toksessd
on lisdksi masrittivi, ettd rahasto-osuudelle
ei makseta tuottoa ennen kuin kirjaus on
suoritettu. Pantinhaltijan tai muun oikeuden-
omistajan on sijoitusrahastolain perusteella
ilmoitettava oikeutensa kirjattavaksi rahasto-
osuudenomistajan arvo-osuustilille viimeis-
tadn edelld tarkoitettuna ilmoittautumispdivé-
ni. Lisdksi sdddetiin, ettd oikeudesta rahas-
to-osuuteen ja siihen perustuvan suoritusvel-
vollisuuden tiyttimisestd on sdddetty arvo-
osuustileistd annetussa laissa (827/1991).

Voimassa olevaa sifintelyd on pidetty riit-
tdmittdménd, jotta rahasto-osuuksien liittd-
minen arvo-osuusjirjestalmiin voisi tapah-
tua turvallisesti. Liséksi sadéintely on epiyh-
denmukaista. Osassa liittimismenettelyyn
kuuluvista tilanteista liittymisestd johtuvat
velvoitteet perustuvat rahastoyhtion paatok-
seen ja osassa lain nimenomaiseen sddnnok-
seen. Tdma4 saattaa johtaa erilaiseen menette-
lyyn eri rahastoyhtidissd, mitd ei voida pitdd
tarkoituksenmukaisena arvo-osuusjérjestel-
mién luotettavuuden ja rahasto-osuudenomis-
tajien sekd mahdollisten oikeudenhaltijoiden
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kannalta. Osakeyhti6lain (734/1978) 3 a lu-
vussa siddetddn siitd, miten osakkeet liite-
td4n arvo-osuusjidrjestelmédn ja mitd seuraa-
muksia liittdmisestd tai osakkeenomistajan
valintaan perustuvasta liittiméattdjattamisesta
aiheutuu. Rahasto-osuus poikkeaa luonteel-
taan osakkeesta, minkd vuoksi on vallinnut
epdvarmuutta siitd, voidaanko osakeyh-
tidlaissa kuvattuja periaatteita soveltaa sel-
laisenaan rahasto-osuuksien liittdimiseen ar-
vo-osuusjérjesteimain, Niistd syistd on esi-
tetty, ettd sijoitusrahastolakiin olisi kirjattava
rahasto-osuuksien  arvo-osuusjérjestelméiin
liittdmistd koskeva erillissdéntely.

Sijoitusrahaston lakkauttaminen

Sijoitusrahaston  lakkauttamismenettely3
koskevat sddnndkset perustuvat joko rahasto-
yhtibn tai sidilytysyhteisdon velvoitteeseen
kdynnistdd sijoitusrahaston lakkauttaminen
taikka viranomaisaloitteiseseen sijoitusrahas-
ton lakkauttamiseen. Laki ei anna ohjetta
menettelystd, kun sijoitusrahaston purkami-
seen ryhdytiin vapaaehtoisesti. S#intelyn
puuttuessa on epéselvii, onko rahastoyhtitn
noudatettava edelld tarkoitetuja tilanteita var-
ten sdddettyd menettelyd. Rahasto-osuuden-
omistajien etu edellyttdd, ettd menettelyd
voidaan pitid kaikkien rahasto-osuudenomis-
tajien yhdenvertaisuus huomioonottavana.

Rahanpesun estamistd koskeva sddntely

Rahanpesun estimisestd ja selvittimisestd
annettu laki ei nykyisin koske rahastoyhtiti-
td. Niin ollen rahastoyhtitdén ei sovelleta
kyseisen lain s#inndksii asiakkaan tunnista-
misesta, asiakkaan liiketoiminnan tuntemi-
sesta, epiilyttdvien toimien tutkimisesta ja
ilmoittamisesta rahanpesun selvittimiskes-
kukselle. Kaytdnnossd rahasto-osuuksia mer-
kitdsn siten, ettd rahasto-osuudenomistajaksi
aikova tekee tilisiirron pankkitililtiin siily-
tysyhteison hallinnassa olevalle sijoitusrahas-
ton pankkitilille, Harvinaista on, ettd rahas-
to-osuuksia merkitddn kéteissuoritukselia.
Téssdkin tapauksessa varat ottaa vastaan sdi-
lytysyhteis6. Rahasto-osuudet  vaihtavat
omistajaa pAdsdinndn mukaan 13hinni perin-
tooikeudellisilla perusteilla. Suomessa toimii
kuitenkin kaksi erikoissijoitusrahastoa, joi-
den rahasto-osuuksia lasketaan liikkeeseen ja
lunastetaan neljannesvuosittain. Ndiden sijoi-
tusrahastojen rahasto-osuuksia saatetaan ryh-

tyd luovuttamaan aikaisempaa vilkkaammin
henkilsltd, yhteisoltd tai s#itioltd toiselle.
Jotta wuusi rahasto-osuudenomistaja voisi
kiytt4d rahasto-osuudestaan johtuvia oikeuk-
sia, omistusoikeus on merkittivd rahasto-
osuusrekisteriin. Merkinnin tekee rahastoyh-
ti6. Rahastoyhtiotd ei kuitenkaan ole siidet-
ty ilmoitusvelvolliseksi, eiki sitd tilt4 osin
koske niin kutsuttu tunne asiakkaasi
—periaate (know your customer). Rahoitus-
jérjestelmén rahanpesutarkoituksiin kdyttdmi-
sen estdmiseksi séddntely tulisi laajentaa kos-
kemaan myds rahastoyhtiditi. Vastaavasta
syysti my6s sijoitusrahastolain perusteella
toimiluvan saaneet sédilytysyhteisot olisi saa-
tettava ilmoitusvelvollisuuden piiriin.

Sisdpiirisddntely

Sijoitusrahastolain mukaisen sis#piiriséén-
telyn ongelmaksi on koettu se, ettei rahoitus-
tarkastuksella ole arvopaperimarkkinalain 5
luvussa tarkoitetulla tavalla oikeutta antaa
tarkempia méadrayksid ilmoitusten tekemises-
té, rekisterinpidosta ja rekisterin julkisuudes-
ta sekd tietojen hankkimisesta arvo-osuusjér-
jestelmistd. T#lld olisi mahdollista varmistaa
sisdpiirirekisterijirjestelmén toimivuus ja
yhteensopivuus. Ennakkoon on vaikea arvi-
oida siitd erilaisia tulkintatilanteita, joihin
sisdpiirisddntely saattaa johtaa. Tdmén vuok-
si rahoitustarkastuksella tulisi olla yhdenmu-
kaisesti arvopaperimarkkinalain 5 luvun 6
§:n kanssa valtuus mairits, ettei ilmoitusvel-
vollisuutta sovelleta tiettyihin yhteisoihin ja
luottamustoimiin.

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

Sijoitusrahastolain rakenne ja soveltamisala

Esityksen tavoitteena on selkeyttids ja yk-
sinkertaistaa sijoitusrahastolain rakennetta,
koska sitd on pidetty vaikeasti hahmotettava-
na kokonaisuutena. Ehdotuksen mukaan voi-
massa oleva sijoitusrahastolaki kumotaan ja
sen tilalle sdddetddn uusi sijoitusrahastolaki.

Uudessa sijoitusrahastolaissa ehdotetaan
saddettdviksi lain soveltamisalasta. Toistai-
seksi soveltamisalakysymys on ollut tulkin-
nanvarainen ja luettavissa eri sdanndksista.
Soveltamisalasddnnokselld pyritdin vilttd-
miin tulkinnanvaraisuudesta johtuva epévar-
muus ja médrittdmidn yksiselitteisemmin
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sijoitusrahastolain tavoitteet. Voimassa ole-
van sijoitusrahastolain perusldhtékohtana on
piensijoittajan suojaaminen. Sijoittajan suo-
Jaamiseksi toimintaa on sddnnelty siten, ettd
se olisi luonteeltaan luotettavaa ja turvallista
ja ettd rahasto-osuudenomistajalle ja sellai-
seksi aikovalle tarjottaisiin riittdvit ja oikeat
tiedot perustellun sijoituspéditksen tekemisti
varten. Tdmé periaate sdilytetdin ehdotuk-
sessa keskeisend tavoitteena.

Sijoitusrahastolaissa sd4detédin rahastoyhti-
6n ja sidilytysyhteisén toimintaedellytyksisti
ja tehtdvistd, sijoitusrahastoista sekd ulko-
maisten yhteissijoitusyritysten osuuksien
markkinoimisesta yleisdlle Suomessa. Sijoi-
tusrahastolaissa tarkoitetut sijoitusrahastot
ovat avoimia médritelmén laajassa merkityk-
sessi. Ne ovat vaihtuvapifiomaisia, eikd
omistajien piirid voida nimenomaisesti ra-
joittaa. Ei-ammattimaisten sijoittajien suo-
jaamiseksi yhteissijoitusyritys kuuluu lain
soveltamisalan piiriin, vaikka se téyttiisi
ainoastaan pdioman vaihtuvuuden edellytyk-
sen, jos se on suunnattu edes osittain jolle-
kin ei-ammattimaisten sijoittajien ryhmidlle,
mikd ilmenee yhteissijoitusyrityksen s#in-
noistd tai yhtidjarjestyksestd. Sijoitusrahasto-
direktiivin mukaisten yhteissijoitusyritysten
osuuksia markkinoidaan aina yleisélle, joka
koostuu sekd ammattimaisista etti ei-ammat-
timaisista sijoittajista.

Mddritelm it

Sijoitusrahastolaissa tarkoitettuja midritel-
miid ehdotetaan muutettavaksi, uusia m#iri-
telmis ehdotetaan lisdttavaksi ja yksi méadri-
telmd ehdotetaan kumottavaksi. Sijoitusra-
haston mé#iritelméssd pyritdin eroon kehd-
padtelmistd sekd siitd, ettd siini mainitaan
sijoitusrahaston sijoituskohteista tai omista-
jista. Midritelmd kattaa niin sijoitusrahasto-
direktiivin mukaiset sijoitusrahastot kuin
erikoissijoitusrahastot, joiden jatkuvan tuote-
kehittelyn se mahdollistaa yleisten periaattei-
den puitteissa. Sijoitusrahastotoiminnan kisi-
tettdi muutetaan siten, etti arvopapereiden
sijasta sijoitusrahaston varat voidaan sijoittaa
pddasiassa sijoituspalveluyrityksistd annetun
lain 2 §:ssé tarkoitettuihin sijoituskohteisiin.
Sijoitusrahastolain arvopaperin kéisitteessi
luovutaan puuttumasta sijoitusrahaston sijoi-
tuspolititkkaan maéritelmén tasolla. Nykyi-
sestd poiketen toisten rahastoyhtididen hal-
linnoimien sijoitusrahastojen rahasto-osuuk-
siin sijoittamista rajoitetaan sijoitusrahastodi-

rektiivin mukaisen sijoitusrahaston sijoitus-
politikkaa koskevassa luvussa. Rahastoyhti-
On kisitettd tarkennetaan vastaamaan nyky-
kaytintdd ja sdilytysyhteisén késitteeseen
ehdotetut muutokset perustuvat ehdotukseen
laajentaa siilytysyhteisttoimintaa harjoittavi-
en yhteisdjen piirii.

Lakiin ehdotetaan kahta uutta médritelmas,
joista toisessa médritetdidn siilytysyhteisétoi-
minta ja toisessa sijoitusrahastodirektiivi.
Molempia midritelmid voidaan pit4d lakitek-
nisesti tarkoituksenmukaisena asiakokonai-
suuden kuvauksen pituuden vuoksi.

Johdannaissopimuksen médritelméstd eh-
dotetaan luovuttavaksi, silld nykyiselld mia-
ritelmilld ei voida saavuttaa miéritelmalle
asetettuja tavoitteita. Voimassa olevan méaé-
ritelm3n ongelmana on, ettd se ei ota huomi-
oon muita johdannaissopimuksia kuin vaki-
oituja optioita, termiinej4 tai niitd vastaavia
sopimuksia. Kuitenkin voimassa olevan lain
mukaan sijoitusrahaston varoja voidaan lain-
kohdassa tarkoitetulla tavalla sijoittaa myd&s
muihin kuin vakioituihin johdannaissopi-
muksiin. Toisaalta m#dritelmé saattaa estdd
erikoissijoitusrahastojen tuotekehittelyd. Li-
siksi se saattaa lakiviittauksensa vuoksi
muodostua ongelmaksi myds sellaisille sijoi-
tusrahastoille, joiden varoja sijoitetaan Suo-
men rajojen ulkopuolelle.

Rahastoyhtion toimilupa

Rahastoyhtion toimilupamenettelys ehdote-
taan selkeytettivdksi ja yhdenmukaistetta-
vaksi sijoituspalveluyrityksistd annetussa
laissa tarkoitetun toimilupamenettelyn kans-
sa. Rahastoyhtidn toimilupaa voi ehdotuksen
mukaan hakea ainoastaan rekisterdity suo-
malainen osakeyhtid, jonka yhtidjarjestys
tayttdd rahastoyhtidn yhtisjarjestyksen sisél-
to4 koskevat edellytykset. Tarkoituksena on
yksinkertaistaa hakemusmenettelyd siten,
ettei samaa hakemusta koskien ole samanai-
kaisesti vireilld rekisterdintihakemusta pa-
tentti- ja rekisterihallituksessa ja toimilupa-
menettelyd valtioneuvostossa.

Toimiluvan myoéntimistd koskevat edelly-
tykset pysytetddn nykyisenkaltaisena silld
poikkeuksella, etii rahastoyhtididen omista-
jat ja niihin arvopaperimarkkinalain 2 luvun
9 § :n tarkoittamalla tavalla rinnastettavat
henkilst ja heidin taustansa ehdotetaan jat-
kossa selvitettiviksi muiden rahoitusmark-
kinoilla toimivien yhteisdjen tavalla yhden-
mukaisesti. Rahastoyhtién johdon hyvéa-
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maineisuus, luotettavuus, kokemus ja muu
sopivuus on ehdoton edellytys yrityksen toi-
minnan ja viime k#dessd koko markkinoiden
luotettavuudelle. Vastaava edellytys on ra-
hoitusmarkkinalainsi4dannossi yleisesti ase-
tettu myds osakkaille. Hallintohenkiloén vaih-
tamisen yhteydessi rahoitustarkastukselle on
esitettdvi henkilo4 koskeva edelld tarkoitettu
selvitys. Niin voidaan varmistua siiti, ettd
rahastoyhtion hallinto tdyttdd jatkuvasti Iuo-
tettavan hallinnon vaatimukset. A&ni- ja vai-
kutusvallanmuutosta koskevissa tilanteissa
ehdotetaan noudatettavaksi sijoituspalvelu-
yrityksisti annetussa laissa omaksuttua me-
nettelyd, jossa midrityn suuruisesta dini- ja
vaikutusvallan muutoksesta on ilmoitettava
rahoitustarkastukselle, joka voi kolmen kuu-
kauden kuluessa ilmoituksesta vastustaa han-
kintaa. Hankinnan ilmoittamattajittiminen
sekd osakkeiden hankkiminen rahoitustarkas-
tuksen vastustuksesta huolimatta voi johtaa
siihen, etti rahoitustarkastus kieltdi hankittu-
ja osakkeita koskevan merkinnén osake- tai
osakasluetteloon. Lisiksi rahastoyhtidlle ase-
tettuja vakavaraisuussdidnnoksid ehdotetaan
helpotettavaksi. Perustamispddoma on ehdo-
tuksen mukaan edelleen miljoona markkaa,
mutta osakepdioman hallinnoitavien varojen
mukaan suhteellisesti mariytyvisti kartutta-
misvelvoitteesta voidaan luopua osakepii-
oman saavutettua viiden miljoonan markan
madrin. My8s kartutusprosenttia ehdotetaan
muutettavaksi yhdesti sadasosasta puoleen
sadasosaan ja osakepdfioman korottaminen
voidaan jittad toteutettavaksi vasta, kun seu-
raava tdyden miljoonan markan raja tdyttyy.
Korotukset voidaan siten toteuttaa portaittain
nykyisen liukuvan asteikon sijasta. Ndiin
suomalaisille rahastoyhtidille asetettu pdi-
omavaatimus ldhentyy kansainvilistd kdytian-
tod. Vakavaraisuussddntelyd tarkasteltaessa
huomiota on lis#iksi kiinnitetty siihen, ettd
sijoitusrahastotoiminta ei kuulu korvausra-
hastosuojan piiriin toisin kuin omaisuuden-
hoito.

Rahastoyhtién yhtidjarjestyksen vahvista-
misesta ehdotetaan luovuttavaksi. Valtioneu-
vostolle ja rahoitustarkastukselle ehdotetaan
kuitenkin mahdollisuutta lausua rahastoyhti-
6n yhtigjarjestyksen rekisterdintid koskevan
menettelyn yhteydessi. Nidin menetellddn jo
nykyisin yhtigjérjestysten muutoksia rekiste-
roitiessd. Tarkoituksena on, etti menettely
on mahdollisimman yksinkertainen hakijan
nikékulmasta ja ettd yhden viranomaisen
antama pd4tds on ilman toisessa viranomai-

sessa tapahtuvaa vahvistamismenettelyd pi-
tevi.

Rahasto-osuudenomistajien kokous ja edus-
tajisto

Rahasto-osuudenomistajien  kokouksessa
ehdotetaan sovellettavaksi nykyistd menette-
ly4 silld poikkeuksella, ettd lain nimenomai-
sen sdidnndksen perusteella rahasto-osuuden-
omistajalla on oikeus valtuuttaa edustaja
kdyttimain oikeuksiaan kokouksessa. Lisdk-
si ehdotetaan, etti rahasto-osuudenomistajal-
la ja timén edustajalla on myds oikeus avus-
tajan kidyttimiseen.
Ehdotuksen mukaan sijoitusrahaston siiin-
ndissd voidaan mi#drita, ettd rahastoyhtion
hallinnoimat sijoitusrahastot valitsevat kes-
kuudestaan edustajiston, jonka tehtdvéni on
paittidd kysymyksessd olevia sijoitusrahastoja
koskevista yhteisistd asioista tilanteessa, jos-
sa rahastoyhtién hallitukseen valittavien ra-
hasto-osuudenomistajien valitsemien halli-
tuksen jdsenten tai sijoitusrahaston ja rahas-
toyhtion tilintarkastusta varten valittavien
tilintarkastajien maird ylittdd rahastoyhtion
hallinnoitavana olevien sijoitusrahastojen
midrdn. Edustajisto on jo nyt kiaytossi
useassa rahastoyhtiossd. Edustajiston kautta
kaikki rahastoyhtion hallinnoimat sijoitusra-
hastot olisivat yhdenvertaisessa asemassa.
Sadnnoksestd ei ehdoteta pakottavaa, vaan
tarkoituksena on ohjata kehitystd vapaaehtoi-
seen kidytdnt6on ja selkeyttidd olemassaolevi-
en edustajistojen oikeudellinen asema.

Padtoksenteko rahastoyhtion hallituksessa

Rahastoyhtion hallituksen kokouksessa
yksittiistapauksittain ratkaistavaan sijoitusra-
haston varoihin kuuluviin osakkeisiin liitty-
vin #inivallan kdyttdmisesti yhtiokokouk-
sessa liittyvéstd muotomédrdyksestd, jonka
mukaan p#dtostd ei saa tehdd, jos rahasto-
osuudenomistajien valitsemat rahastoyhtién
hallituksen jdsenet eivit siihen yhdy, ehdote-
taan luovuttavaksi. Jatkossa rahastoyhtioén
hallituksessa asiat ratkaistaan yleisten yhtid-
oikeudellisten periaatteiden mukaisesti. Voi-
massa oleva periaate, jonka mukaan rahasto-
yhtién on harjoitettava sijoitusrahastotoimin-
taa huolellisesti ja asiantuntevasti rahasto-
osuudenomistajien eduksi ja joka koskee
jokaista rahastoyhtion hallituksen jdsentd
riippumatta siitd, milld perusteella hinet on
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valittu, ehdotetaan pysytettiviksi.
Sdilytysyhteison toimilupa ja tehtdvit

Ehdotuksen mukaan suomalaiselle osa-
keyhtislle, joka tdyttad laissa mainitut edel-
lytykset, voidaan myontdd erityinen sdily-
tysyhteisén toimilupa sdilytysyhteisétoimin-
taa varten. Toimilupamenettelyid ehdotetaan
yhdenmukaiseksi rahastoyhtion toimilupa-
menettelyn kanssa. Voimassa olevan lain
mukaisesti sdilytysyhteis6ind voi edelleen
toimia kotimaiset sijoituspalveluyritykset ja
luottolaitokset sekd erddt ulkomaisten sijoi-
tuspalveluyritysten ja luottolaitosten Suomen
sivukonttorit. Sivukonttorin on kuitenkin
voidakseen toimia s#ilytysyhteis6nd oltava
oikeutettu harjoittamaan vastaavaa toimintaa
ETA-valtiossa saamansa toimiluvan perus-
teella. Lisdksi edellytetdén, ettd sen kotival-
tiossa asetettu piiomavaatimus vastaa suo-
malaiselle sdilytysyhteistlle asetettua pdi-
omavaatimusta.

Siilytysyhteison toimilupa voidaan peruut-
taa vastaavilla edellytyksilld kuin rahastoyh-
tion toimilupa. Se tapahtuu joko hakija- tai
viranomaisaloitteisesti. Edellytykset toimen-
piteen kidynnistimiseksi luetellaan tyhjenti-
visti ehdotetuissa s#inndksissd. Toimiluvan
viranomaisaloitteinen peruuttaminen luon-
nehditaan ehdotuksessa kahdella tavoin; toi-
milupa peruutetaan ja si#ilytysyhteisdé voi
halutessaan jatkaa toimintaansa tavallisena
osakeyhtioni tai toimiluvan peruuttaminen
johtaa yhtion purkamiseen ja toiminnan lak-
kaamiseen. Jalkimmaisessd tapauksessa seu-
raamukseen liittyy sanktionomainen piirre.
Yhtién purkamiseen sovelletaan rahastoyhti-
on purkamisesta sid4dettyd menettelyi.

Sailytysyhteistn asettaminen konkurssiin
tai selvitystilaan taikka sen toiminnan lopet-
taminen johtaa ehdotuksen mukaan siihen,
ettd rahastoyhtion on viipymittid ryhdyttivi
toimenpiteisiin vuden siilytysyhteison valit-
semiseksi. Siilytysyhteison tehtdvien luon-
teesta johtuu, ettd niiden laiminlydnti saattaa
johtaa merkittdviin toimitush&iridihin selvi-
tysjérjestelmiissd, koska sijoitusrahaston va-
roihin kuuluvilla arvopapereilla tapahtunees-
ta kaupankdynnistd johtuva selvittdminen on
riippuvainen sdilytysyhteison myé&tivaiku-
tuksesta. Siten sdilytysyhteisén olemassaolo
ei ole yksin rahasto-osuudenomistajien edun
mukaista, vaan s#ilytysyhteisbn asemaa on
tarkasteltava koko padomamarkkinoiden toi-
minnan kannalta. Tamén vuoksi rahoitustar-

kastuksen on asetettava rahoitustarkastus-
laissa tarkoitettu asiamies huolehtimaan sidi-
lytysyhteisén tehtdvistd, jos rahastoyhtié ei
olosuhteista johtuen voi vilittomaésti solmia
sdilytyssopimusta uuden sdilytysyhteistn
kanssa. Asiamies huolehtii sanotuista tehtd-
vistd, kunnes uusi sdilytysyhteiso ottaa tehté-
vén vastaan. Rahastoyhtion pysyesséd passii-
visena rahoitustarkastuksen on lakkautettava
rahastoyhtién hallinnoitavana olevat sijoitus-
rahastot.

Ehdotuksessa médritellddn nykyistd tar-
kemmin s#ilytysyhteison tehtdvit osittain
tismentimilld sijoitusrahastodirektiivin tdy-
tintd6npanoa. Sdilytysyhteison tehtavat jae-
taan kahteen osaan; varojen siilyttdmiseen ja
tietynlaiseen rahastoyhtién toiminnan valvo-
miseen. Ne sisdltyvdt voimassa olevaan la-
kiin, mutta niiden sisélt64 ehdotetaan tarken-
nettavaksi. Erityistd huomiota kiinnitetddn
sithen, millaisin toimenpitein siilytysyh-
teis6n voidaan katsoa tdyttineen valvonta-
velvoitteensa.  Sdilytysyhteison  tehtdvien
mirittelyssd keskeiselld sijalla on toiminto-
jen alihankintamahdollisuuden rajankiynti.
Olennaista on, ettd siilytysyhteisé vastaa
sdilytysyhteisdtoiminnasta sekd apusdilytté-
jistddn, Siitd huolimatta ehdotuksessa lahde-
tddn siitd, ettd apusdilyttdjind voi toimia ai-
noastaan viranomaisvalvonnassa oleva sdily-
tyspalveluihin erikoistunut yhteis6. Apuséi-
lyttdjin kdyttdiminen mahdollistetaan myos
kotimaassa. Lisdksi varojen erilldinpitovel-
voitteen selkeyttimiseksi tdstd ehdotetaan
nimenomaista sdanndsti lakiin. Ehdotuksessa
on pyritty hyddyntdm&in rahoitustarkastuk-
sen teematarkastuksen tuloksia.

Sailytysyhteisén keinovalikoima sen tode-
tessa rahastoyhtidn toimineen vastoin lakia
tai sijoitusrahaston s&#nt5jd on todettu puut-
teelliseksi. Rahoitustarkastuksen lausuntoa ei
ole pidetty riittdvéni. Tamin vuoksi lausun-
topyynndn sijasta s#ilytysyhteisolle asetetaan
velvoite ilmoittaa rahoitustarkastukselle ha-
vaitsemastaan lain- tai sdfintdjen vastaisuu-
desta. Rahoitustarkastus puolestaan ryhtyy
tarvittaessa toimenpiteisiin normaalin val-
vontatoimintansa puitteissa. Sailytysyhteiso
tdyttdd valvontavelvoitteensa viime k#dessd
tekemilld edelld tarkoitetun ilmoituksen.

Rahastoyhtién ja sdilytysyhteison on toi-
mittava itsendisesti tavoitteenaan rahasto-
osuudenomistajien etu. Sailytysyhteisolld on
lisdksi tietynlainen valvontarooli suhteessa
rahastoyhtioon. Tdmén varmistamiseksi ny-
kyistd selkeimmin ja toisaalta, kun rahasto-
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yhtio ja sdilytysyhteisé kuuluvat hyvin ylei-
sesti samaan konserniin, ehdotuksessa kielle-
tddn rahastoyhtidti ja sidilytysyhteis6d pité-
mistd yhteistd henkil6kuntaa siltd osin, kun
tillaisen henkilon tehtdvit liittyvit sijoitusra-
haston hallinnointiin ja s#ilytysyhteison
s#ilytys- ja valvontatehtiviin.

Rahastoyhtion ja sijoitusrahaston kirjanpito,
tilintarkastus ja tilinpdcitos

Rahastoyhtién ja sijoitusrahaston tilintar-
kastusta ja kirjanpitoa koskevia sd@nnoksid
tdydennetddn sdilytysyhteiséd koskevilta
osilta. Viranomaisten toimivaltaa rahastoyh-
tididen ja niiden hallinnoimien sijoitusrahas-
tojen t111npaatosta koskevien madrdysten,
lausuntojen ja poikkeuslupien myontémises-
sd ehdotetaan tarkistettavaksi. Oikeus antaa
tilinpd4tostd koskevia sitovia médrdyksid
ehdotetaan siirrettiviksi rahoitustarkastuksel-
ta valtiovarainministeridlle siltd osin kuin
niihin sisdltyy merkittivid aineellista nor-
minantoa. T4ltd osin sdéntely yhdenmukais-
tetaan vastaamaan sijoituspalveluyrityksié ja
luottolaitoksia koskevia sddnnoksid. Sijoitus-
rahaston tilinpdétgstietojen informaatioarvon
lisddmiseksi asianomaisen ministerién p#i-
toksessi on otettava huomioon, mité sijoitus-
rahaston varojen arvonmédrityksestd s#ide-
tadn.

Sijoitusrahastotoiminnan voimakkaan laa-
jentumisen ja monimuotoistumisen seurauk-
sena rahastoyhtién ja sen hallinnoimien si-
joitusrahastojen tilintarkastuksesta on valitta-
va huolehtimaan ainakin yksi Keskuskauppa-
kamarin hyviksymi tilintarkastaja. Lis#ksi
tilintarkastajiksi voidaan valita ainoastaan
hyviksyttyja tilitarkastajia. Ehdotuksen mu-
kaan ri1ttaa, ettd rahastoyhtitlld on nykyisten
kolmen tilintarkastajan sijasta kaksi tilintar-
kastajaa.

Ehdotuksen mukaan rahasto-osuuden ar-
vonlaskennan jatkuvasta tarkastamisesta vas-
taa jatkossa ainakin yksi Keskuskauppaka-
marin hyviaksymi tilintarkastaja tai tilintar-
kastusyhteis6é. T#lldin riittda, ettd tarkastuk-
sen suorittaa yksi tilintarkastaja.

Rahasto-osuuden arvonlaskennan oikeelli-
suus ehdotetaan tarkastettavaksi jatkossa vi-
hintddn kahden kuukauden vilein. S&#nnds
antaa tilintarkastajalle liikkumavaraa, on sa-
manaikaisesti riittdvin joustava ja ottaa huo-
mioon ehdotuksessa laajennetun tiedonanto-
velvollisuuden.

Sijoitusrahaston sddntdjen ja niiden muutos-
ten vahvistaminen

Sijoitusrahaston sdintdjen vahvistamista
koskevasta viranomaisten toimivallanjaosta
ehdotetaan sdfidettiviksi nykyisestd poiketen
samassa luvussa. Ehdotuksen mukaan rahoi-
tustarkastus vahvistaa kaikkien sijoitusrahas-
todirektiivin mukaisten sijoitusrahastojen
sddnnot. Valtioneuvosto vahvistaa puolestaa
erikoissijoitusrahastojen saannot.

Sijoitusrahastodirektiivin mukaisten sijoi-
tusrahastojen ja erikoissijoitusrahastojen
sddnndille asetettuihin vihimmaéisvaatimuk-
siin sovelletaan yhtendisia siinnoksii. Kuten
nykyisin, erikoissijoitusrahaston s#innoissi
on velvollisuus kuvata selkeiisti ne seikat,
joiden vuoksi sijoitusrahastoa on pidettivi
erikoissijoitusrahastona.

Sijoitusrahaston s#dntdjen muutoksen voi-
maantulolle ehdotetaan asetettavaksi lisdvaa-
timus. Nykyisin muutos tulee voimaan kuu-
kauden kuluttua siitd, kun rahoitustarkastus
tai valtioneuvosto on sen vahvistanut. Ehdo-
tuksen mukaan edellytyksend on lisdksi se,
ettd rahasto-osuudenomistajille on tiedotettu
sddntomuutoksesta. Tiedottaminen tapahtuu
sijoitusrahaston sdfinndissd midritylla taval-
la. Ehdotuksen tarkoituksena on varmistaa,
ettd siintdmuutosta vastustava rahasto-osuu-
denomistaja voi turvata oikeutensa vaatimal-
la rahasto-osuutensa lunastamista ennen
muutoksen voimaantuloa.

Sijoitusrahaston sijoitustoiminta

Sijoitusrahastojen sijoitustoimintaan liitty-
vid sddnnoksid ehdotetaan osittain joustavoi-
tettavaksi ja osittain tarkennettavaksi. Erityi-
sesti huomiota on kiinnitetty sijoitusrahasto-
jen luonteen korostamiseen joko sijoitusra-
hastodirektiivin mukaisina sijoitusrahastoina
tai erikoissijoitusrahastoina. Tdm# ilmenee
siten, ettd sijoitusrahastodirektiivin mukais-
ten sijoitusrahastojen sijottustoimintaa kos-
kevat sddnnokset sijoitetaan omaan lukuun-
sa. Lahtokohtana on, ettd kaikkiin sijoitusra-
hastoihin sovelletaan yhdenmukaisia sdén-
noksid, jollei toisin nimenomaisesti sdddetd.

Sijoitusrahastodirektiivin mukaisten sijoi-
tusrahastojen sijoitustoimintaa koskevien
sdinndsten osalta ehdotuksessa tarkennetaan
ensisijaisesti sijoitusrahastodirektiivin 19
artiklan 1 kohdassa tarkoitetun sdinnellyn,
sédnnollisesti toimivan, tunnustetun ja ylei-
solle avoimen markkinan kisitteen tdytin-
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tdonpanoa sijoitusrahastolaissa. Joustavan
sddntelyn varmistamiseksi miiritelmi ehdo-
tetaan kirjattavaksi sddnndkseen sanamuo-
doltaan sellaisenaan. Lisiksi valtioneuvostol-
le ehdotetaan méidrdyksenanto-oikeutta sen
osalta, millaista arvopapereiden vaihdantajér-
jestelméi voidaan ainakin piti4 sijoitusrahas-
todirektiivissd  tarkoitettuna  sdfnneltyni
markkinana. Ennen mé&irdyksen antamista
rahoitustarkastukselle on varattava tilaisuus
antaa asiassa lausunto.

Sijoitusrahastodirektiivin 26  artiklan
1 kohdassa sdéddetty oikeus olla noudattamat-
ta sijoitusrahastodirektiivin mukaisen sijoi-
tusrahaston sijoitusrajoituksia sijoitusrahas-
ton varoihin kuuluvia merkintdoikeuksia
kiytettdessd ehdotetaan laajennettavaksi kos-
kemaan kaikkia sijoitusrahastodirektiivin
mukaisten sijoitusrahastojen sijoitusrajoituk-
sia. Lis#ksi 19 artiklan 1 kohdan d alakoh-
dan s3intelyd ehdotetaan tarkennettavaksi
edellytykselld, ettd listautumista tulee voida
pitdd vuoden kuluessa varmana.

Sijoitusrahastodirektiivin mukaisten sijoi-
tusrahastojen oikeutta sijoittaa tiettyjen laissa
nimenomaisesti mainittujen luonteeltaan jul-
kisoikeudellisten yhteisdjen tai niihin rinnas-
tettavien liikkeeseenlaskemiin tai takaamiin
arvopapereihin sdinndksestd riippuen joko
enintddn 35 prosenttia tai enemmén kuin 35
prosenttia tiettyjen edellytysten vallitessa
ehdotetaan tismennettiiviksi sijoitusrahasto-
direktiivin nykyistd tarkemman tadytint6dn-
panon varmistamiseksi. Voimassa olevaa
sifintelyd ehdotetaan muutettavaksi siten,
ettd tillaisena liikkeeseenlaskijana tai takaa-
jana ei endi voisi olla Taloudellisen yhteis-
tyon ja kehityksen jirjestén OECD:n jdsen-
valtion osavaltio tai muu alueellinen jul-
kisyhteisd.

Sijoitusrahastodirektiivin 22 artiklan 4 ja S
kohdan sddnnds on pantu sijoitusrahastolais-
sa tAytdint6on mdédrittelemalld sddnnoksessd
tarkoitettu luottolaitos ja se osuus sijoitusra-
haston varoista, joka voidaan enimmaismai-
rdisesti sijoittaa tdllaisen liikkeeseenlaskijan
arvopapereihin. Luottolaitoksen médritelmé
ei vastaa tdysin sijoitusrahastodirektiivissid
kuvattua mdairitelm#s. Tdmén vuoksi sitd
ehdotetaan tiydennettiviksi. S#dinnds on
luonteeltaan valinnainen.

Sijoitusrahastodirektiivin 19 artiklan 2
kohdan b kohdassa tarkoitettu sadnnds on
valinnaisena pantu tdytdntddn sijoitusrahas-
tolaissa. S##nndstd tdytdntodnpantaessa on
ollut episelvdd, mitd sijoitusrahastodirektii-
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vissd tarkoitetaan sellaisilla saatavilla, joita
ei voida pitd4 arvopapereina. Epdselvyyden
on aiheuttanut se, ettd sijoitusrahastodirektii-
vid valmisteltaessa sidfinnokselld haluttiin
varmistua siitd, ettdi muun muassa rahamark-
kinavelkakirjat tulisivat siinndksen tarkoitta-
malla tavalla sijoitusrahastodirektiivin sovel-
tamisalan piiriin. Suomessa rahamark-
kinavelkakirjat ovat arvopapereita, joten viit-
tauksella saataviin, joita ei voida pitdd arvo-
papereina, ei voida tarkoittaa rahamark-
kinavelkakirjoja. Liséksi sijoitusrahastodirek-
tiivin 19 artiklan 2 kohdan b kohdan s4énte-
lyn tdytintéonpano on epéitdydellinen, minka
vuoksi sitd ehdotetaan tiydennettiviksi.
Sijoitusrahastodirektiivin sijoituspolitiikkaa
koskevat jiljelld olevat toistaiseksi tdytén-
téonpanematta olevat vapaaehtoiset saanndk-
set ehdotetaan otettavaksi kdyttosn. Tallai-
nen s#innds on 25 artiklan 3 kohdan d ala-
kohdan s3#nnds, jonka mukaan rahastoyhti6
voi hankkia sijoitusrahaston varoilla kolman-
nessa valtiossa rekisterdidyn yhteison koko
osakekannan, jos se on ainoa tapa tehdi ar-
vopaperisijoituksia sanotussa valtiossa. Edel-
lytyksend on, ettd tillainen sijoitusyhtié nou-
dattaa péfosin sijoitusrahastodirektiivissd
sdddettyd sijoituspolitiikkaa toiminnassaan.

Sijoitusrahastodirektiivin  asianmukaisen
tdytédnt6onpanon varmistamiseksi sijoitusra-
hastolakiin ehdotetaan vieli otettavaksi sijoi-
tusrahastodirektiivin 19 artiklan 2 kohdan d
alakohdan pakottava sddnnds, jonka mukaan
sijoitusrahaston varoja ei voida sijoittaa jalo-
metalleihin tai niihin oikeuttaviin todistuk-
siin. Lisdksi sijoitusrahastolaissa ehdotetaan
pantavaksi tdytintodn 42 artiklan velvoite,
jonka mukaan rahastoyhtié ei saa luovuttaa
sellaisia arvopapereita, jotka eivét kuulu sen
hallinnoiman sijoitusrahaston varoihin. Ra-
hastoyhtititd on vield velvoitettava sijoitus-
rahastodirektiivin 25 artiklan 2 kohdan en-
simmdisessd luetelmakohdassa tarkoitetulla
tavalla olemaan hankkimatta sijoitusrahaston
varoihin enempid kuin yksi kymmenesosa
yhden liikkeeseenlaskijan d4nettomistd osak-
keista.

Joustavan sdintelyn varmistamiseksi erityi-
sen nopean tuotekehityksen aikana erikoissi-
joitusrahastojen sijoituspolitiikkaa ei ehdo-
tuksessa endd varsinaisesti rajoiteta sdfénte-
lylld.  Sijoitusrahastotoiminnan p#dperiaat-
teena on sijoitusrahaston varojen sijoittami-
sessa riskinhajauttaminen. Erikoissijoitusra-
haston s&innét on vahvistettava, jollei saa-
dun selvityksen perusteella voida pitdd to-
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denndkoisend, ettd rahoitusmarkkinoiden
vakaus tai toimivuus vaarantuisi. Naitd peri-
aatteita noudattaen tuotekehittely voi olla va-
paata edellyttden, ettid erikoissijoitusrahaston
markkinoinnissa tuodaan selkeisti esille se,
mistd sen toiminnassa on kysymys. T#td tar-
koitusta varten erikoissijoitusrahastoista on
ehdotuksen mukaan laadittava rahastoesit-
teen rinnalle yksinkertaistettu rahastoesite,
jossa esitelldin lyhyesti ja keskivertolukijan
kannalta ymmirrettivilla tavalla sen toimin-
ta. Lisdksi rahasto-osuudenomistajille edelly-
tetddn nykyistd laajemmin kerrottavaksi eri-
koissijoitusrahaston toiminnan kehityksestd
ja varojen koostumuksesta. Tdmén vuoksi
erikoissijoitusrahaston on julkistettava nel-
jannesvuosikatsaus, jonka sisdllon ehdote-
taan vastaan puolivuotiskatsauksen siséltoa.

Rahastoyhtion sddnnollinen tiedontantovel-
vollisuus sekd rahasto-osuuksien mark-
kinointi

Sijoitusrahastojen markkinointia ja s#én-
nollistd tiedonantovelvoitetta koskevat eri-
tyissdénnokset ehdotetaan kisiteltaviksi ko-
konaisuutena omassa luvussaan. Sddnnokset
koskevat markkinoinnissa julkistettavaa tie-
toa, sen toimittamista valvontaviranomaiselle
sekd kielivaatimusta. Sainnélliselld tiedon-
antovelvollisuudella tarkoitetaan sijoitusra-
haston vuosikertomuksen ja puolivuotiskat-
sauksen sekd erikoissijoitusrahastoille pakol-
liseksi ehdotettavan neljinnesvuosikatsauk-
sen julkistamista ja toimittamista valvontavi-
ranomaiselle.

Markkinointia koskevia sdinnoksid ehdote-
taan tiydennettiaviksi sijoitusrahastodirektii-
vin asianmukaisen tdytdnt6énpanon varmis-
tamiseksi. Sijoitusrahastodirektiivin 23 artik-
lan 3 kohdassa edellytetdidn, ettd sellaisen
sijoitusrahaston markkinointiaineistossa, jon-
ka kaikki varat voidaan sijoittaa yhden tietyn
yksittdisen luonteeltaan julkisoikeudellisen
yhteis6n liikkeeseenlaskemiin tai takaamiin
arvopapereihin, on selke#sti mainittava til-
laisesta mahdollisuudesta. Lis#ksi siind on
mainittava ne edelld tarkoitetut liikkeeseen-
laskijat tai takaajat, joiden liikkeeseenlaske-
miin tai takaamiin arvopapereihin sijoitusra-
haston varoja on sijoitettu tai niitd aiotaan
sijoittaa. Sijoitusrahastodirektiivin 35 artik-
lan mukaan kaikessa sijoitusrahaston mark-
kinointiaineistossa on aina mainittava, etti
sijoitusrahastosta on laadittu rahastoesite
sekd se, mistd rahastoesitteen voi saada.

Erikoissijoitusrahastoille ehdotetaan vel-
vollisuutta julkistaa rahastoesitteen rinnalla
yksinkertaistettu rahastoesite. Ykinkertaistet-
tu rahastoesite sisidltdd rahastoesitteen tiivis-
telmén keskivertosijoittajan kannalta selke#l-
14 ja yksinkertaisella tavalla. Estettd ei ole
sille, etté sijoitusrahastodirektiivin mukaises-
ta sijoitusrahastosta laaditaan yksinkertaistet-
tu rahastoesite. Laadinnassa on kuitenkin
noudatettava erikoissijoitusrahastoille asetet-
tuja vaatimuksia.

Erikoissijoitusrahastoa hallinnoiva rahasto-
yhtio velvoitetaan ehdotuksessa julkistamaan
neljinnesvuosikatsaus, joka sisdltds ne tie-
dot, jotka on julkistettava puolivuotiskat-
sauksessa. Sijoitusrahastodirektiivin mukai-
sesta sijoitusrahastosta voidaan myos julkis-
taa neljannesvuosikatsaus erikoissijoitusra-
hastolle asetettuja vaatimuksia noudattaen.
Jotta rahastoyhtidn sa#nndllinen tiedonanto-
velvollisuus rytmittyisi tasaisemmin kalente-
rivuoden aikana ja jotta kaikille sijoitusra-
hastoille voitaisiin asettaa yhdenmukainen
julkistamisaikataulu, vuosikertomuksen jul-
kistamisajankohtaa ehdotetaan siirrettiviksi
kuukaudella nykyistd aikaisemmaksi. Tdméi
on sijoitusrahastodirektiivin mukaan mahdol-
lista, silld siiintely on yhdenmukaista kaikil-
le sijoitusrahastoille ja sijoitusrahastodirektii-
vissd tarkoitettua sddntelyd ankarampaa.

Rahasto-osuuksien litkkeeseenlasku sekd
litkkeeseenlaskun ja lunastuksen keskeyttd-
minen

Jatkuvan litkkeeseenlaskun periaate on
sijoitusrahastotoiminnan perusperiaate. Ra-
hastoyhtitlle ei tulisi olla merkitystd silla,
kuka rahasto-osuuksia omistaa. Rahastoyhti-
On tehtdvind on hallinnoida sijoitusrahaston
varoja sijoitusrahaston s#intdjen tarkoitta-
malla tavalla. Sd4nnét on vakiosopimus, jon-
ka yksittdisen sijoitusrahaston rahasto-osuu-
denomistaja hyviksyy itsedidn sitovaksi mer-
kitessdsin rahasto-osuuden. Koska on mah-
dollista, ettei jatkuvan liikkeeseenlaskun pe-
riaatetta ole aina tarkoituksenmukaista sovel-
taa jo olemassa olevien rahasto-osuuden-
omistajien edun kannalta, lakiin on kirjattava
sdinnds, jonka perusteella rahoitustarkastus
voi antaa rahastoyhtidlle luvan keskeyttdd
rahasto-osuuksien liikkeeseenlasku. Tillai-
nen lupa voidaan ehdotuksen mukaan myé6n-
t44 ainoastaan poikkeustapauksessa.

Rahasto-osuuksien lunastamisen keskeytta-
minen on tietyissd tilanteissa rahasto-osuu-
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denomistajien edun mutta myds yleisen edun
kannalta vilttim&tontd. Erityisesti erikoissi-
joitusrahastoille mahdollistettava nykyisti
vapaampi tuotekehittely asettaa tarpeen huo-
lehtia siitd, ettd viranomaisilla on riittidvit ja
tehokkaat keinot puuttua rahastoyhtién toi-
mintaan sek# arvopaperimarkkinoita kohtaan
tunnetun luottamuksen varmistamiseksi ettd
rahasto-osuudenomistajien edun sitd vaaties-
sa.

Sijoitusrahastodirektiivi antaa sijoitusrahas-
todirektiivissé tarkoitettuille sijoitusrahastoil-
le oikeuden keskeyttid rahasto-osuuksien
lunastamisen rahasto-osuudenomistajien
edun sitd edellyttiessd. Ehdotuksen mukaan
yleiset periaatteet sdddetddn laissa, mutta ne
tilanteet, joissa rahastoyhtio voi keskeyttds
viliaikaisesti rahasto-osuuksien lunastamisen
kirjataan, sijoitusrahaston s#intdihin. Kéay-
tinnossd nami tilanteet johtuvat siitd, ettd
markkinapaikalta, jonne p4dosa sijoitusrahas-
ton varoista on sijoitettu, ei ennalta-arvaa-
mattomasta syystd ole voitu saada luotetta-
vaa markkina-arvoa sijoitusrahaston varoille,
eikd sijoitusrahaston sdintSihin otetut muut
mahdolliset midrdykset anna riittdvid, rahas-
to-osuudenomistajien yhdenvertaisuuden
huomioonottavaa ohjetta.

Rahasto-osuuden arvolaskennan periaatteet

Sijoitusrahaston ja sen rahasto-osuuden
arvon médrittimiseksi laissa annetaan ehdo-
tuksen mukaan yleisperusteet, minkd lisdksi
yksityiskohtaisemmista perusteista ma4ratain
sijoitusrahaston sddnndissd. Lisdksi rahoitus-
tarkastus voi nykyisen kaltaisesti antaa tar-
kempia méidrdyksia rahasto-osuuden arvon
midrittdmiseksi. Sddntely soveltuu yhtilailla
sijoitusrahastodirektiivin mukaisiin sijoitus-
rahastoihin kuin erikoissijoitusrahastoihin.
Erikoissijoitusrahastojen joustavan tuotekehi-
tyksen mahdollistamiseksi rahasto-osuuden
arvonlaskennan periaatteista on kuitenkin
tarkoituksenmukaista voida myo&ntad poik-
keus. Tdm3 edellyttidd laajennettua tiedonan-
tovelvoitetta, joka on ratkaistava tapauskoh-
taisesti. Sadntelyssi pyritdfin entistd sel-
kedmmin ottamaan huomioon myés se, ettd
sijoitusrahastojen varoja sijoitetaan myd&s
padasiassa ulkomaille.

Rahasto-osuudet ja arvo-osuusjdrjestelmd

Rahasto-osuuksien  liittimisestd  arvo-
osuusjirjestelméidn ehdotetaan toimenpidetta

kohteen tunnetun epivarmuuden vilttdmisek-
si ja oikeusturvan varmistamiseksi otettavak-
si tarkemmat s#inndkset sijoitusrahastola-
kiin. Ehdotettu sdintely on mahdollisimman
yhdenmukaista osakeyhtiflain 3 a luvun
sdéntelyn kanssa. Siitd on poikettu ainoas-
taan tilanteissa, joissa rahasto-osuuden luon-
ne selkedsti poikkeaa osakkeen luonteesta.
Jarjestelmid on pyritty laatimaan siten, ettei
nykyinen rahasto-osuusrekisteriin ja fyysisiin
osuustodistuksiin perustuva kdytantd ja toi-
saalta arvo-osuusjirjestelmd poikkeaisi tar-
peettomasti toisistaan. Rahastoyhtiditd ei
vield tdssd vaiheessa velvoiteta siirtdiméin
hallinnoimiensa sijoitusrahastojen rahasto-
osuuksia arvo-osuuksiksi. Tdmi johtuu siitd,
ettei siirtdminen ole tietoteknisesti mahdol-
lista. Siirtamisvelvollisuudesta ehdotetaan
séddettaviksi asetuksella.

Sijoitusrahaston lakkauttaminen

Sijoitusrahaston  lakkauttamismenettelyd
koskevat sddnndkset perustuvat rahastoyhti-
on, sdilytysyhteisdn tai rahoitustarkastuksen
velvoitteeseen nimenomaisissa tilanteissa
lakkauttaa sijoitusrahasto. Ehdotuksessa ra-
hastoyhtié voi my&s muutoin lakkauttaa hal-
linnoimansa sijoitusrahaston. Téllaisessa ti-
lanteessa on noudatettava laissa sdddettyd
menettelyd. Varsinaisesti ehdotettava menet-
tely ei poikkea nykyisestd.

Rahanpesun estamistd koskeva sdcdntely

Rahoitusjérjestelmédn rahanpesutarkoituk-
siin kdyttimisen estimisestd annetun Euroo-
pan yhteisdjen neuvoston  direktiivin
91/308/ETY ja Taloudellisen kehityksen ja
yhteisty6n jirjeston OECD:n yhteydessé toi-
mivan rahanpesun vastaista kansainvélistd
yhteisty6td osaltaan koordinoidan FATF:in
(Financial Action Task Force on Money
Laundering) suositusten perusajatuksena on
niin sanottu tunne asiakkaasi —periaate. Té-
m# ehdotetaan ulotettavaksi koskemaan
myds rahastoyhtiitd ja sijoitusrahastolain
perusteella toimiluvan saaneita s#ilytysyh-
teisdji.

Sisdpiirisddntely

Sijoitusrahastolaissa tarkoitettu sisépii-

risdfintely ja siitd aiheutuva rekisterinpitovel-

vollisuus ehdotetaan sijoitusrahastotoiminnan
luonne huomioon ottaen yhdenmukaistetta-
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vaksi arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun
sisdpiirisddntelyn kanssa. Yhtendisen rekiste-
rijirjestelmin mahdollistamiseksi rahoitustar-
kastukselle ehdotetaan arvopaperimark-
kinalain 5 luvussa tarkoitetulla tavalla oi-
keutta antaa tarkempia méaardyksid ilmoitus-
ten tekemisestd, rekisterinpidosta ja rekiste-
rin julkisuudesta seki tietojen hankkimisesta
arvo-osuusjédrjestelmistd. Liséksi rahoitustar-
kastukselle ehdotetaan yhdenmukaisesti ar-
vopaperimarkkinalain kanssa valtuutta maa-
riatd, ettei ilmoitusvelvollisuutta sovelleta
tiettyihin yhteis6ihin ja luottamustehtéviin.

Sen varmistamiseksi, ettei sijoitusrahaston
sijotuspditoksistd tietoja saavat kéytd saa-
maansa tietoa viidrin itsensi, liheisensd tai
sellaisen hyviksi, joka puolesta hin toimii
tai jonka toimintaa koskevaan paitéksente-
koon hin voi osallistua tai vaikuttaa, ehdo-
tuksen mukaan my6s ilmoitusvelvollisen
holhottavan omistuksista tai niiti tarkoitta-
vista sopimuksista on annettava rekisteriin
tiedot. Samassa yhteydessi aikaisemmasta
rahasto-osuuksien omistusrajoituksesta luo-
vutaan rahastoyhtién osakkeenomistajien
hyvaksi. Téllaisista henkiiGistd ja heihin ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 § :ssd tar-
kottetulla tavalla rinnastettavista henkildista
tulee ilmoitusvelvollisia. Rahastoyhtio ei sitd
vastoin voisi olla rahasto-osuudenomistajana
hallinnoimassaan rahastossa edelleenkiin.
Tama4 johtuu siitd, ettd rahastoyhtion toimin-
taa ei sen luonne huomioon ottaen voida
jéttda riippuvaksi sen hallinnoimien sijoitus-
rahastojen arvon kehityksest.

Y hteissijoitusyrityksen osuuksien mark-
kinoiminen Suomessa

Yhteissijoitusyritysten osuuksien mark-
kinointia koskevat sdinndkset ehdotetaan
yhdenmukaisiksi sijoitusrahastolain uuden
soveltamisalasdinndksen kanssa. Sadntely
koskee tiltd osin ainoastaan muita kuin sijoi-
tusrahastodirektiivissd tarkoitettuja yhteissi-
joitusyrityksid.

Niin kutsuttujen koimansissa valtiossa re-
kisterbityjen tai ETA-valtiossa rekisterdity-
jen muiden kuin sijoitusrahastodirektiivissd
tarkoitettujen yhteissijoitusyritysten osuuksia
voidaan ehdotuksen mukaan jatkossa mark-
kinoida yleistlle ainoastaan valtioneuvoston
luvalla. Sijoitusrahastolain uuden sovelta-
misalan perusteella sijoitusrahastolakia ei
sovelleta sellaiseen yhteissijoitusyrityksen
osuuksien markkinoimiseen, jossa osuuksia

markkinoidaan ainoastaan arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitetuille ammattimaisille si-
joittajille. Edellytyksend on lisdksi, ettei
osuudenomistajaksi voida merkitdi muita
kuin tillaisia ammattimaisia sijoittajia.
Markkinointilupahakemuksessa tarkoitettu
yhteissijoitusyritys saattaa kotivaltionsa lain-
sddddnnon perusteella olla velvoitettu julkis-
tamaan suppeammin tietoja toiminnastaan
kuin vastaavat kotimaiset erikoissijoitusra-
hastot. Ehdotuksen mukaan valtioneuvosto
voi lupapéétoksessédin velvoittaa hakijan jul-
kistamaan tietyt péditoksessd nimenomaisesti
tarkoitetut tiedot sekd antamaan osuuksien
markkinoinnin yhteydessi tarkoituksenmu-
kaiseksi katsomansa seikat sijoituskohteiden
vertailtavuuden varmistamiseksi.
Sijoitusrahastolaissa ei en#di luetella tyhjen-
tivdsti niitd sddnndksid, joita yhteissijoi-
tusyritysten markkinoinnissa on Suomessa
noudatettava. Yhteissijoitusyrityksen osuus
on arvopaperi, jonka markkinoimiseen on
sovellettava niitd sd&nnoksid, joita on sovel-
lettava tillaista arvopaperia markkinoitaessa.
Sijoittajansuojan tarkoituksenmukainen to-
teutuminen eri tilanteissa edellyttid, ettd yh-
teissijoitusyritysten osuuksien markkinoin-
nissa on kéytettdva rahoitustarkastuksen sitéd
vaatiessa suomen tai ruotsin kieltd. Nykyi-
sestd poiketen lainvastainen yhteissijoitusyri-
tyksen osuuksien markkinoiminen johtaa
toiminnan lopettettamisvelvollisuuteen.
Ehdotuksessa yhteissijoitusyritykselle ase-
tetaan velvoite ilmoittaa patSksestddn lopet-
taa osuuksiensa markkinoiminen Suomessa.
Tam4 on olennaista, jotta suomalaiset osuu-
denomistajat voisivat turvata oikeutensa
myds sen jilkeen, kun markkinointi on lope-
tettu. Yhteissijoitusyritys velvoitetaan ilmoit-
tamaan piitoksestddn rahoitustarkastukselle.
Lis#ksi sen on julkistettava paitostd koskeva
ilmoitus vihintddn yhdessd valtakunnallises-
sa sanomalehdessd. [imoituksessa on mainit-
tava, miten osuudenomistajan on menetelt4-
vd, jotta timi saa myds jatkossa turvattua
osuudenomistukseen liittyvit oikeutensa.

4. Esityksen taloudelliset vaikutukset

Esitykselld selkeytetdsn ja yksinkertaiste-
taan sijoitusrahastolain rakennetta ja korja-
taan siind puutteita ja epdkohtia. Siten esi-
tykselld voidaan parantaa sijoitusrahas-
tosijoittamisen edellytyksia Suomessa. La-
kiin esitetdén tehtdviksi lukuisia yksittéisid
muutoksia. Uudistuksella on sekd rahasto-
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osuudenomistajan turvallisuutta lisddvii ettd
rahastoyhtiiden toimintaedellytyksid paran-
tavia vaikutuksia. Annettava esitys voi toi-
saalta hieman lis4ti alalla toimivien yritysten
kustannuksia, mutta toisaalta se joustavoittaa
rahastoyhtidn oman p4doman vaatimusta.

Erityisesti erikoisrahastojen sijoituspolitiik-
kaa koskevien sdddosten viljentdmiselld voi-
daan odottaa olevan markkinoiden tehok-
kuutta lisddvid vaikutuksia, koska uusi sijoi-
tusrahastolaki mahdollistaa jatkuvan tuoteke-
hittelyn yleisten periaatteiden puitteissa. Ar-
vopaperimarkkinoiden kehityesséd sijoitusra-
hastot voivat aiempaa paremmin erikoistua
ja ottaa huomioon asiakkaidensa monipuolis-
tuvat siistdmis- ja sijoitustarpeet. Sijoitusra-
hastojen méirdn lisd&ntyessd myds erityyp-
pisten sijoitusrahastojen kirjo todennékdisesti
laajenee ja kilpailu lisdéntyy. Sijoitusrahas-
tojen sijoituspolitikkaan koskevien sddddsten
tarkentaminen turvaa myds osaltaan suoma-
laisten sijoitusrahastojen toimintaedellytyksid
yhteiseen rahaan siirryttéessi.

Esityksessd ehdotetaan rahastoyhtion p#i-
omaa koskevien sdddosten muuttamista ny-
kyistd joustavimmiksi siten, ettd ne vastaisi-
vat paremmin kansainvilistd kidytdntod. Sa-
malla oman piioman kartuttaminen saattaa
pienentyd, milld on myodnteisid vaikutuksia
rahastoyhtididen oman piioman tuottoon ja
sitd kautta mahdollisesti my6s asiakkailta
perittiviin palkkioihin. Uudistuksen seurauk-
sena myds tarve pddoman midrian liittyviin
hallinnointiin rahastoyhtiGssd vihenee.

Ehdotettuun vudistukseen liittyy sdadoksis,
jotka saattavat aiheuttaa rahastoyhtidille vi-
hiisid lisdkustannuksia. Esimerkiksi rahan-
pesun ehkdisemisti koskevien sdddosten
kayttéonottaminen asettaa rahastoyhtiét il-
moitusvelvollisiksi. Rahastoyhtidille saattaa
aiheutua vihiisid hallinnollisten kulujen li-
sdyksid muun muassa tietojérjestelmien uusi-
misesta ja koulutustarpeen lisd&misests.
Mahdolliset kustannusten lisdykset kohdis-
tuisivat kuitenkin tasapuolisesti kaikkiin
Suomeen rekisterdityihin rahastoyhti6ihin
eikd niiden arvioida olevan merkittdvia.

Siilytysyhteis6d koskevien sdadosten tdy-
dentéiminen ja tarkentaminen on omiaan li-
sddmiin yleistd luottamusta sijoitusrahasto-
toimintaan. Sidilytysyhteisén toiminnan luo-
tettavuuden sekd rahasto-osuuksien kirjaami-
sen ja selvityksen tehokkuuteen liittyvien
kysymysten merkistys korostuu erityisesti
rahastosddstimisen kasvun myo6td. Siily-
tysyhteisdn pdfioman méirin korottaminen,

vastuukysymykset sekd rahastoyhtién ja sdi-
lytysyhteisén vilisen suhteen tarkentaminen
ovat tekijoitd, joiden voidaan odottaa lisda-
vén rahastosijoittamisen turvallisuutta. Saily-
tysyhteison perustamispidioman korottaminen
esityksen mukaisesti yhdestd miljoonasta
markasta viiteen miljoonaan markkaan aihe-
uttaa kdytinndssid yhdelle sdilytysyhteiséille
tarpeen korottaa osakepddomaansa.

Uudistettu laki mahdollistaa rahasto-osuuk-
sien liittdimisen arvo-osuusjdrjestelmiin.
Muiden keskeisten rahasto-osuuksille vaih-
toehtoisten arvopapereiden kuten osakkeiden
ja valtion liikkeeseen laskemien joukkovel-
kakirjojen kirjaaminen ja selvitys tapahtuu
paperittomasti arvo-osuusjarjestelmissi. Lain
muutoksen my6td Suomessakin siirryttdneen
tulevaisuudessa arvo-osuusmuotoiseen rahas-
to-osuuksien kisittelyyn ja sdilyttdmiseen,
joka osaltaa lisd4 sijoitusrahastosijoittamisen
tehokkuutta ja turvallisuutta. Samalla se yh-
denmukaistaisi ja selkiyttiisi arvopapereiden
kisittelyi.

Viranomaisille ja julkiselle sektorille ehdo-
tuksesta ei aiheudu uusia taloudellisia vaiku-
tuksia. Hallinnollisia vaikutuksia aiheutuu
merkittdvissd mddrin rahoitustarkastukselle,
joka vahvistaa sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisten sijoitusrahastojen s#déntéjen muutok-
set.

5. Asian valmistelu
5.1. Valmisteluvaiheet ja -aineisto

Valtiovarainministerié asetti marraskuussa
1996 tyéryhmin, jonka tehtivini oli arvioi-
da arvopaperimarkkinalainsdddidnnén 1dhi-
vuosien kehittdmistarpeita ja tehdd niiden
edellyttamit tarpeelliset ehdotukset. Tyoryh-
mi otti nimekseen Arvopaperimarkkinat
2000. Ty6ryhmén tydn aikana osoittautui,
ettd sen toimeksianto oli varsin laaja. Siksi
tydryhmin alustavat selvitykset arvopaperi-
markkinalainsdiddinnén konkreettisista muu-
tostarpeista ohjattiin erillisiin lainvalmistelu-
hankkeisiin, joita ryhdyttiin valmistelemaan
tyoryhmén yhteyteen perustetuissa erityis-
hankkeissa suoraan hallituksen esityksen
muotoon.  Sijoitusrahastolain kehittimistd
varten perustettiin erillinen alaty6ryhmad,
johon osallistui myos tyéryhmin ulkopuoli-
sia asiantuntijoita. Alatyéryhmésséd oli edus-
taja oikeusministeristd, rahoitustarkastuk-
sesta, Suomen Arvopaperikeskus Oy:std ja
Suomen Sijoitusrahastoyhdistys r.y:std. Val-



38 HE 202/1998 vp

tiovarainministeriosti oli sekd jisen ettd pu-
heenjohtaja. Alatydéryhmi kuuli lis#ksi eri-
tyisesti pddomasijoittamisen asiantuntijoita.

Alaty6ryhmin tydskentely aloitettiin syys-
kuussa 1997 ja se ehti pitdd viisi kokousta
ennen Arvopaperimarkkinat 2000 -nimisen
tyorymin tydryhmimuistion luovuttamista
joulukuussa 1997. Se ei sille asetetun tehté-
vin laajuuden vuoksi saanut hallituksen esi-
tysti valmiiksi tybryhmille asetetussa mii-
riajassa. Tdmin vuoksi alatydryhmi jatkoi
toimintaansa epévirallisesti ja kokoontui
muutamia kertoja erityisten asiakysymysten
pohjalta sekd lopuksi tarkastelemaan luon-
nosta hallituksen esitykseksi ennen varsinais-
ta lausuntokierrosta.

Rahoitustarkastus suoritti kevailla 1998
sdilytysyhteisétoimintaa koskevan teematar-
kastuksen ja toimitti siitd valtiovarainminis-
terille kirjallisesti johtopa4tsksensd. Rahoi-
tustarkastuksen teematarkastuksen tuloksia
on kéytetty osana lainvalmistelua sdilytysyh-
teison tehtdvien ja vastuiden miirittelemi-
sessd nykyistd selkedmmin.

5.2. Lausunnot

Luonnoksesta hallituksen esitykseksi pyy-
dettiin alkusyksystd 1998 lausunto 22 eri
viranomaiselta, jarjestSltd ja yhteis6ltd, Niis-
td lausunnon antoivat Arvopaperiviélittdjien
yhdistys ry, HEX Oy, HTM-tilintarkastajat
ry, kauppa- ja teollisuusministerid, Keskus-
kauppakamari, keskusrikospoliisi, KHT-yh-
distys ry, kilpailuvirasto, kirjanpitolautakun-
ta, kuluttaja-asiamies, oikeusministerid, pa-
tentti- ja rekisterihallitus, rahoitustarkastus,
sisdasiainministerié, Suomen Arvopaperikes-
kus Oy, Suomen Asianajajaliitto ry, Suomen
Pankki, Suomen Pankkiyhdistys ry, Suomen
Sijoitusrahastoyhdistys ry, Teollisuuden ja
Tyodnantajain Keskusliitto.

Esitettdvad lains#dddnt64 pidettiin lausun-
noissa yleisesti tarpeellisena ja perusteltuna.

Pidosassa lausunnoista pidettiin sijoitusra-
hastolain rakenteen kehittdmistd tavoitelta-
vana ja selkeyttivind. Nykyistd joustavam-
paa tuotekehittelymahdollisuutta kannatettiin
ehdotuksessa tarkoitetulla tavalla. Laajenne-
tun tiedonantovelvollisuuden merkitysti ko-
rostettiin vastapainona. Lisdksi omistajakont-
rollin ulottamista rahastoyhtiéihin kannatet-
tiin valvonnallisin perustein. S#ilytysyh-
teisdn tehtidvien tismentdmistd pidettiin tar-
peellisena.

Lausunnoissa huomiota kiinnitettiin erityi-
sesti  sijoitusrahastolain  soveltamisala-
kysymykseen, eridisiin keskeisiin miiritel-
miin, rahastoyhtién tehtdvien ulkoistamiseen
sdilytysyhteisolle, sisadpiirisdéintelyn yhden-
mukaisuuteen arvopaperimarkkinalain kans-
sa, tilinpditdstietojen sisdltdd ohjaavaan
sdintelyyn ja yhteissijoitusyrityksen osuuksi-
en markkinoimista koskevaan siintelyyn.
Suomen Pankkiyhdistys ja Suomen Sijoitus-
rahastoyhdistys vastustivat edustajiston sii-
timistd pakolliseksi. Osassa lausunnoista
nihtiin ongelmana, etti sijoitusrahastoa ver-
rattaisiin yhteisomistussuhteeseen. Rahoitus-
tarkastus, Arvopaperinvilittdjien yhdistys ja
Suomen Sijoitusrahastoyhdistys suhtautuivat
varauksellisesti asianomaiselle ministeridlle
ehdotettuun oikeuteen antaa m#drdys niistd
vaihdantajérjestelmistd, joita on pidettivi
sédnneltyind markkinapaikkoina. Samoissa
lausunnoissa katsottiin, ettd olisi vield selvi-
tettivi, edellyttidko sijoitusrahastodirektiivi,
ettd kaikilla rahastoyhtién hallinnoimilla si-
joitusrahastoilla on yksi yhteinen paasailytti-
ja. Oikeusministerié kiinnitti erityistd huo-
miota rahasto-osuudenomistajien kokoukses-
sa noudatettavaan menettelyyn. Oikeusminis-
teribn mukaan olisi tutkittava tarkemmin,
voitaisiinko kokousmenettelyyn soveltaa yh-
distyslain sijasta osakeyhtiblakia. Valtiova-
rainministeriéssé jatkettiin ehdotuksen jatko-
valmistelua lausuntojen perusteella.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotuksen perustelut
1.1. Sijoitusrahastolaki

1 luku. Yleiset sééinnokset

1 §. Pykéldssa ehdotetaan sididettiviksi
sijoitusrahastolain soveltamisalasta. Voimas-
sa olevassa laissa ei ole varsinaista lain so-
veltamisalaa koskevaa s#4nnostd, minki
vuoksi soveltamisalaa koskeva kysymys on
ollut tulkinnanvarainen. Soveltamisala rajoi-
tetaan 1 momentissa koskemaan sijoitusra-
hastolaissa tarkoitettua rahastoyhtién ja sii-
lytysyhteisén toimintaa sekd nykyisti sup-
peammin ulkomaisten yhteissijoitusyritysten
osuuksien markkinoimista Suomessa.

Sijoitusrahastotoiminnalla tarkoitetaan suo-
malaisen rahastoyhtion harjoittamaa varojen
hankkimista yleis6ltd sijoitusrahastoon, nii-
den varojen sijoittamista sijoituskohteisiin ja
sijoitusrahaston hallintoa. Rahastoyhtié vas-
taa ndistd tehtidvistd, vaikka silli on osittain
oikeus kdyttdd apunaan ulkopuolisia palve-
luntarjoajia. Sijoitusrahaston rahasto-osuuk-
sien markkinoiminen kohdistuu ennaltara-
joittamattomaan joukkoon potentiaalisia si-
joittajia. Sijoitusrahastot ovat avoimia mai-
ritelmén laajassa merkityksessd, mikd tar-
koittaa edellisen lisdksi sitd, ettd sijoitusra-
haston pddoma on vaihtuva. Jottei rahastoyh-
tio voisi muuttaa sijoitusrahaston luonnetta
tosiasiassa suljetuksi rahastoksi, rahastoyhtio
ei voi ryhtyd valitsemaan asiakkaitaan, vaan
jokainen rahasto-osuudenomistajaksi aikova,
joka on valmis tidyttdimédn rahasto-osuuden
merkinnistd johtuvat yleiset velvoitteet, on
hyviksyttivd  rahasto-osuudenomistajaksi.
Rahastoyhtié edustaa sijoitusrahastoa, kéyt-
tid sen varoihin liittyvid oikeuksia ja huo-
lehtii niihin kohdistuvista velvoitteista. Sijoi-
tusrahastotoiminnan laajuus médrdytyy sijoi-
tusrahaston sdinndissd, jotka rahasto-osuu-
denomistaja hyviksyy itsedén sitoviksi mer-
kitessdiin sijoitusrahaston rahasto-osuuksia.
S4dnn6t vahvistaa joko valtioneuvosto tai
rahoitustarkastus, joten sijoitusrahastotoimin-
taa on seki sijoitusrahastodirektiivin mukai-

sen sijoitusrahaston ettd erikoissijoitusrahas-
ton hallinnoiminen.

Sdilytysyhteistoiminnalla tarkoitetaan si-
joitusrahaston varojen siilyttdmistd rahasto-
yhtidstd oikeudellisesti riippumattoman sijoi-
tusrahastolaissa tarkoitetun yhteison hallussa.
Siilytysyhteisdtoimintaan liittyy lisdksi ra-
hastoyhtion toiminnan tietynasteinen sijoi-
tusrahastolaissa ja -direktiivissad tarkemmin
midritetty valvontatehtivi.

Rahastoyhtié ja siilytysyhteisé voivat eh-
dotuksen mukaan harjoittaa my®6s toimin-
taansa olennaisesti liittyvid toimintaa toimi-
luvassa asetetuin edellytyksin. Téllainen toi-
minta ei normaalisti ole toimiluvanvaraista
toimintaa.

Ulkomaisen yhteissijoitusyrityksen osuuk-
sien markkinoimisella Suomessa tarkoitetaan
toimintaa, jota harjoitetaan rajan yli ilman
kiinted4 toimipaikkaa Suomessa. Yhteissijoi-
tusyrityksilld ei ole oikeutta perustaa sivulii-
kettd tai edustustoa Suomeen harjoittamaan
toimiluvanvaraista toimintaa. Estettd ei kui-
tenkaan ole sille, ettd sivulitke perustetaan
esimerkiksi yhteissijoitusyrityksen osuuksien
markkinoimiseksi Suomessa. Arvopaperei-
den markkinoiminen ei sellaisenaan ole toi-
miluvanvaraista toimintaa. Ehdotuksessa s&é-
detdsin ne edellytykset, joilla yhteissijoi-
tusyrityksen osuuksia voidaan markkinoida
Suomessa. Sidntely ei ole tyhjentdvid, vaan
huomiota on kiinnitettivd myds muualla
laissa oleviin sddnnoksiin.

Sijoitusrahastolain perusldhtokohtana on
piensijoittajan suojaaminen. Sijoittajan suo-
jaamiseksi toimintaa s#finnelldsin siten, ettd
se olisi luonteeltaan luotettavaa ja turvallista
ja ettd rahasto-osuudenomistajalle ja sellai-
seksi aikovalle tarjottaisiin riittivit ja oikeat
tiedot perustellut sijoituspiéitoksen tekemistd
varten. Ammattimaiset sijoittajat sen sijaan
tuntevat hyvin paitsi markkinoiden raken-
teen, myds erilaiset sijoituskohteet, niiden
erityispitrteet sekd niiden arvoon vaikuttavat
seikat. Tamén vuoksi ammattimaisilla sijoit-
tajilla ei ole vastaavaa tarvetta saada palve-
lun tarjoajilta tietoa eri sijoituskohteiden eri-
tyispiirteistd. Arvopaperimarkkinalain muu-
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toksen (522/1998) seurauksena arvopaperin-
vilittdjien tarjoamia sijoituspalveluja hankki-
vat asiakkaat jaetaan ammattimaisiin ja ei-
ammattimaisiin, mik4 johtaa niiden erilai-
seen kohteluun sijoituspalvelua tarjottaessa.

Suomalaiset sijoitusrahastot ja kaikki sijoi-
tusrahastodirektiivin mukaiset yhteissijoi-
tusyritykset ovat avoimia médritelmén laa-
jassa merkityksessd. Kun rahasto-osuuden-
omistajien piirii ei voida sijoitusrahaston
sddnndissd rajoittaa ja kuka tahansa voi mer-
kitd osuuksia, kaikille sijoittajille on pidetta-
vé tarjolla yhdenmukaiset tiedot sijoittajan
ammattitaidosta tai muusta taustasta riippu-
matta. Sijoittaja voi luopua oikeudestaan
vastaanottaa tarjollaolevaa tietoa, mutta timi
ei oikeuta rahastoyhtittd luopumaan laati-
masta sijoitusrahastolaissa tarkoitettuja asia-
kirjoja silld perusteella, ettd sen hallinnoi-
man sijoitusrahaston potentiaaliset rahasto-
osuudenomistajat ovat suurella todennikéi-
syydelld sellaisia sijoittajia, joita arvopaperi-
markkinalaissa mééritellylld ammattimaiselia
sijoittajalla tarkoitetaan. Sitd vastoin tillai-
sesta sijoitusrahastosta saatetaan joutua anta-
maan tavallista yksityiskohtaisempaa tietoa
sen varmistamiseksi, ettd my6s ei-ammatti-
mainen sijoittaja voisi tehdd perustellun si-
joituspiitdksen sijoitusrahastolain tarkoitta-
massa mielessi.

Yhteissijoittamista koskeva lainsdddédntd
vaihtelee eri valtioissa. Sddntelyn luonteen
vuoksi sijoitusrahastolain soveltamisala eh-
dotetaan rajoitettavaksi koskemaan ainoas-
taan sellaista ulkomaista yhteistd sijoitustoi-
mintaa harjoittavien yritysten osuuksien
markkinoimista, jossa varoja ker#tésin ylei-
s6ltd. Sijoitusrahastodirektiivin mukainen
yhteissijoitusyritys keridd aina varoja yleisol-
td. Toiminnalle on ominaista se, ettd kohde-
ryhméin voi kuulua sekd ammattimaisia ettd
ei-ammattimaisia sijoittajia. Varojen kerii-
minen yleisoltd voi tapahtua laajassa merki-
tyksessd. Se voi myss tapahtua suppeassa
merkityksessd siten, ettd sijoittajien piirid on
yhteissijoitusyrityksen s#dnndissd tai yh-
tidjarjestyksessd rajoitettu niin, ettd osuuksia
markkinoidaaan tietylle ei-ammattimaisten
sijoittajien ryhmille. Viimeksi mainittuja
sijoitusrahastoja ei voida perustaa Suomessa.
Olennaista on, ettd kysymys on vaihtuvapas-
omaisesta sijoitusrahastosta, sijoitusyhtiosta
tai ndihin verrattavasta muusta yhteist3 sijoi-
tustoimintaa harjoittavasta yrityksestd. Pai-
omaltaan suljettujen rahastojen osuuksia on
pidettivé luonteensa vuoksi arvopaperimark-

kinalain 1 luvun 2 §:n 1 kohdan tarkoittama-
na arvopaperina, jos se on saatettu yleiseen
liikkkeeseen. Yleiseen liikkeeseen saatettu
arvopaperi voi olla vaihdannan kohteena,
vaikka silld ei kdytiisi julkisesti kauppaa.

Pykildn 2 momentin mukaan sijoitusrahas-
tolakia ei sovelleta yhteissijoitusyrityksen
osuuksien markkinointiin, kun markkinointi
suunnataan  ainoastaan  arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitetuille ammattimaisille si-
joittajille. Lisdedellytyksend on, ettei osuu-
denomistajaksi voida merkiti ei-ammattimai-
sia sijoittajia. Lainkohdassa ehdotetaan sel-
keyden vuoksi todettavaksi ne tilanteet, jois-
sa sijoittajaa on pidettdvd ammattimaisena.
Sijoittajaryhmit ovat samat kuin arvopaperi-
markkinalaissa.  Arvopaperimarkkinalaissa
ilmoitusmenettelyn kdynnistdji tai ilmoitus-
ten vastaanottaja on arvopaperinvilittdja.
Ehdotuksessa se on puolestaan yhteissijoi-
tusyritys tai sen asiamies. Ammattimaisille
sijoittajille tapahtuva markkinointi voi siten
kiytinnossd olla ainoastaan suoramark-
kinoinnin omaista rajatun kohderyhmin 1a-
hestymistd. Yhteissijoitusyrityksen osuuksia
tarjotaan vain sellaisille luonnollisille ja oi-
keushenkildille, jotka varmasti tiedetd4n am-
mattimaisiksi  sijoittajiksi.  Arvopaperi-
markkinalain 4 luvun 4 §:n 5 momentin mu-
kaan rahoitustarkastus voi arvopaperinvilit-
tdjien yhteison esityksestd vahvistaa ne peri-
aatteet, joiden nojalla arvopaperin vilittdjin
asiakasta voidaan pitdd 1 luvun 4 §:n 4 mo-
mentin 8 ja 9 kohdassa tarkoitettuna ammat-
timaisena sijoittajana. Téllaisia periaatteita
voitaisiin hyodyntdd my6s méidriteltiessd
ammattimaista sijoittajaa yhteissijoitusyrityk-
sen osuuksien markkinoinnissa.

2 §. Pykildssd ehdotetaan s#ddettdviksi
nykyisin 1 §:ss4 maéritellyistd laissa kiyte-
tyistd késitteistd. Ehdotettu 1 kohta vastaa
muutoin nykyisen 1 §:n 2 kohtaa paitsi, ettéd
siind nykyisin tarkoitettua sijoitusrahaston
varojen koostumusta koskevaa médritelmaa
ehdotetaan laajennettavaksi. Arvopapereiden
lis#ksi sijoitusrahaston varat voivat ehdotuk-
sen mukaan koostua p4dasiassa myds muista
sijoituspalveluyrityksistdi annetun lain 2
§:ssé tarkoitetuista sijoituskohteista. Tdmén
seurauksena rahastoyhtislld on mahdollisuus
perustaa esimerkiksi johdannaissijoitusrahas-
to. Lisdksi sijoitusrahastotoimintaa kuvaa-
vassa miiritelmissd ehdotetaan todettavaksi
toiminnan perusperiaate, joka on varojen
kerddminen yhteistd sijoittamista varten.

Pykildn 2 kohdassa ehdotetaan nykyisen



HE 202/1998 vp 41

kehdpditelmén vilttdmiseksi, ettd sijoitusra-
hastolla tarkoitetaan niiti varoja, jotka ra-
hastoyhtié on kerdnnyt sijoitusrahastotoi-
minnalla ja jotka se on sijoittanut edelleen
sijoitusrahastolaissa tarkoitetulla tavalla seki
tastd toiminnasta johtuvia velvoitteita. Ny-
kyisen sijasta omistajaryhmit luetellaan
7 kohdassa. Ehdotettava méiéritelmi on jous-
tava. Se ei ota rajoittavasti kantaa sijoitusra-
haston varojen koostumukseen, josta ehdote-
taan sdidettiviksi pykildn 2 kohdassa sekd
11 ja 12 luvussa. Jollei nimenomaisesti toi-
sin mainita, sijoitusrahastolla tarkoitetaan
seki sijoitusrahastodirektiivin mukaisia sijoi-
tusrahastoja ettd erikoissijoitusrahastoja.

Rahastoyhtion maéiritelmi siséltyy nykyi-
sin 1 §:n 3 kohtaan. Miéritelmai ehdotetaan
sijoitettavaksi pykaldn 3 kohtaan ja tarken-
nettavaksi siten, ettd rahastoyhtion piddasial-
lisena tehtévénd on harjoittaa sijoitusrahasto-
toimintaa. Voimassa olevan lain 35 §:n mu-
kaan erdiden rahastoyhtididen toimilupaa on
laajennettu koskemaan sijoitusrahastotoimin-
taan olennaisesti liittyvai toimintaa, joka on
toimilupapéétéksessd yksility koskemaan
tiettyd tarkoin rajattua tehtivaa. Koska titd
mahdollisuutta ei ehdoteta rajoitettavaksi,
méidritelmi ehdotetaan saatettavaksi kuvaa-
maan toiminnan todellista tai potentiaalista
luonnetta.

Laissa ehdotetaan médritettdviksi siily-
tysyhteis6toiminta. Miéritelmd ehdotetaan
sijoitettavaksi pykéldn 4 kohtaan. Siily-
tysyhteis6toiminta sisdltid sijoitusrahaston
varojen séilyttdmisen ja laissa tarkemmin
s#éfidettyjd valvontatehtivia.

Sdilytysyhteison késite midritetisin nykyi-
sin 1 §:n 4 kohdassa. Miiritelmii ehdote-
taan pykidldn 5 kohdassa yksinkertaistetta-
vaksi kdyttamilld hyviksi ehdotettua siily-
tysyhteis6toiminnan kisitettd. Ehdotetussa
médritelméssd ei endd mainita niitd yhteiso-
ji, jotka voivat toimia sdilytysyhteisénd. T4-
mi johtuu siitd, ettd ehdotuksen mukaan sii-
lytysyhteiséni voisi nykyisten sijoituspalve-
luyritysten ja luottolaitosten sekd erdiden
ulkomaisten sijoituspalveluyritysten ja luot-
tolaitosten sivukonttorien liséksi toimia s#i-
lytysyhteis6toimintaa varten toimiluvan saa-
nut suomalainen osakeyhtid.

Pykildn 6 kohdassa tarkoitetun rahasto-
osuuden médritelmén ehdotetaan vastaavan
voimassa olevassa lain 1 §:n 9 kohdan m#i-
ritelmaa.

Ehdotettu 7 kohta vastaa piiasiallisesti
nykyisen 1 §:n 5 kohtaa. Ehdotetussa m#ri-
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telméissd otetaan huomioon my8s mahdolli-
set ulkomaiset rahasto-osuudenomistajat.

Sijoitusrahastolaissa tarkoitettu arvopaperi
on médritetty nykyisin 1 §:n 7 kohdassa.
Maéiritelmé ehdotetaan sijoitettavaksi pyké-
lin 8 kohtaan ja sitd ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd my0s arvopaperimark-
kinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentin 4 koh-
dassa tarkoitetut sijoitusrahaston ja yhteissi-
joitusyrityksen osuudet katsotaan sijoitusra-
hastolaissa tarkoitetuiksi arvopapereiksi. Ra-
joituksen tarkoituksena on ollut estidd rahas-
to-osuusrahastojen perustaminen. Téllaisen
sijoitusrahaston varat sijoitetaan toisten sijoi-
tusrahastojen rahasto-osuuksiin tai yhteissi-
joitusyritysten osuuksiin. Rajoitus perustuu
sijoitusrahastodirektiiviin, mutta sen olemas-
saolo on osaltaan estiinyt rahasto-osuusrahas-
tojen perustamisen erikoissijoitusrahastona.
Sijoitusrahastodirektiivin  asianmukaisesta
tiytintOnpanosta voidaan huolehtia sijoitus-
rahastodirektiivin mukaisten sijoitusrahasto-
jen sijoituspolitiikkaa koskevassa sdéntelys-
si.

Laissa ehdotetaan yksinkertaisuuden vuok-
si médritettiviksi sijoitusrahastodirektiivi.
Pykildn 9 kohdan médritelmélla tarkoitetaan
neuvoston direktiivia 85/611/ETY sekd sii-
hen neuvoston direktiivilld 88/220/ETY teh-
tyja muutoksia.

Ehdotettu 10 kohta vastaa nykyisen 1 §:n
6 kohtaa.

Yhteissijoitusyritys on 10 kohdan mukaan
aina ulkomainen. Tdmin vuoksi voimassa
olevan lain 1 §:n 10 kohdassa tarkoitettua
kotivaltion késitettd ehdotetaan muutettavak-
si siten, ettd sana ulkomainen poistetaan tar-
peettomana ja madritelma sijoitetaan pykalan
11 kohtaan. Lis#ksi kotivaltion kisite sovel-
tuu my®s laissa tarkoitettuun ulkomaiseen
sdilytysyhteis6on.

§. Voimassa olevan lain 3 §:n mukaan
sijoitusrahastotoimintaa saa harjoittaa aino-
astaan sellainen rahastoyhtid, joka on saa-
nut sitd varten toimiluvan. Sdinngstd ehdote-
taan muutettavaksi siten, etti samassa yh-
teydessi siidetdiin, etti myds siilytysyh-
teisStoiminta on toimiluvanvaraista toimin-
taa. Pykildssd ei kuitenkaan oteta kantaa
silhen, mink4d lain perusteella siilytysyh-
teisén toimilupa myonnetiin. Rahastoyhtion
toimilupa perustuu aina sijoitusrahastolakiin.
Sdilytysyhteison toimiluvasta sekd niistd yh-

teisbistd, jotka voivat harjoittaa sdily-
tysyhteisdtoimintaa, s#diddetddn tarkemmin
jaljempéna.
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4 § Pykilin 1 momenttiin ehdotettu siin-
nds vastaa p#ddosin voimassa olevan lain
6 §:n 1 momenttia. Rahoitustarkastus valvoo
ehdotuksen mukaan niiden yhteissijoitusyri-
tysten osuuksien markkinoimista, jotka
markkinoivat osuuksiaan Suomessa joko
sijoitusrahastodirektiivin tai valtioneuvoston
myontdmén markkinointiluvan perusteella.

Pykilin 2 momentti ehdotetaan vastaavan
voimassa olevan lain 6 §:n 2 momentin
sddnnostd kuitenkin ehdotetun sovelta-
misalasddnnéksen rajoittamalla tavalla.

2 luku. Rahastoyhtion ja séilytysyhteison
toimilupa

Lain 2 luvussa sididetddn rahastoyhtion ja
sdilytysyhteison toimiluvan edellytyksistd ja
hakemusmenettelysti. Luvun sisdltod ehdote-
taan yhdenmukaistettavaksi muun rahoitus-
markkinalainsdddinnén kanssa. Erityisesti
huomiota kiinnitetdsin sijoituspalveluyrityk-
sistd annetun lain toimilupasédantelyn yhden-
mukaisuuteen sijoitusrahastolain saintelyn
kanssa sekd viranomaismenettelyn sel-
keyteen toimiluvan hakijan kannalta. Ehdo-
tuksen mukaan pdisdéntond on, ettd hakija
asioi yhden toimivaltaisen viranomaisen
kanssa kerrallaan.

Sdilytysyhteis6toiminnan harjoittamiseen
oikeutettujen yhteiséjen piirid ehdotetaan
laajennettevaksi. Sdilytysyhteisdt jaetaan
toimilupasédéntelyn kannalta kolmeen ryh-
midn. Ensimmiiseen ryhméin kuuluvat sel-
laiset sdilytysyhteisot, jotka harjoittavat toi-
mintaa sijoitusrahastolain nojalla myénnetyn
toimiluvan perusteella ja toiseen sellaiset,
joiden toiminta perustuu sijoituspalveluyri-
tyksistd annetun lain tai luottolaitoksista an-
netun lain mukaiseen toimilupaan. Kolmas
ryhmid muodostuu sellaisten ulkomaisten
sijoituspalveluyritysten tai luottolaitosten
sivuliikkeistd tai -konttoreista, jotka kotival-
tiossaan saamansa toimiluvan mukaan voivat
harjoittaa sijoitusrahastodirektiivissi tarkoi-
tettua sdilytysyhteisGtoimintaa ja jotka tayt-
tdvat sijoitusrahastolaissa sdilytysyhteisolle
asetetun pddomavaatimuksen.

5 §. Pykildssd ehdotetaan sdidettiviksi ne
yleisedellytykset, jotka sisdltyvit nykyisin 7,
10, 11 ja 35 §:iin ja joiden vallitessa suoma-
laiselle osakeyhti6lle on my&nnettivi rahas-
toyhtion toimilupa. Yleisedellytyksid tas-
mennetdin jiljempdnd sddnnoksilld osake-
paddomavaatimuksesta suhteessa rahastoyhti-
6n hallinnoimiin varoihin, rahastoyhtién hal-

linnon luotettavuudesta sek4 sen omistajaval-
vonnasta. Lis#dksi erityisedellytyksend voi-
daan pitd4 rahastoyhtién toiminimed koske-
vaa sédntelyd. Rahastoyhtion rakennetta kos-
keva vaatimus rahasto-osuudenomistajien
valitsemista edustajista rahastoyhtién halli-
tuksessa perustuu rahastoyhtion yhtiojérjes-
tyksen sisilldlle asetettuihin edellytyksiin.

Pykéldn I momentissa ehdotetaan, kuten
nykyisin, ettd valtioneuvosto myontid hake-
muksesta rahastoyhtion toimiluvan. Toimilu-
van yleisehdoksi asetetaan se, ettd hakija on
suomalainen osakeyhtid, jolla on piikontto-
ri Suomessa. Hakijan tarkoituksena tulee
ehdotuksen mukaan olla sijoitusrahastotoi-
minnan harjoittaminen. Hakijan aiotun liike-
toiminnan laajuus huomioon ottaen toimilu-
paviranomaisen on voitava pitdd todenni-
koisend, ettd rahastoyhtiéti tullaan hoita-
maan luotettavasti, ammattitaitoisesti seki
jarkevien ja vakaiden liiketapaperiaatteiden
mukaisesti. Rahastoyhtion johdon hyvi-
maineisuus, luotettavuus, kokemus ja muu
sopivuus on ehdoton edellytys yrityksen ja
rahoitusmarkkinoiden toiminnan luotettavuu-
delle. Vastaava vaatimus on asetettava osak-
kaille ja heihin rinnastettaville henkildille
kuitenkin silld poikkeukselila, ettei heiltd voi-
da edellyttdd johdolta vaadittavaa kokemus-
ta. Yrityksen toiminta tai rahoitusmarkkinoi-
den luotettavuus voivat vaarantua, jos edelld
tarkoitettu henkilé on esimerkiksi liiketoi-
mintakiellossa, konkurssissa tai tuomittu ar-
voperimarkkinarikoksesta, torkedsti omai-
suusrikoksesta tai konkurssirikoksesta. Til-
laisen seikan olemassaolon vaikutusta henki-
16n tulevaisuuden toimintaan on aina arvioi-
tava tapauskohtaisesti. Lisdksi rahastoyhtiol-
14 on oltava riittévit taloudelliset toiminta-
edellytykset, jotta se tdyttdd turvalliselle toi-
minnalle asetetut vaatimukset.

Nykyisestd poiketen toimilupaa ei haeta
perustettavan yhtién lukuun, vaan hakija on
rekisterdity yhtis, jonka yhtidjérjestys tdyttad
rahastoyhtiélle asetetut vaatimukset. Hakija-
na on siten rahastoyhtié. Ehdotuksen tarkoi-
tuksena on selkeyttdd hakemusmenettelyd
siten, ettd toimiluvanhakija asioi kerrallaan
vain yhden viranomaisen kanssa.

Rahastoyhtion yhtidjérjestystd ei ehdotuk-
sen mukaan en#i vahvisteta, vaan kauppare-
kisteriviranomaiselle asetetaan velvoite pyy-
t44 valtioneuvostolta ja rahoitustarkastukselta
lausunto yhtidjirjestyksen rekisterdinnin yh-
teydessd. Jos lopullinen toimilupa ja yh-
tidjarjestys poikkeavat toisistaan, toimiluvan
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voimaantulon tai sen voimassapysymisen
edellytykseksi voidaan asettaa, ettd yhtiojar-
jestys saatetaan kuvaamaan rahastoyhtién
todellista toimintaa. Ndin on toimittu sijoi-
tuspalveluyrityksen toimilupaa koskevassa
hallintopastoskidytannossa.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan siidetts-
viksi nykyisin 35 §:ssé sdédetysti sijoitusra-
hastotoimintaan olennaisesti liittyvin toimin-
nan harjoittamisesta sijoitusrahastotoiminnan
rinnalla. Tillaiselle luvalle asetettavat vaati-
mukset riippuvat rahastoyhtion toimialan
laajuudesta. Edellytyksend on, ettei liitén-
niistoiminnan katsota olevan omiaan vahin-
goittamaan rahastoyhtién hallinnoimien si-
joitusrahastojen rahasto-osuudenomistajien
etua. Sididnndkselli ei ole tarkoitus muuttaa
nykykaytantoa.

6 §. Pykdldn 1 momentissa ehdotetaan séi-
dettdviksi nykyisin 9 §:n 1 momentissa sié-
dettdvistd  rahastoyhtién  pddomavaati-
muksesta. Ehdotuksen mukaan nykyisen mil-
joonan markan p#domavaatimuksen katso-
taan liht6kohtaisesti takaavan sen, etti sijoi-
tusrahastotoimintaansa aloittavalla rahastoyh-
ti6lla on riittdvit taloudelliset toimintaedelly-
tykset. Perustamispdiomavaatimusta on kui-
tenkin tarkasteltava hakijakohtaisesti ja aio-
tun toiminnan laajuus huomioonottaen. Osa-
kepddoma on ehdotuksen mukaan oltava
kokonaan rahassa maksettu toimilupaa
mydnnettiessd, joten ehdotus vastaa tiltd
osin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
13 §:n 3 momentin sdédntelyd. Lisdksi lain-
kohdassa ehdotetaan siidettdviksi nykyisin
9 §:n 2 momentissa sdidetystd rajoituksesta
merkitd uutta osaketta apporttiomaisuutta
vastaan osakepiiomaa korotettaessa. Rahas-
toyhtiolld tulee koko toimintansa ajan olla
riittdvdt taloudelliset toimintaedellytykset,
jotta se kykenee vastaamaan toiminnan aihe-
uttamista velvoitteistaan.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan muutet-
tavaksi nykyisin 9 §:n 1 momentissa siidet-
tyd rahastoyhtién vakavaraisuusvaatimukses-
ta siten, ettd rahastoyhtién osakepidoman on
oltava aina vihintd4n puoli sadasosaa rahas-
toyhtién hallinnoimien sijoitusrahastojen
yhteenlasketusta arvosta. Rahastoyhtio téyt-
tdd ehdotuksen mukaan vakavaraisuusvaati-
muksen, jos se huolehtii osakepidioman ko-
rottamisesta viimeistddn silloin, kun seuraa-
va tdyden miljoonan markan raja tdyttyy.
Yhtigjirjestyksen maédrdykselld osakepdi-
oman jatkuva korottamisvelvollisuus voidaan
keskeyttdd osakepdioman saavutettua viiden

miljoonan markan mé##rén.

7 §. Ehdotettu séinnds vastaa nykyistd
4 §:n 1 ja 2 momenttia.

8 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyisen
13 §:n 1 momenttia. Pykéldn 2 momentissa
ehdotetaan yhdistettdviksi nykyisen 13 §:n 2
ja 5 momentin seki 15 §:n 10 momentin
sisntely. Jotta sidntely olisi tarkoitetulla
tavalla tehokas, rajoitus tulee ulottaa my&s
sellaiseen henkil6on, joka kiyttdd kirjanpito-
lain 1 luvun 5 §:ssd tarkoitetulla tavalla
midrdysvaltaa rahastoyhtitssd. Jos midrdys-
vallankéyttdja on yhteisd, rajoituksen on laa-
jennuttava koskemaan myds médrdysvallan-
kadyttdjin edustajaa. Ehdotettu 3 momentti
vastaa puolestaan nykyisen 13 §:n 3 mo-
menttia.

9 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi
sdilytysyhteistn toimilupaedellytyksistd. Ny-
kyisestd poiketen toimilupa voitaisiin my&n-
td4 yksinomaan siilytysyhteis6toimintaa var-
ten. Voimassa olevan lain mukaan séily-
tysyhteis6toiminta on sijoituspalveluyrityk-
sille oheistoimintaa, jota varten ei voida
myontdd toimilupaa, jollei sijoituspalveluyri-
tys harjoita myos jotain sijoituspalveluyri-
tyksistd annetun lain 3 §:ssi tarkoitettua toi-
mintaa. Periaate pitee soveltuvin osin luotto-
laitoksiin.

Sijoitusrahastodirektiivi ei miérittele niitd
yhteis6ji, jotka voivat huolehtia siilytysyh-
teistn tehtdvistd. Sijoitusrahastodirektiivin 8
artiklan 2 kohta asettaa kuitenkin erditd vaa-
timuksia, jotka jidsenvaltioiden on otettava
huomioon maédrittdessdsin niitd yhteisojé,
jotka voivat toimia sdilytysyhteisond. Téllai-
sen yhteisd on oltava julkisen tarkastuksen
alainen ja silld on riittdvit taloudelliset toi-
mintaedellytykset ja ammatillinen pétevyys
tehtdvdn suorittamista ja siitd aiheutuvien
velvoitteiden hoitamista varten. Lisiksi sijoi-
tusrahastodirektiivin 8 artiklan 1 kohdan
mukaan sdilytysyhteis6n sdintdméadrdisen
kotipaikan on oltava samassa j4senvaltiossa
kuin rahastoyhtion tai sen on oltava sijoit-
tautunut sanottuun jisenvaltioon, jos sen
sddntdmadrdinen Kkotipaikka on toisessa ji-
senvaltiossa.

Siilytysyhteisdtoimintaa harjoittava yhteiso
ei ole sijoitusrahastodirektiivin mukaan oi-
keutettu toimimaan yhden toimiluvan peri-
aatteen mukaisesti ETA-alueella. Sijoituspal-
veluyrityksistd annetun direktiivin 2 artiklan
2 kohdan h alakohdassa todetaan, ettd siily-
tysyhteistoiminta jéd sanotun direktiivin
soveltamisalan ulkopuolelle. Tim#n seurauk-
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sena sijoituspalveluyritykselld, vaikka se
harjoittaisi kotivaltiossa mydnnetyn toimilu-
van mukaisesti sijoituspalveludirektiivissi
tarkoitettujen palvelujen lisdksi my&s sijoi-
tusrahastodirektiivissd tarkoitettua siily-
tysyhteisbtoimintaa, ei ole oikeutta yhden
toimiluvan periaatteen mukaisesti harjoittaa
sanoftua toimintaa toisessa jdsenvaltiossa
ilman iséntdvaltion suostumusta. Niin ollen
sdilytysyhteis6toimintaa on, kuitenkin ottaen
huomioon edell4 tarkoitettu sijoitusrahastodi-
rektiivin 8 artiklan siddnnos, tarkasteltava
kansallisesta nékdkulmasta.

Pykilin 1 momentin piilauseen mukaan
hakijan on oltava suomalainen osakeyhtio.
Momentin 1 kohdan mukaan hakijan tarkoi-
tuksena tulee olla harjoittaa sdilytysyhteiso-
toimintaa. Toimilupa my0nnetidin nimen-
omaisesti sdilytysyhteisdtoimintaa varten.
Momentin 2 kohdan mukaan hakijan koti-
paikan on oltava Suomessa. Momentin
3 kohdassa edellytetéddn, ettd hakijan toimin-
nan voidaan perustellusti olettaa olevan luo-
tettavaa ja tapahtuvan vakaiden seki jarkevi-
en liiketapaperiaatteiden mukaisesti. Siily-
tysyhteisélle kuuluva erityinen valvontateh-
tdvd huomioon ottaen momentin 4 kohdassa
korostetaan sitd, ettd hakijan toiminnalta
edellytetddn erityisti ammattitaitoa seki eet-
tistd tasoa. Lisdksi hakijan suunnitteleman
toiminnan on momentin 5 kohdan mukaan
taytettdava sdilytysyhteisdtoiminnan edellytts-
mit tekniset ja taloudelliset vaatimukset.

Sdilytysyhteison toimilupaedellytysten suh-
de sdilytysyhteisStoiminnan harjoittamiseen
sijoituspalveluyritykselle tai luottolaitokselle
myodnnetyn toimiluvan perusteella kuvaa
niitd edellytyksié, joita tillaisen yhteisén on
toiminnassaan noudatettava tai jotka on ase-
tettava toimilupaedellytykseksi. Sijoituspal-
veluyritys voi toimia sdilytysyhteisénd aino-
astaan, jos valtioneuvosto on mydntinyt sille
oikeuden tdllaisen oheispalvelun tarjoami-
seen. Sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
16 §:n 1 momentin 9 kohdassa todetaan, etti
lupa voidaan mydntdd sijoitusrahastolaissa
tarkoitettuun siilytysyhteisétoimintaan. Lu-
paa mydnnettdessd huomiota on siten kiinni-
tettdvd niihin edellytyksiin, jotka sijoitusra-
hastolaissa tillaiselle toiminnalle asetetaan.
Kéytinndssd  sijoituspalveluyritykseltd on
edellytettivii riittdvd ammattitaitoa ja eettis-
td tasoa sdilytysyhteisén tehtdvien suoritta-
mista varten. Lisdksi sen on tdytettivi siily-
tysyhteisdtoiminnan edellyttdmit tekniset ja
taloudelliset vaatimukset. Sijoituspalveluyri-

tyksen varsinaista toimilupaa myonnetiessi
huomiota on néiltd osin kiinnitetty ainoas-
taan varsinaisiin sijoituspalveluihin ja toimi-
luvanhakijan todenndkdiseen kykyyn selviy-
tyd niihin liittyvistd velvoitteistaan asianmu-
kaisesti. Luottolaitoksen toimilupa on uni-
versaali. Sen perusteella luottolaitos voi har-
joittaa ilman eri viranomaistoimenpiteiti tar-
vittaessa kaikkea luottolaitostoiminnasta an-
netun lain 20 §:ssi tarkoitettua toimintaa.
Koska sidilytysyhteisén tehtdvit on tulkittu
kuuluvan lainkohdassa tarkoitetun toiminnan
piiriin, luottolaitos voi niin p#itettydsn ryh-
tyd harjoittamaan sdilytysyhteisGtoimintaa.
Luottolaitoksen toimilupamenettelyn luon-
teesta johtuu, ettei sen yhteydessi ole viltti-
miéttd tarkoituksenmukaista vaatia, ettd luot-
tolaitos tdyttdisi koko toimintansa ajan kaik-
ki sdilytysyhteisdtoimintaa varten asetetut
vaatimukset. Ryhtyessédn harjoittamaan sii-
lytysyhteisttoimintaa sen on kuitenkin var-
mistuttava siitd, ettd sdilytysyhteisétoimintaa
hoidetaan ammattitaitoisesti ja riittdvit eet-
tistd tasoa koskevat vaatimukset tiytetddn
itse toiminnassa. Lisiksi silld on myds olta-
va tarvittavat tekniset valmiudet ja taloudel-
linen kyky toiminnan aloittamiseksi. Niiltd
osin vastuu on luottolaitoksen, samoin kuin
ulkomaisen luottolaitoksen ja siilytysyh-
teison hallituksella, jonka tehtdvini on huo-
lehtia yhtion hallinnosta ja sen toiminnan
asianmukaisesta jérjestdmisestd. Pykéldn 1
momentin edellytykset eivit poikkea nyky-
kdytdnngstd, jonka on tulkittu olevan seuraus
niistd tehtédvistd, jotka s#ilytysyhteisélle on
sdddetty ja jotka perustuvat sijoitusrahastodi-
rektiiviin.

Pykdldn 2 momentissa ehdotetaan, ettd
sdilytysyhteisé voi sidilytysyhteis6toiminnan
rinnalla harjoittaa my6s muuta sdilytysyh-
teisdtoimintaan olennaisesti liittyvdd toimin-
taa toimiluvassa asetetuin edellytyksin. Tél-
lainen toiminta ei ole muutoin luvanvaraista.
Toimilupaa laajennettaessa koskemaan 2
momentissa tarkoitettua toimintaa huomiota
on erityisesti kiinnitettdvd siihen, ettd sdily-
tysyhteisd keskittyy sen paatehtavan hoita-
miseen, eikd eturistiriitoja synny.

10 § Pykédldin mukaan siilytysyhteison
osakepdioman on oltava vahintddn viisi mil-
joonaa markkaa. Sen on myds oltava koko-
naisuudessaan rahassa maksettu toimilupaa
myonnettiessd. Pddomavaatimusta perustel-
laan siilytysyhteisén vastuunalaisilla tehtd-
villa.

11 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan,
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ettd sdilytysyhteisénd voi toimia sijoituspal-
veluyrityksistd annetun lain 4 §:n 1 momen-
tin 1 kohdassa tarkoitettu sijoituspalveluyri-
tys tai luottolaitostoiminnasta annetun lain
2 §:ssé tarkoitettu luottolaitos sanottujen
lakien perusteella myoénnetyn toimiluvan
perusteella. Téltd osin ehdotuksella ei ole
{arkoitus muuttaa voimassa olevaa oikeusti-
aa.

Sijoituspalveluyrityksistd annettun lain
13 §:ssd sHidetddan sijoituspalveluyrityksen
perustamispdiomasta. Yhdenmukaisten toi-
mintaedellytysten varmistamiseksi sijoitus-
palveluyrityksen, jonka tarkoituksena on har-
Joittaa sidilytysyhteisdtoimintaa, on tiytettivi
sailytysyhteisotoiminnalle asetettu padoma-
vaatimus.

Pykidlin 2 momentissa ehdotetaan, ettd
sdilytysyhteisond voisi myds toimia ETA-
aluella toimiluvan saaneen sijoituspalveluyri-
tyksen tai luottolaitoksen Suomessa sijaitse-
va sivukonttori, mikili se kotivaltiossaan
saaman toimiluvan perusteella harjoittaa si-
joitusrahastodirektiivissd tarkoitettua siily-
tysyhteisGtoimintaa. Sijoitusrahastodirektii-
vin 8 artiklan edellytys tiyttyy, kun edelld
tarkoitetulla palveluntarjoajalla on kiinted
toimipaikka Suomessa ja se on kotivaltios-
saan viranomaisvalvonnan alainen yhteiso.
Tiltd osin ehdotuksella ei ole tarkoitus
muuttaa voimassa olevaa oikeustilaa. Sitd
vastoin my0s tdssd momentissa tarkoitetun
sijoituspalveluyrityksen on tdytettiva 10 §:n
pidomavaatimus, jotta sen sivukonttori voi
harjoittaa sdilytysyhteisétoimintaa Suomessa.
Sijoituspalveluista  arvopaperimarkkinoilla
annetun direktiivin 15 artiklan 2 kohdan toi-
sessa alakohdassa todetaan nimenomaisesti,
ettd vastaanottavalla jisenvaltiolla on oikeus
asettaa muita pddomaa koskevia lisdvaati-
muksia ainoastaan asioissa, jotka eivit kuulu
pddoman riittdvyyden direktiivin 93/6/ETY
soveltamisalaan. Ehdotettu piiomavaatimus
on yhtenevd riippumatta siitd, onko kysy-
myksessé suomalainen tai ulkomainen sijoi-
tuspalveluyritys  taikka sijoitusrahastolain
perusteella toimiluvan saanut siilytysyhteiso.
Tdssd momentissa tarkoitetun siilytysyh-
teisén on toiminnassaan noudatettava séily-
tysyhteisdlle sdidettyja tehtdavid sekd huoleh-
dittava niistd aiheutuvista velvoitteista. Se ei
voi vedota tdltd osin kotivaltionsa siinte-
lyyn. Kéytinndssa timé tarkoittaa sitd, ettd
sovellettavaksi tulevat kaikki sdilytysyh-
teison tehtdvid koskevat sdinndkset sekd
muualla laissa tai sen perusteella annetussa

alemmanasteisessa s#dntelyssd asetetut vel-
voitteet. Tarkoituksena on, ettd rahasto-osuu-
denomistajat ovat yhdenvertaisessa asemassa
riippumatta siitd, missi valtiossa ja milld
perusteella sdilytysyhteisé on rekisterdity.
Ulkomaisen rahoituslaitoksen Suomen sivu-
konttori ei sitd vastoin ehdotuksen mukaan
voisi endd ryhtyd harjoittamaan sdilytysyh-
teisbtoimintaa. Muutos ei edellytd siirty-
misdinnostd, koska Suomessa ei toimi tilla
hetkelld sdilytysyhteiséni yhtdin ulkomaista
rahoituslaitoksen sivukonttoria.

12 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
sdfdettaviksi niistd asiakirjoista ja selvityk-
sistd, jotka on aina liitettdvd rahastoyhtidn
toimilupahakemukseen. Ehdotetulla siannok-
selld pyritddn selkeyttdmdin toimilupahake-
musmenettelyd ja ehkdisemién menettelyn
tarpeetonta viividstymistd lisdselvityspyynto-
jen vuoksi.

Ehdotuksen mukaan hakemukseen on lii-
tettdvd rahastoyhtion voimassa oleva yh-
tidjérjestys. Voimassa olevan lain 10 §:n 2
momentin mukaisesta rahastoyhtién yhtigjar-
jestyksen vahvistamismenettelystd ehdote-
taan luovuttavaksi. Yhtionjarjestystd rekiste-
roitdessd rekisteriviranomaiselle ehdotetaan
asetettavaksi velvoite varata valtioneuvostol-
le ja rahoitustarkastukselle tulla kuulluksi
asiassa. Hakemukseen on lisdksi liitettdvi
hakijan kaupparekisteriote, josta ilmenee
muun muassa rahastoyhtién hallituksen ko-
koonpano ja toimitusjohtaja.

Hakemukseen on liitettdvd rahastoyhtién
hallintoa ja sijoitusrahastojen hallinnoimista
hoitavia henkil$itd ja heiddn mahdollisia
sijaisiaan koskeva selvitys. Sijoitusrahastodi-
rektiivin 4 artiklassa johdolla tarkoitetaan
sellaisia henkil®itd, jotka lain tai yhtidjérjes-
tyksen mukaan edustavat rahastoyhtioti tai
jotka tosiasiassa p#ittavit rahastoyhtion lii-
ketoiminnasta.

Hakemukseen on edelleen liitettdva osak-
keenomistajia ja osakkeenomistajiin arvopa-
perimarkkinalain 2 luvun 9 §:ssi tarkoitetul-
la tavalla rinnastettavia henkil6itd sekd ra-
hastoyhtién hallintoa ja sijoitusrahastojen
hallinnoimista hoitavia henkiloitd. Lisdksi
hakemuksesta on ilmettivi edelld tarkoitettu-
jen henkildiden Iuotettavuutta, hyvimainei-
suutta, kokemusta ja muuta sopivuutta kos-
kevat tiedot. Vaadittavien tietojen laatua ja
laajuutta on arvioitava tapauskohtaisesti.
Osakkeenomistajalta tai tdhin rinnastettaval-
ta ei voida edellyttds lainkohdassa tarkoitet-
tua kokemusta.
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Hakemukseen on momentin 7 kohdan mu-
kaan liitettdvd rahastoyhtién paékonttorin
sijaintipaikkaa koskeva selvitys.

Hakemuksessa on liséksi kuvattava harjoi-
tettavaksi ainottua toimintaa. Tiedoilla on
merkitystd muun muassa arvioitaessa rahas-
toyhtién taloudellisia toimintaedellytyksid tai
hallinnosta vastaavien henkildiden kokemus-
ta tai muuta sopivuutta.

Sdilytysyhteison toimilupahakemukseen on
ehdotetun 2 momentin mukaan liitettdvi so-
veltuvin osin yhdenmukainen selvitys kuin
rahastoyhtién toimilupahakemuksen. Lain-
kohdassa ehdotetaan viitattavaksi 1 momen-
tin 1—3, 5, 7 ja 8 kohtiin. Momentin 2 koh-
dan mukaan siilytysyhteison hallinto ilmoi-
tetaan hakemuksessa. Niiden henkiloiden
luotettavuudesta, hyvimaineisuudesta, koke-
muksesta ja muusta sopivuudesta on 3 koh-
dan mukaan annettava selvitys.

Pykilin 3 momentissa ehdotetaan sisdetts-
viksi, ettd valtioneuvosto voi vaatia myds
muita kuin 1 ja 2 momentissa tarkoitettuja
selvityksid. Lis#ksi asianomainen ministerio
voi midriti tiedoista, jotka hakemuksessa on
esitettivi ja niiden esittdmistavasta. Sddnnds
vastaa sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
9 §:n 5 ja 6 momenttia.

13 §. Pykélin 1 momentissa ehdotetaan
saddettdvdksi nykyisin 10 §:n 4 momentissa
sdddetystd velvollisuudesta ratkaista rahasto-
yhtién toimilupaa koskeva hakemus kuuden
kuukauden kuluessa hakemuksen valtaanot-
tamisesta tai siitd, kun valtioneuvosto on
saanut hakijalta pyytdiménsi liséselvityksen
asiassa. Toimilupahakemus katsotaan hyla-
tyksi, mikili asiaa ei ole ratkaistu siddetyn
midrdajan puitteissa. Yhdenmukaisuuden
vuoksi menettelyd koskeva méadridaika ehdo-
tetaan laajennettavaksi koskemaan my&s sii-
lytysyhteisén toimilupahakemusta.

Ehdotettu 2 momentti vastaa nykyisen
7 §:m loppuosaa ja se ehdotetaan laajennetta-
vaksi koskemaan my&s sdilytysyhteistn toi-
milupahakemusta.

Pykilin 3 momentissa ehdotetaan siidetts-
viksi, etti valtioneuvostolla on oikeus aset-
taa toimilupaan rahastoyhtién tai sdilytysyh-
teison liiketoimintaa koskevia ja rajoittavia
ehtoja. Ennen téllaisen p#dtoksen tekemistd
valtioneuvoston on kuitenkin kuultava haki-
jaa asiassa.

14 §. Ehdotetun sésnndksen loppuosa vas-
taa nykyistd 11 §:44, jota ehdotetaan laajen-
nettavaksi koskemaan my®os sdilytysyhteisod.
Lainkohdan mukaan rahastoyhtié ja siily-

tysyhteisé voivat aloittaa toimiluvassa tar-
koitetun toiminnan vilittdmisti sen jilkeen,
kun toimilupa on my&nnetty.

15 §. Pykildssd ehdotetaan siddettdviksi
erdistd rahoitustarkastukselle ilmoitettavista
rahastoyhtién ja sdilytysyhteis6én hallinnossa
tapahtuneista muutoksista sekd rahastoyhtién
ja sidilytysyhteisén rekisterdidyn yhti6jirjes-
tyksen muutoksen ilmoittamisesta valtioneu-
vostolle ja rahoitustarkastukselle. Vastaava
rahastoyhtiditi koskeva sédintely sisiltyy voi-
massa olevan lain 8 §:44n ja 10 §:n 3 mo-
menttiin,

16 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi
rahastoyhtién omistajakontrollista. Sd#innds
vastaa sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
14—15 §:n sdintelyi.

17 §. Pykilédssd ehdotetaan sdddettdviksi,
ettd rahoitustarkastus voi antaa tarkemmat
midrdykset muusta kuin edelldi 15 ja
16 §:ssé tarkoitetusta ilmoitusvelvollisuudes-
ta sekd siitd, miten 15 ja 16 §:sséd tarkoitetut
tiedot on ilmoitettava. Ilmoitusvelvollisuu-
den tismentdmisen tarkoituksena on, etti
rahoitustarkastus saa jatkuvasti rahastoyhtiol-
td sellaiset tiedot, joiden perusteella valvon-
taviranomainen voi varmistua siiti, ettid ra-
hastoyhtio tayttid edelleen toimiluvan mydn-
tamistd koskevat edellytykset.

18 §. Ehdotettu sdiinnds vastaa voimassa
olevan 13 §:n 2 momentin sdénndsti, mutta
sitd ehdotetaan laajennettavaksi koskemaan
myds sdilytysyhteison hallituksen varajdsenii
ja sen toimitusjohtajan varamiesti.

3 luku. Rahasto-osuudenomistajien ko-
kous ja edustajisto

19 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyis-
td 24 §:4 ja ehdotettu 2 momentti vastaa ny-
kyisen 26 §:n 2 momenttia. Pykdldn 3 mo-
mentissa ehdotetaan s#iddettiviksi, ettid ra-
hasto-osuudenomistajalla on aina oikeus
kayttdd oikeuksiaan rahasto-osuudenomistaji-
en kokouksessa edustajan vilitykselld. Edus-
tajan on esitettivd valtakirja, joka voidaan
tarvittaessa asettaa useampaa kokousta var-
ten. Valtakirjaa ei kuitenkaan ole voimassa
kolmea vuotta pidemp#in. Pykdlin 4 mo-
mentin mukaan rahasto-osuudenomistajalla
ja asiamichelld saa olla kokouksessa 1dsni
avustaja.

20 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyi-
sen 26 §:n 1 momenttia. Pykildn 2 momen-
tissa ehdotetaan siddettdviksi, ettei rahasto-
yhtiéssd midrdysvaltaa kirjanpitolain 1 luvun
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5 §:ssi tarkoitetulla tavalla kiyttivi rahasto-
osuudenomistaja ole oikeutettu itse tai asia-
michen vilitykselld #4nestiméin rahasto-
osuudenomistajien kokouksessa. Tillaisen
rahasto-osuudenomistajaryhmén edut tulevat
riittdvalls tavalla otetuksi huomioon valitta-
essa rahastoyhtién hallituksen jidsenid seki
tilintarkastajia rahastoyhtion yhtiokokoukses-
sa. Jotta sdintely olisi tarkoitetulla tavalla
tehokas, rajoitus ehdotetaan 3 momentissa
ulotettavaksi myos sellaiseen yhteistdn tai
sditioon, jossa 2 momentissa tarkoitetulla
rahasto-osuudenomistajalla on kirjanpitolain
1 luvun 5 §:ssé tarkoitettu méidrdysvalta.

21 §. Ehdotettu si@nnds vastaa nykyistd
25 §:4.

22 §. Pykidlan 1 momentissa ehdotetaan
saddettdviksi, ettd rahastoyhtion hallinnoi-
milla sijoitusrahastoilla voi olla edustajisto,
joka huolehtii ainakin rahastoyhtién hallituk-
sen jdsenten ja sijoitusrahastojen tai rahasto-
yhtion tilintarkastajan valitsemisesta tilan-
teessa, jossa valittavia henkil6itd on vahem-
mén kuin rahastoyhtiélld on hallinnoitavia
sijoitusrahastoja. Rahastoyhtion hallinnoimi-
en sijoitusrahastojen sdénnoissd on tuolloin
mainittava edustajiston tehtivit, vaalitapa ja
-kausi. Edustajisto hoitaa ainoastaan sille
rahastoyhtién hallinnoimien sijoitusrahasto-
jen s#innbissd madrityt tehtdvit. Kunkin
yksittdisen sijoitusrahaston rahasto-osuuden-
omistajienkokouksilla sdilyy muut laissa tai
sijoitusrahaston sdinndissd madrityt tehtivit,
joita varten rahasto-osuudenomistajienko-
kous on joko sd#ntdmidrdisesti tai muutoin
kutsuttava koolle.

Pykilan 2 momentin mukaan edustajistoon
sovelletaan soveltuvin osin, mitd rahasto-
osuudenomistajienkokouksesta on 19 §:n 2
momentissa sdddetty.

Johdonmukaisuuden vuoksi pykildn 3 mo-
mentissa ehdotetaan, ettei rahastoyhtidssé
kirjanpitolain 1 luvun 5 §:ssid tarkoitetulla
tavalla madrdysvaltaa kayttivdd rahasto-
osuudenomistajaa tai timén edustajaa voida
valita edustajistoon. Sama koskee 4 momen-
tin mukaan sellaista yhteiséd tai sditisti,
jossa tillaisella rahasto-osuudenomistajalla
on méidriysvalta.

4 luku. Rahastoyhtion toiminta ja tehtiiviit

23 §. Pykdldn 1 momentti vastaa nykyisen
16 §:n 1 momentin alkuosaa. Pykilin 2 mo-
mentin mukaan sijoitusrahastolla on oltava
sédnnét. Sijoitusrahaston sédnndisti ja niiden

muuttamisesta paitt44 rahastoyhtidn hallitus.
Kéaytdnndssi sijoitusrahaston sdanndisti pad-
tetddn sijoitusrahaston perustamisen yh-
teydessd. Tdmi ei kuitenkaan ole valttdma-
tontd. Rahasto voidaan p#ittdd perustaa eri
hallituksen kokouksessa kuin sen s#idnnot
vahvistetaan. Tilldin perustaminen tapahtuu
ensin ja sidintdjen vahvistaminen myohem-
min. Sijoitusrahaston toiminta ei voi kuiten-
kaan alkaa ennen kuin sen sdinnot on vah-
vistettu siten kuin siitd jiljempéna saddetdan.
Sijoitusrahaston perustamisen katsotaan eh-
dotuksen mukaan tapahtuvan rahastoyhtién
hallituksen p#itokselld, jollei rahastoyhtion
yhtidjirjestyksestd muuta ilmene. Sijoitusra-
haston s#intdjen muuttaminen ei puolestaan
ole rinnastettavissa sijoitusrahaston perusta-
miseen, vaikka sekin tapahtuu edelld kuvat-
tua menettelyd noudattaen.

24 §. Ehdotettu 1 ja 2 momentti vastaavat
nykyistd 19 §:44.

25 §. Ehdotetun 1 momentin loppuosa vas-
taa nykyisen 21 §:n 3 momenttia. Momentin
alkuosassa todetaan, ettd rahasto-osuu-
denomistajat omistavat sijoitusrahaston va-
rat.

Pykidlin 2 momentti vastaa aineellisesti
nykyisen 21 §:n 2 momenttia. Kaikki sdily-
tysyhteisot eivdt voi ottaa vastaan talletuk-
sia. Tillaisessa tapauksessa sdilytysyhteiso
voi ja sen tuleekin kiyttdd tehtdviensd suo-
rittamisessa apusiilyttdjdn palveluja.

Pykildn 3 momenttiin ehdotettu sdénnds
vastaa aineellisesti nykyistd 12 §:4 ja 21 §:n
1 momenttia ja siind sdiddetddn rahastoyhtion
ja sijoitusrahaston rahasto-osuudenomistajien
vilisestd suhteesta, jossa rahastoyhtié toimii
rahasto-osuudenomistajien puolesta hoitaes-
saan sitd varallisuutta, joka kuuluu rahasto-
osuudenomistajille sijoitusrahaston varoina.
Voimassa olevaa sanamuotoa ehdotetaan
yksinkertaistettavaksi. Sen sijaan, ettd sdén-
noksessd nykyisin viitataan rahastoyhtion
toimimiseen rahasto-osuudenomistajien puo-
lesta, ehdotuksessa viitataan sijoitusrahas-
toon, joka madritelmin mukaan koostuu ra-
hasto-osuudenomistajista. Edustamisella tar-
koitetaan perinteisesti sitd, ettd rahastoyhtid
kidyttdd sijoitusrahaston varoihin kuuluvia
oikeuksia ja vastaa niihiin kuuluvista vel-
voitteista. Siten silld on sekd oikeus etté vel-
vollisuus kantaa ja vastaa tuomioistuimessa
tai muiden viranomaisten luona. Rahastoyh-
tion on kuitenkin aina ilmoitettava, minki
sijoitusrahaston puolesta se toimii.

26 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyis-
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td 34 §:84 ja 20 §:n 4 momenttia muutoin
paitsi, etti sidinndkseen ehdotetaan lisdtta-
vidksi vaatimus, jonka mukaan rahastoyhtién
on hoidettava tehtdvinsd itsendisesti. Taltd
osin ehdotus tdydentdd sijoitusrahastodirek-
tiivin 10 artiklan 2 kohdan tdytint66npanoa.

Pykdlin 2 momentti vastaa nykyistd
27 §:44 sillé lisdykselld, ettei sijoitusrahasto-
jen hallinnointiin liittyvien palvelujen tarjo-
ajana saa toimia sdilytysyhteisd. Rajoitus
johtuu siilytysyhteison toiminnan luonteesta
ja sen erityisestd valvontatehtivistd suhtees-
sa rahastoyhtion. Taysin teknisten palvelu-
jen, kuten kirjanpitopalvelujen tai tietotekni-
sii jarjestelmid koskevien palvelujen hankki-
misen ei voida katsoa olevan ristiriidassa
sdilytysyhteison tehtdvien kanssa. Palvelujen
hankkiminen ei saa vaarantaa siilytysyh-
teisén asemaa rahastoyhtién toiminnan val-
vojana. Eturistiriitojen vilttdmiseksi olen-
naista on, ettei rahastoyhtitlle tarjottu palve-
lu muodosta olennaista osaa siilytysyhteisén
liikketoiminnasta.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan rahasto-
yhtion ja sdilytysyhteison riittdvin itsendi-
syyden varmistamiseksi, ettei rahastoyhtislld
ja sdilytysyhteis6lld saa olla samoja henki-
16itd palveluksessaan siltd osin, kun on ky-
symys sijoitusrahaston hallinnointiin liitty-
vistd tehtdvistd ja 31 §:n 1 momentissa tar-
koitetuista sdilytysyhteisén tehtdvistd. Rahas-
toyhtidllé ja sdilytysyhteisollé voisi siten olla
esimerkiksi yhteinen puhelinvaihteenhoitaja
tai siivooja.

27 §. Ehdotettu siintely vastaa nykyistd
16 a §:44. Viittaus kirjanpitolain 22 b §:44n
korvataan viittauksella kirjanpitolain 1 luvun
S §:sté.

28 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa voimas-
sa olevan lain 36 §:n 2 momentin alkuosaa
ja ehdotettu 2 momentti vastaa 38 §:44.

29 §. Pykildssd ehdotetaan saidettiviksi
nykyisin 14 §:n s#dddetystd velvoitteesta
padttdd sijoitusrahaston varoihin kuuluvien
osakkeiden tuottaman ##nioikeuden kaytti-
misestd yksittdistapauksittain rahastoyhtioén
hallituksessa. Sainnéksessd ehdotetaan luo-
vuttavaksi edellytyksestd, jonka mukaan ra-
hastoyhtién hallituksen péaitéksen pétevyy-
den edellytyksend on, ettd kaikki rahasto-
osuudenomistajien valitsemat hallituksen
jdsenet yhtyvit siihen. Rahastoyhtién on 26
§:n 1 momentin mukaan harjoitettava sijoi-
tusrahastotoimintaa huolellisesti ja asiantun-
tevasti rahasto-osuudenomistajien yhteiseksi
eduksi. Rahastoyhtion hallituksen jdsenten

on noudatettava titd periaatetta riippumatta
siitd, milld perusteella heididt on valittu ra-
hastoyhtion hallitukseen.

30 §. Pykdldn 1 momentti vastaa nykyi-
sen 37 §:n 3 momentin alkuosaa ja osittain
15 §:n 1 momenttia. Periaatteesta, etti rahas-
toyhtié ei voi omistaa hallinnoimansa sijoi-
tusrahaston osuuksia, ei ehdoteta luovutta-
vaksi. S#dnnokselld pyritdsin varmistamaan,
ettei rahastoyhtion kykyyn suoriutua sille
mahdollisesti aiheutuvista vastuista vaikuta
sen hallinnoimien sijoitusrahastojen kehitys.

Rahastoyhtion toimiala rajoittaa sellaise-
naan rahastoyhtion mahdollisuutta omistaa
toisen rahastoyhtion osakkeita. Tillaista toi-
mintaa ei voida pit44 sijoitusrahastotoiminta-
na tai siihen olennaisesti liittyvind toiminta-
na. Selkeyden vuoksi nimenomainen sddnngs
on kuitenkin edelleen perusteltu.

5 luku. Siilytysyhteison toiminta ja tehtii-
Vit

31 §. Pykilidssd ehdotetaan sdddettdviksi
sdilytysyhteison tehtidvistd. Pykilin 1 mo-
mentin 1 kohdan mukaan sdilytysyhteison
tehtidvind on sdilyttdd sijoitusrahaston varat.
Télld tavoin toteutetaan varojen erillddnpi-
don periaatetta, joka on sijoitusrahastosijoit-
tamisen perusperiaatteita. Sijoituspalveluyri-
tyksille sdddetystd varojen erilldinpidon pe-
riaatteesta timéd poikkeaa siten, ettd varat on
annettava ulkopuolisen yhteisén haltuun.
Varojen hallussapidosta seuraa, ettd siily-
tysyhteisobn myotdvaikutusta edellytetéddn
useassa sijoitusrahaston varoihin kohdistu-
vassa toimenpiteessd. Sdilytystoimintaan si-
sdltyy varojen jokapdivdinen hallinnointi,
kuten se, ettd sijoitusrahaston varohin kuulu-
ville arvopapereille kertyneistd osingoista ja
koroista seki niihin liittyvistd rahastoanneis-
ta ja maturiteettinsa saavuttaneista arvopape-
reista huolehditaan asianmukaisella tavalla.

Momentin 2 kohta vastaa 40 §:n 2 mo-
mentin 3 kohtaa muuten paitsi, etti sdinnds-
td ehdotetaan laajennettavaksi siten, ettd séi-
lytysyhteisén valvontavelvoite kohdistuu
myds rahastoyhtin toiminnan viranomais-
midrdysten mukaisuuteen. S&ilytysyhteison
on my{s pantava tdytint6dn rahastoyhtion
varojen sijoittamista koskevat paitokset. Sii-
lytysyhteison on siten huolehdittava tarvitta-
essa arvopapereiden kaupankdyntiin liitty-
vistd selvityksestd sekd siirrettivi tarvittavat
varat asiamukaisesti. S#@dnnokseen ehdote-
taan lisdksi terminologista tdsmennysti. Ra-
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hastoyhtié antaa siilytysyhteis6lle madariys-
ten sijasta toimeksiantoja.

Momentin 3 kohta vastaa nykyisen 40 §:n
2 momentin 2 kohtaa kohtaa muuten paitsi,
ettd sdinnostd ehdotetaan laajennettavaksi 2
kohdassa tarkoitetulla tavalla siten, ettd sii-
lytysyhteisén  valvontavelvoite kohdistuu
myds rahastoyhtién toiminnan viranomais-
midrdysten mukaisuuteen. Rahasto-osuuden
arvo midritetddn pddséddnnén mukaan varo-
jen markkina-arvojen perusteella. Tilantees-
sa, jossa markkina-arvoa ei ole saatavilla
sovelletaan sellaista sijoitusrahaston s#d4n-
nobissd vahvistettua menetelmad, jota on voi-
tava pitdd kokonaisuus huomioon ottaen ob-
jektiivisena. Rahastoyhtitn tehtivini on sel-
vittdd siilytysyhteislle voimassa olevat ar-
vonmddritysperiaatteet, joiden tidytinto6n-
panoon sdilytysyhteison on kiinnitettadvi
huomiota. Kysymys on lahinni poikkeuksel-
listen arvostusmenetelmien valvonnasta, silld
normaalitilanteissa arvot saadaan suoraan
jédrjestelméstd, joiden toimivuuden sdily-
tysyhteisé on varmistanut. Sainndkseen eh-
dotetaan terminologista tismennystd. Siily-
tysyhteison on ehdotuksen mukaan varmis-
tuttava arvonlaskennan oikeellisuudesta edel-
14 kuvatulla tavalla, ei huolehdittava siit4.

Momentin 4 kohta puolestaan vastaa asial-
lisesti nykyisen 40 §:n 2 momentin 1 koh-
taa. Siitd ehdotetaan poistettavaksi viittaus
rahasto-osuuksien myymisesti, silld rahasto-
yhtiét eivdt myy rahasto-osuuksia, vaan las-
kevat niitd liikkeeseen ja poistavat ne jirjes-
telméstd aina lunastuksen yhteydessi. Toi-
saalta sdilytysyhteison tehtdvini on varmis-
tua toiminnan lain ja sijoitusrahaston saanto-
jen mukaisuudesta, ei huolehtia siiti.

Momentin 5 kohdassa ehdotetaan séadetta-
viksi nykyisin 40 §:n 2 momentin 4 kohdas-
sa sdidetystd velvoitteesta huolehtia siiti,
ettd sijoitusrahaston varoja koskeviin toimiin
liittyvdt maksut suoritetaan miérdajassa. Sa-
namuoto vastaa sijoitusrahastodirektiivin
suomenkielisti sanamuotoa. Sijoitusrahasto-
direktiivin englanninkielinen ja ranskankieli-
nen sanamuoto puolestaan poikkeavat suo-
menkielisestd. Englannin- ja ranskankielinen
termi voidaan kiintd4 suomenkielelle sanalla
vastike. Sijoitusrahastodirektiivid valmistel-
taessa tarkoituksena on ollut edellyttis, ettd
sdilytysyhteist huolehtii sanotun séinntksen
tarkoittamalla tavalla siiti, ettd ostetut taikka
myydyt arvopaperit toimitetaan vastapuolelle
ja toistaalta tarvittavat maksusuoritukset pan-
naan tdytdnt6n taikka vastaanotetaan siind
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valtiossa vakiintuneen kaytinnon mukaisesti,
jossa kaupankidynti on tapahtunut. Sijoitusra-
hastodirektiivin suomenkielisessd k##nnok-
sessd viitataan "maksujen suorittamiseen”,
mitd tuskin voidaan rinnastaa sellaisenaan
arvopapereiden hallinnan luovuttamiseen.

Sijoitusrahastodirektiivin tdytdnt6dnpanoa
ehdotetaan tdydennettiiviksi korvaamalla
termi maksut termilld vastike. Ehdotuksen
mukaan s#ilytysyhteis6n tehtdvénid on saa-
mansa toimeksiannon perusteella panna tiy-
tdntoon sijoitusrahaston varojen sijoittamista
koskevat paitokset siltd osin kuin se seikka,
ettd varat ovat sdilytysyhteison hallussa, sitd
edellyttds. Siilytysyhteisén tehtdvdnd on
toimittaa arvopaperit ja huolehtia tarvittavis-
ta tilisiirroista ja vastaavasti vastaaottaa ar-
vopaperit tai mahdollinen kéteissuoritus kul-
lakin markkinalla normaalisti kaytossd ole-
vissa ajoissa.

Momentin 6 kohta vastaa muutoin nykyi-
sen 40 §:n 2 momentin 5 kohtaa paitsi, ettd
termi huolehtia ehdotetaan korvattavaksi ter-
milld varmistua.

Sijoitusrahastodirektiivin mukaan sdily-
tysyhteisén on huolehdittava edelld kuvatuis-
ta asioista ja seikoista. Se ei kuitenkaan
edellytd, ettd sdilytysyhteist olisi vastuussa
lopputuloksesta lukuunottamatta momentin
1, 2 ja 5 kohdassa tarkoitettua tehtdvas, jos-
sa sdilytysyhteis61ld on nimenomainen toi-
mintavelvollisuus. Sille ei ole ollut tarkoitus
siirtdd valvontaviranomaisen tehtdvid, vaan
olennaista on, ettd sdilytysyhteisé varmistuu
siitd, ettd rahastoyhtiolld on asianmukaiset
toimintamenetelmét ja riittdvit tekniset jér-
jestelmit, jotta sen voidaan arvioida kohtuu-
della suorituvan varsinaisista tehtdvistddn.
Téhén siséltyy sen valvominen, ettd rahasto-
yhtiolla on riittivi sisdinen ohjeistus keskei-
sistd toiminnoistaan kuten rahasto-osuuksien
merkintdjen ja lunastusten suorittamisesta,
arvonlaskennasta, rahasto-osuusrekisterin
pidosta ja sijoitusrajoitusten seurannasta, ja
ettd kunkin toiminnon varamiesjirjestelyt
ovat kunnossa. Rahastoyhtién toimilupa-
menettelyn yhteydessi omaksutun kéytdnnén
mukaan rahoitustarkastus tarkastaa rahasto-
yhti6n tietotekniset jirjestelmit sekd rahasto-
yhtién toiminnan muun rakenteen antaessaan
lausuntoa valtioneuvostolle. Kéaytédnnossd
sdilytysyhteisén tehtiviksi jii varmistua
siitd, ettd toimiluvan edellytyksid noudate-
taan myds jatkossa. Sdilytysyhteisén on kiin-
nitettivd rahastoyhtién huomiota mahdolli-
siin sen havaitsemiin poikkeamiin rahastoyh-
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tion toiminnassa suhteessa lakiin, viran-
omaismiirdyksiin ja sijoitusrahaston séintdi-
hin. Sen vuoksi esimerkiksi sijoitusrahaston
varojen koostumus on aina oltava siily-
tysyhteison tiedossa riippumatta siitd, ovatko
kaikki sijoitusrahaston varat sen siilytettiva-
nd. Huomiota ei ole tarpeen kiinnittd4 jo-
kaiseen yksittdiseen varojen koostumuksessa
tapahtuneeseen muutokseen, vaan olennaista
on seurata esimerkiksi sijoitusrahaston sijoi-
tuspolitiikaa siten, ettei aasialaisille mark-
kinoille sijoittavan sijoitusrahaston varoja
ole sijoitettu eteldamerikkalaisille mark-
kinoille. Toisaalta sdilytysyhteison tulisi an-
taa rahastoyhtislle huomautus, jos sijoitus-
rahaston varoja on sijoitettu johdannaissopi-
muksiin tilanteessa, jossa sellainen ei ole
sijoitusrahaston sdintjen mukaan sallittua.

Pykélin 2 momentissa ehdotetaan sdidetti-
viksi varojen erilldinpidon periaatteesta sdi-
lytysyhteistssd. Ehdotuksen mukaan sijoi-
tusrahaston varat on pidettivi erilldsn sdily-
tysyhteisén omaisuudesta ja muiden sijoitus-
rahastojen sekid asiakkaiden varoista. Siten
varat on pidettdvi erillddn myds rahastoyhti-
On varoista. Ne on siilytettdvd luotettavalla
tavalla. Ehdotus perustuu sijoitusrahastodi-
rektiiviin (41 art.) ja tdydentdd sen tdytin-
téonpanoa. Selvyyden vuoksi ehdotetaan,
ettei sijoitusrahastoon kuuluvaa omaisuutta
saa ulosmitata sdilytysyhteisén velasta.

Pykélin 3 momentin ehdotetaan vastaavan
nykyisen 40 §:n 3 momenttia. Sijoitusrahas-
todirektiivid valmisteltaessa pohdinnan koh-
teena oli se, tulisiko rahastoyhtidltd ja sdily-
tysyhteisoltd vaatia sekd oikeudellista ettd
taloudellista itsendisyyttd, mikd tarkoittaisi
sitd, ettei niiden vililld saisi olla yhteistd
hallintoa tai johtoa, joka johtuisi esimerkiksi
suorasta tai epdsuorasta osakkeenomistukses-
ta. Sijoitusrahastodirektiivissd paadyttiin kui-
tenkin edellyttimé#in ainoastaan oikeudellista
itsendisyyttd, minkd lisdksi todetaan, ettd
molempien on toimittava itsendisesti ja aino-
astaan rahasto-osuudenomistajien edun mu-
kaisesti.

32 §. Pykdildssid ehdotetaan sdddettdviksi
nykyisin 40 §:n 5 momentissa sdddetystd
menettelystd silloin, kun siilytysyhteisd
paittid olla noudattamatta rahastoyhtion toi-
meksiantoa. Sddnndstd ehdotetaan muutet-
tavaksi siten, etti sen sijaan, ettd kieltdyty-
mistd koskevasta piitdksestd on hankittava
rahoitustarkastuksen lausunto, pa#tds tulisi
ilmoittaa rahoitustarkastukselle, joka tarvitta-
essa ryhtyy asianmukaisiin toimenpiteisiin

asiassa. Ilmoitus on tehtivd myos, kun ra-
hastoyhtion sellaisessa toiminnassa, jota 31
§:n 1 momentissa tarkoitetaan, on muutoin
havaittu puutteita. Tekemilld ilmoituksen
vilpittémassd mielessd sidilytysyhteisé voi
vapautua vastuustaan rahasto-osuudenomis-
tajia ja kolmatta kohtaan. Kaytinnossi siily-
tysyhteison tulisi vastuusta vapautuakseen
tehdd ilmoitus sellaisista havainnoistaan,
joista saattaa olla seurauksena taloudellista
vahinkoa. Tekemaélld ilmoituksen sdilytysyh-
teisé voi pidittdytyd myd&tivaikuttamasta
rahastoyhtién toimintaan, kunnes rahoitustar-
kastus on antanut asiassa ratkaisunsa.

33 §. Sijoitusrahastodirektiivin mukaan
kunkin sijoitusrahaston varojen siilyttdmi-
sestd vastaa ainoastaan yksi sdilytysyhteiso.
Tiamai on edellytys sille, etti sdilytysyhteisol-
14 olisi todellinen mahdollisuus huolehtia
sijoitusrahastodirektiivissd tarkoitetuista teh-
tivistd. Sijoitusrahastodirektiivin 7 artiklan 2
kohdassa todetaan kuitenkin, ettd sdilytysyh-
teison 9 artiklassa tarkoitettua vastuuta ei
rajoita se seikka, etti se on antanut hoidos-
saan olevat varat tai niiden osan kolmannen
osapuolen sdilytettdviksi. Sijoitusrahastodi-
rektiivi ei siten estd apusdilyttdjan kayttamis-
td, mutta vastuu apusiilyttijin toiminnasta
on kuitenkin p#dsdilyttdjalld, minkd vuoksi
paasallyttajﬁlla on jatkuvasti oltava tieto sii-
td, missd apusdilyttdjin hallussaoleva osa
sumtusrahaston varoista on ja miten ne on
sijoitettu.

Apusiilyttdjdn tarve ilmenee p3iséint6i-
sesti sellaisissa sijoitusrahastoissa, joiden
varat tai osa niistd sijoitetaan ulkomaille.
Sijoitusrahastodirektiivi ei kuitenkaan aseta
estettd sille, ettd apusdilyttijas kaytettdisiin
myos kotimaassa. Kéytdnndssd saattaa olla
tarkoituksenmukaista kdyttdd esimerkiksi
jonkin kotimaisen toimijan apusiilytysver-
kostoa ulkomailla sen sijaan, etti siilytysyh-
teisd itse ryhtyisi luomaan sitd. Myds arvo-
osuusmuotoisten arvopaperit saattavat aihe-
uttaa tarpeen kiyttd4d muiden yhteiséjen pal-
veluja.

Apusiilyttaimiselld ei tarkoiteta tilannetta,
jossa sijoitusrahaston kiteisvaroja on pantu
muun kuin siilytysyhteiséni toimivan luot-
tolaitoksen tilille. Sijoituspalveluyritykset tai
timin lain perusteella toimiluvan saaneet
sdilytysyhteisot joutuvat menettelemain tilla
tavoin poikkeuksetta, koska niilld ei ole oi-
keutta ottaa vastaan talletuksia. Kaytdnndssd
padtoksen tilivaihtoehdosta ja siitd yh-
teiststd, jonka tilid kiytetddn, tekee rahasto-
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yhti6.

Pykildan 1 momentti vastaa aineellisesti
nykyisen 40 §:n 1 momentin alkuosaa. Py-
kéldan 2 momentissa ehdotetaan saadettévak-
si, ettd apusdilyttdjing voidaan kdyttdd kaik-
kia sellaisia yhteistjd, joita valvoo rahoitus-
tarkastusta taj sitd vastaava toimivaltainen
viranomainen ja jotka ovat erikoistuneet s#i-
Iytyspalveluihin. Siten apusiilyttdjd voi
myd&s olla kotimainen yhteisé. Vastuu sdily-
tystehtdvien hoitamisesta on padsdilyttdjalla.
Tamin vuoksi pidsdilyttdjin on huolehditta-
va apusiilytyssopimuksissaan riittdvilld ta-
valla siité, ettd se kykenee aina tdyttimain
padsiilyttijan velvoitteensa. Siilytysyhteison
vastuuta ei voida kuitenkaan laajentaa kos-
kemaan esimerkiksi ulkomaisen konkurssi-
lainsd4didnndn seurauksena aiheutuneita me-
netyksid, jos apusdilytyksessid olevia varoja
ei voida erottaa apusdilyttdjin konkurssi-
pesistd ja ne viime kddessd menetetddn. Ra-
hastoyhtid tekee péaatokset niistd valtioista ja
markkinoista, joilla se kdy kauppaa sijoitus-
rahaston varoilla. Tdméin seurauksena siily-
tysyhteis6 valitsee asianmukaisen apuséilyt-
tdjin. Rahastoyhtion tehtdvind on tuntea
kohdevaltion lains#ddédntd ja arvioida siitd
mahdollisesti johtuvat riskit. Sijoitusrahaston
sddntdihin on tarvittaessa otetava maininta
siitd, ettd sijoitusrahastoon liittyva riski kas-
vaa erottamisoikeuden puuttumisen vuoksi.
Téastd tulee myds mainita sijoitusrahaston
markkinoinnissa.

34 §. Pykilan 1 ja 2 momentissa ehdote-
taan s#ddettdiviksi 41 §:n 1 momentin al-
kuosassa sdidetystd velvollisuudesta laatia
kirjallinen siilytyssopimus, johon on otetta-
va sidilytysyhteisén vaihtamista koskevat
madraykset. Sijoitusrahaston sdénnét voidaan
vahvistaan ainoastaan, jos toimivaltaiset vi-
ranomaiset hyvaksyvat muun muassa sijoi-
tusrahaston omaisuudenhoitajan valinnan
(4 art. 2 kohta). Omaisuudenhoitajalla tar-
koitetaan siilytysyhteisdd. Sijoitusrahastodi-
rektiivin mukaan sé4ntdjé ei voida hyviksya,
jos rahastoyhtion tai omaisuudenhoitajan
johtajat eivit ole riittdvéin hyvimaineisia tai
jos heilli ei ole tehtdviensd hoitamisen edel-
lyttimi4 kokemusta. Tdmén toteamiseksi
omaisuudenhoitajan johtajien ja heiddn vara-
miesten nimet on viipymittd ilmoitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle (4 art. 3 koh-
ta). Sijoitusrahastodirektiivin mukaan sijoi-
tusrahaston sdéntdjen vahvistamisen edelly-
tyksend on se, ettd lupaviranomaisen tiedos-
sa on tuleva sdilytysyhteisé. Sijoitusrahasto-

direktiivin 55 artiklan mukaan sijoitusrahas-
tolla on oltava ainoastaan yksi siilytysyhtei-
s6. Sijoitusrahastodirektiivi ei sitd vastoin
edellytd, ettd kaikilla rahastoyhtion hallin-
noimilla sijoitusrahastoilla olisi yhteinen
paisiilyttdja. Sailytysyhteisdn valvontatehti-
vit ovat ldhes poikkeuksetta sijoitusrahasto-
kohtaisia. Rahoitustarkastus valvoo rahasto-
yhtiokohtaisten rajoitusten noudattamista
sijoitusrahastojen kuukausiraportoinnin kaut-
ta.

Pykdldn 1 momentissa ehdotetaan tarken-
nettavaksi, ettd lainkohdassa tarkoitetulla
sdilytyssopimuksella tarkoitetaan yksittdistd
sijoitusrahastoa koskevaa sopimusta. Lisdksi
sdilytyssopimuksessa ehdotetaan tarkemmin
midritettavaksi siilytysyhteison 31 §n 1
momentissa tarkoitetuista tehtivista.

Sopimuksen sisidltd vaihtelee rahastotyy-
pistd riippuen. Olennaista on, ettd sopimuk-
sella luodaan puitteet, jotka mahdollistavat
sen, ettd sdilytysyhteisén tehtivdn kannalta
oleelliset tiedot kulkevat vaivattomasti ja
oikea-aikaisesti rahastoyhtioltd sailytysyh-
teis6lle. Jos rahastoyhtion tarkoituksena on
hankkia esimerkiksi salkunhoitopalveluja
ulkopuoliselta palveluntarjoajalta, tdstd )a
sithen liittyvistd kdytinnonjirjestelyistd sdi-
lytysyhteistn riittévin tiedonsaannin varmis-
tamiseksi on sovittava rahastoyhtion ja sdily-
tysyhteison vilill4.

Rahastoyhtién ja siilytysyhteisén vilinen
suhde on jérjestettivd siten, ettd varat todel-
lisuudessa ovat sdilytysyhteisén hallussa ja
varojen erillisyyden periaate toteutuu ilman,
ettd rahastoyhtiolld on mahdollisuutta kdyt-
t44 varoja siten, ettei sdilytysyhteisén myoté-
vaikutusta tarvita. Huomiota on kiinnitettava
myds siihen, miten on meneteltdvé, kun si-
joitusrahaston varoja sijoitetaan ulkomaille.

Ehdotettu 3 momentti vastaa nykyisen
41 §:n 3 momenttia.

6 luku. Tilinp4itds ja tilintarkastus

35 §. Ehdotettu sdinnds vastaa nykyisen
50 §:n 3 momenttia.

36 §. Sijoitusrahastotoiminnan nykyinen
laajuus ja toiminnan monimuotoisuus edel-
lyttavat, ettd rahastoyhtion ja sijoitusrahasto-
jen tilintarkastuksesta huolehtivat ammattiti-
lintarkastajat. Tdm#n vuoksi ehdotetaan, ettd
tilintarkastajien on oltava hyviksyttyja tilin-
tarkastajia. Lisdksi vshintd4n yhden tilintar-
kastajan ja timén varamiehen on oltava Kes-
kuskauppakamarin hyviksyma tilintarkastaja
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tai tilintarkastusyhteis6. Ehdotettu 1 mo-
mentti vastaa nykyisen 43 §:n 2 momenttia
siltd osin, kun rahasto-osuudenomistajilia on
oikeus valita vihintddn yksi tilintarkastaja ja
timin varamies. Ehdotuksen mukaan pide-
td4n riittdvéind, ettd rahastoyhtitén yhtidko-
kous valitsee nykyisen kahden sijasta yhden
tilintarkastajan.

Ehdotettu 3 momenttivastaa voimassa ole-
van lain 43 §:n 3 momenttia.

37 §. Ehdotettu 1 ja 3 momentti vastaavat
nykyisen 45 §:n 1 ja 3 momenttia. Ehdotettu
2 momentti vastaa nykyisen 45 §:n 2 mo-
mel:lnttia sdilytysyhteis6d koskevalla lisdyk-
selld.

38 §. Pykédlin 1 momentissa ehdotetaan
saddettdviksi nykyisin 47 §:n 1 momentissa
sdfdetysti sijoitusrahasto-osuuksien jatkuvan
arvonlaskennan tarkastuksen periaatteesta.
Sésntelyd ehdotetaan muutettavaksi siten,
etti sdinnoksessi todetaan nimenomaisesti,
ettd riittdd, ettd lainkohdassa tarkoitetuista
velvoitteista huolehtii yksi 36 §:n 2 momen-
tissa tarkoitettu tilintarkastaja. Arvonlasken-
nan oikeellisuus on ehdotuksen mukaan tar-
kastettava ainakin kahden kuukauden vélein.
Sadnnds vastaa nykyistd kiytintdd, mutta on
esitysteknisesti selkedmpi erityisesti, kun eri-
koissijoitusrahastoilta edellytetiddn ehdotuk-
sen mukaan neljinnesvuosikatsauksen julkis-
tamista.

Voimassa olevan lain mukaan arvonlas-
kennan tarkastamisen yhteydessé tilintarkas-
tajan on tarkastettava, ettd sijoitusrahastoa
hoidetaan sen sdéntdjen mukaisesti. Rahasto-
yhtion ja sijoitusrahaston hallinnon tarkas-
tusta suoritetaan jatkuvasti tilikauden aikana.
Nykyiset arvonlaskennantarkastusten viliset
ajanjaksot eividt ole silld tavoin itsendisii,
ettd rahastoyhtion toimintaa suhteessa lain-
séadintdon ja madrdyksiin olisi tarkoituksen-
mukaista arvioida. T#lt4 osin erillistd tilin-
tarkastajan lausuntoa ei enidi ehdoteta vaa-
dittavaksi. Hallinnon tarkastus kohdistuu
koko tilikauteen ja tilintarkastajan lausunto
téstd sisdltyy tilivuodelta annattavaan tilin-
tarkastuskertomukseen. Lausunto vastuuva-
paudesta annetaan koko tilikaudelta. Ehdo-
tuksen mukaan tilintarkastajan lausunto koh-
distuu arvonlaskennassa noudatettavien sid4n-
nosten ja midrdysten sekd sijoitusrahaston
sidnt6jen noudattamiseen.

Pykéldn 2 momenttiin ehdotettu siintely
vastaa voimassa olevan lain 47 §:n 2 mo-
menttia.

39 §. Pykidldin 1 momentissa ehdotetaan

saddettdaviksi nykyisin 50 §:n 1 momentissa
sdddetystd rahastoyhtién ja sijoitusrahaston
tilinpddtostd koskevista vaatimuksista. Uu-
den kirjanpitolain kanssa yhdenmukaisesti
ehdotuksessa edellytetddn, ettd tilinpAitds
kasittdisi nykyisten tuloslaskelman, taseen ja
toimintakertomuksen lisdksi myds tuloslas-
kelman ja taseen liitteeni ilmoitettavat tie-
dot.

Pykildn 2—5 momentti vastaavat soveltu-
vin osin luottolaitostoiminnasta annetun lain
31§:n sdinnostd, jota sovelletaan myos sijoi-
tuspalveluyrityksiin sijoituspalveluyrityksisti
annetun lain 21 §:n mukaan. Tarkoituksena
on, ettd lakia alemmantasoinen sifntely ta-
pahtuu yhdenmukaisella tavalla ndiden ra-
hoitusmarkkinoilla toimivien osapuolten
kannalta. Sijoitusrahastotoiminnan luonteesta
johtuu, ettd sijoitusrahastotoiminnassa nou-
datettava kirjanpito- ja arvonlaskentakidytin-
16 poikkeavat merkittdvisti toisistaan. Tdma
aiheuttaa kaksinkertaista ty6td rahastoyhtioil-
le ja tilintarkastajille. Sijoitusrahastotoimin-
nan luonteesta johtuu, ettd arvonlaskentaa on
pidettdvi ensisijaisena, silld rahasto-osuuksi-
en merkintd- ja lunastushinta perustuu ar-
vonlaskentaan.  Arvonlaskentaperiaatteista
johtuu, ettd sijoitusrahaston tilinpditéksen
informaatioarvo on kiytinnossd ollut hyvin
vdhidinen. Témin vuoksi ehdotuksessa tode-
taan, ettd asianomaisen ministerién pAatok-
sessd otetaan soveltuvin osin huomioon si-
joitusrahaston varojen arvostamista koskevat
periaatteet.

40 §. Pykildn 1 momentissa ehdotetaan
saddettiviksi nykyisin 49 §:ssi sdiddettdvistd
tilinpditds- ja muiden asiakirjojen toimitta-
misesta rahoitustarkastukselle. Luetteloon
ehdotetaan lisattiviksi sijoitusrahaston vuo-
sikertomus sekd erikoissijoitusrahastoille
pakolinen ja muille sijoitusrahastoille vapaa-
ehtoinen neljdnnesvuosikatsaus. Lisdksi eh-
dotettu sainnds sisdltid nykyisen 47 §mn
2 momentin,

7 luku. Sijoitusrahaston siiéinn6t, niiden
muuttaminen ja vahvistaminen

Luvussa ehdotetaan sdddettiviksi sekd si-
joitusrahastodirektiivin mukaisten sijoitus-
rahastojen ettd erikoissijoitusrahastojen sain-
tojen vdhimmadissisillostd sekd niiden siin-
tdjen vahvistamisesta ja muuttamisesta.

41 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
sdddettdviksi nykyisin 17 §:n 1 momentissa
sdddetystd sijoitusrahaston sddntdjen vihim-
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miissisilléstd. Ehdotettu 1 kohta vastaa ny-
kyistd 1 kohtaa, ehdotettu 4 kohta vastaa
nykyistad 4 kohtaa, ehdotettu 9 kohta vastaa
nykyistd 3 kohtaa, ehdotettu 12 kohta vastaa
nykyistd 8 kohtaa ja ehdotettu 13 kohta vas-
taa nykyistd 12 kohtaa.

Ehdotetussa 2 kohdassa selkeytetdin nykyis-
td 17 §:n 1 momentin 2 kohtaa ja siihen yh-
distetdsn 17 §:n 2 momentin 6 ja 7 kohdat.
Ehdotetussa 1 momentin 3 kohdassa yhdiste-
tddn nykyisen 17 §:n 2 momentin 4 ja 5
kohdat. Voimassa olevan lain mukaan sijoi-
tusrahastossa on p#dsdintdisesti joko kasvu-
tai tuotto-osuuksia. Lain mukaan on mahdol-
lista, ettd samassa sijoitusrahastossa on mo-
lempia osuustyyppejd. Ehdotuksessa luovu-
taan yhden osuustyypin pidperiaatteesta.
Tdamid ei aseta rahasto-osuudenomistajia
eriarvoiseen asemaan, silld rahasto-osuuden-
omistajia on mahdollista kohdella yhdenver-
taisesti riippumatta siitd, milloin kasvuosuus
lunastetaan sijoitusrahastosta. Ehdotetussa 6
kohdassa yhdistetddn 17 §:n 1 momentin 6
ja 7 kohdat. Merkint4- ja lunastushinta poh-
jautuu rahasto-osuuden arvoon, johon tarvit-
taessa lisadtain merkintdpalkkio tai josta tar-
vittaessa vahennetddn lunastuspalkkio. Pe-
rusteet seké rahasto-osuuden arvon ettd mer-
kintd- ja lunastushinnan laskemiseksi on il-
moitettava sijoitusrahaston sdinndissid. Voi-
massa oleva laki edellyttdd, ettd kulujen
enimmdéism#ird on ilmoitettava sddnndissi.
Tamd sisdltyy kuitenkin velvoitteeseen il-
moittaa itse laskentaperuste. Enimmaismaidra
saattaa olla tietty suhteellinen osuus merkit-
tivin tai lunastettavan rahasto-osuuden ar-
vosta ilman, etti erityistd rahamiéridisti kat-
toa asetetaan. Olennaista on, ettd rahasto-
osuudenomistajia ja sellaiseksi aikovia koh-
dellaan yhdenvertaisesti ja ettd laskentape-
ruste on selkedsti esitetty. Koska rahastoyh-
ti6 kisitteellisesti huolehtii rahasto-osuuksien
merkinndstd ja lunastamisesta termi myynti
ehdotetaan korvattavaksi termilli merkinti.
Toistaiseksi rahasto-osuuksilla ei ole Suo-
messa jidlkimarkkinoita. Ehdotettu 7 kohta
vastaa aineellisesti 17 §:n 1 momentin 10
kohtaa. Momentin 8 kohdassa ehdotetaan
yhdistettdviksi 17 §:n 1 momentin 9 kohdan
loppuosan ja 11 kohdan s#énnds velvoittees-
ta ilmoittaa milloin ja missd rahasto-osuu-
denarvo sekd merkint4- ja lunastushinta jul-
kistetaan. Momentin 10 kohta vastaa nykyi-
sen 17 §:n 1 momentin 5 kohtaa paitsi, etti
sithen ehdotetaan terminologista muutosta
siten, ettd voitonjaon sijasta sdinndissd on

midrittivd rahaston tuotonjaosta. K&ytin-
ndssd on ilmennyt epdselvyytti siitd, voiko
sijoitusrahasto jakaa osuudelle niin sanottua
voitto-osuutta sellaisena vuonna, jona sen
toiminta ei ole tuottanut voittoa. Hallituksen
esityksen HE 59/1996 vp. 23 §:n 2 momen-
tin yksityiskohtaisissa perusteluissa todetaan,
ettd voitonjaon laskentaperuste voidaan tar-
vittaessa madrittdd viljiksi, mikd tulee kui-
tenkin osoittaa selke#sti rahaston sd4nndissi
ja markkinointiaineistossa. Esimerkin mu-
kaan voitonjako voitaisiin ilmaista tiettynd
rahasto-osuuden arvoon suhteutettuna pro-
senttiosuutena, mikd antaisi osuudenomista-
jalle mahdollisuuden suunnitella tulovirtaan-
sa kohtuullisella varmuudella. Tulkinta-
episelvyyksien vilttimiseksi terminologisel-
la muutoksella selkeytetéifin periaatetta, jon-
ka mukaan tuottoa voidaan jakaa sd#nnoisséd
médrityn perusteen mukaan riippumatta si-
joitusrahaston tuloksesta. Momentin 11 koh-
ta vastaa pidosin 17 §:n 1 momentin 9 koh-
dan alkuosaa. Erikoissijoitusrahaston sdin-
ndissd on ehdotuksen mukaan mainittava
lisdksi, missd neljinnesvuosikatsaus ja yk-
sinkertaistettu rahastoesite pidetddn yleisén
saatavilla.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan sdddettd-
viksi nykyisin 17 §:n 2 momentissa sadde-
tystd velvoitteesta ilmoittaa sijoitusrahaston
sadnndissi erdistd seikoista tai menettelyistd,
joita rahastoyhtié aikoo sijoitusrahaston toi-
minnassa soveltaa. Momentin 1 kohta vastaa
nykyistd 8 kohtaa, momentin 2 kohta vastaa
sanotun lainkohdan 10 kohtaa, ehdotettu 3
kohta vastaa puolestaan 11 kohtaa, ehdotettu
4 kohta vastaa 3 kohtaa, ehdotettu 5 kohta
vastaa 12 kohtaa ja ehdotettu 7 kohta vastaa
9 kohtaa. Momentin 6 kohdassa ehdotetaan,
ettd sijoitusrahaston sddnndissd on méaaratti-
vi niistd tilanteista, joissa rahastoyhtié voi
keskeyttdd tai on velvoitettu keskeyttimaiin
rahasto-osuuksien lunastamisen. Momentin 8
kohdassa ehdotetaan siddettiviksi, ettd siind
tapauksessa, ettd rahastoyhtién hallinnoimille
sijoitusrahastoille on 22 §:n mukaan perus-
tettu edustajisto, sen tehtdvit, vaalitapa sekd
vaalikausi on ilmoitettava jokaisen rahasto-
yhtién hallinnoiman sijoitusrahaston siin-
noissi.

Pykdlin 3 momentissa edellytetddn, ettd
erikoissijoitusrahaston s#ddnndistd ilmenee
selkedsti se seikat, jotka tekevit sijoitusra-
hastosta erikoissijoitusrahaston. Se, miti tie-
toja edellytetdsin, on arvioitava tapauskoh-
taisesti. Olennaista on, ettd sijoittaja saa
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sAdnnoisti oikean ja riittivin kuvan perustel-
lun sijoituspéitoksen tekemistd varten.

42 §. Ehdotetetut 1 ja 2 momentti vastaa-
vat voimassa olevan lain 16 §:n 2 momenttia
ja ehdotettu 3 momentti vastaan nykyisen 38
a §:n 3 momenttia.

43 §. Pykildssi sdddetdéin sijoitusrahaston
sidntdjen vahvistamisesta. Pykildn 1 mo-
mentin mukaan sijoitusrahastodirektiivissi
tarkoitettujen sijoitusrahastojen sd4nnét vah-
vistaa rahoitustarkastus, jos ne ovat lain mu-
kaiset ja selkeit.

Voidakseen sijoittaa kaikki hallinnoimansa
sijoitusrahaston varat tietyn yksittdisen laissa
mainitun liikkeeseenlaskijan tai takaajan ar-
vopapereihin 37 §:n 7 momentin perusteelia
rahastoyhtién on saatava siihen valtioneu-
voston lupa. Téllaisen sijoitusrahaston séin-
ndt vahvistaa vakiintuneen kiytinnoén ja
edelld kuvatun periaatteen mukaisesti rahoi-
tustarkastus. Sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisten sijoitusrahastojen sijoituspolitiikkaa
koskevien sdfinndsten tdsmentdmisesti joh-
tuu, ettd sellaisten erikoissijoitusrahastojen
sdantémuutokset, joiden sddntdjen vahvista-
mista koskevassa valtiovarainministerién
padtSksessd nimenomaisesti todetaan, ettd
sanottu erikoissijoitusrahasto tiyttds edeileen
sijoitusrahastodirektiivin edeilytykset, vah-
vistaa jatkossa edelld tarkoitetun toimivalta-
jaon perusteella rahoitustarkastus.

Pykdlin 2 momentin sddntely perustuu
nykyisen 38 a §:n 1 momentin sédéntelyyn.
Erikoissijoitusrahastojen sdfinnét vahvistaa
valtioneuvosto. S4ént6jen vahvistamista kos-
kevia edellytyksid ehdotetaan tarkennetta-
vaksi. Sa4nt6jd vahvistettaessa huomiota on
kiinnitettivd toiminnan vaikutuksiin rahoi-
tusmarkkinoiden vakauden ja toimivuuden
kannalta. S#dinnoksessd ehdotetaan lisdksi,
ettd rahoitustarkastukselta on pyydettivi lau-
sunto hakemuksesta. Kysymyksessd on va-
kiintuneen kiytinnén kirjaaminen lakiin ja
silld pyritddn selkeyttiméin hakemusmenet-
telyd.

Pykilin 3 momentissa sd#detdsn sijoitus-
rahaston sé#nt8jen muutoksen voimaantulos-
ta. Sd#nnds vastaa nykyisen 18 §:n 3 mo-
menttia ja 38 a §:n 1 momentin viimeistd
lausetta. Lisdksi ehdotetaan, ettd sdintdjen
muutoksen voimaantulo kytketdsin siithen
ajankohtaan, jona rahasto-osuudenomistajien
voidaan katsoa saaneen tiedon muutoksesta.
Tiedonantomenettelystd miéritidn sijoitusra-
haston sidfinnbissd. Ehdotuksen tarkoituksena
on varmistaa, ettd sdintdmuutosta vastustava

rahasto-osuudenomistaja voi turvata oikeu-
tensa vaatimalla rahasto-osuuden lunastamis-
ta ennen muutoksen voimaantuloa.

44 §. Pykdéldssd ehdotetaan pantavaksi tdy-
tdntodn stjoitusrahastodirektiivin 1 artiklan 5
kohdan s#iinnds, jonka mukaan sijoitusrahas-
todirektiivin vaatimukset tayttavéa sijoitusra-
hastoa ei saa muuttaa sellaiseksi yhteistd
sijoitustoimintaa harjoittavaksi yhteiséksi,
johon ei sovelleta sijoitusrahastodirektiivii.
Estetti ei ole sille, ettd erikoissijoitusrahasto
muutetaan sijoitusrahastodirektiivin mukai-
seksi sijoitusrahastoksi.

8 luku. Rahasto-osuus sekii sen arvonmiiii-
ritys, liikkeeseenlasku ja lunasta-
minen

45 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettiviksi
jatkuvan liikkeeseenlaskun periaatteesta. Py-
kdldin 1 momentissa ilmaistun p#dsdinnén
mukaan jokainen, joka haluaa sitoutua sijoi-
tusrahaston s#intdihin sekd suorittamaan
rahastoyhti6lle rahasto-osuuden merkintihin-
nan, on oikeutettu rahasto-osuuteen halu-
amassaan sijoitusrahastossa. Rahasto-osuu-
denomistajien yhdenvertaisuuden periaatteen
voidaan katsoa kohdistuvan tiltd osin myds
rahasto-osuudenomistajaksi aikovaan henki-
166n, yhteis66n tai sé#tioon taikka niihin
rinnastettavaan ulkomaiseen yksityis- tai oi-
keushenkild6n.

Pyk#ldan 2 momentissa ehdotetaan sdddetts-
viksi poikkeuksesta jatkuvan liikkeeseenlas-
kun periaatteeseen. Rahasto-osuudenomista-
jien etu saattaa edellyttds, ettd tietynlaisessa
markkinatilanteessa rahastoyhtié voi kieltdy-
tyd ottamasta vastaan merkintji. Rahasto-
yhtién on kuitenkin haettava rahoitustarkas-
tukselta lupa rahasto-osuuksien liikkeeseen-~
laskun viliaikaiselle keskeyttdmiselle. Lupa
voidaan myontdd ainoastaan poikkeukselli-
sessa tilanteessa.

46 §. Ehdotettu sdfinnds vastaa nykyisen
20 §:n 1 ja 3 momenttia.

47 §. Ehdotettu sddnnds perustuu nykyi-
seen 22 §:ddn, mutta sitd ehdotetaan muutet-
tavaksi 41 §:n 1 momentin 3 ja 10 kohdan
sddntelys vastaavaksi. Ehdotettu 3 momentti
vastaa nykyisen 20 §:n 2 momenttia muu-
toin paitsi, ettd siddnndsti ehdotetaan tismen-
nettiviksi siten, ettd periaatetta sovelletaan
samanlajisiin osuuksiin.

48 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa muu-
toin nykyisen 23 §:n 2 momentin loppuosaa
paitsi, ettd nykyinen kiyténtd, jonka mukaan
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rahasto-osuuden arvo lasketaan pankkipiivi-
nd, ehdotetaan kirjattavaksi lakiin.

Ehdotettu 2 momentti vastaa nykyisen 23
§:n 1 momenttia.

Voimassa olevan lain mukaan sijoitusra-
haston varojen arvo perustuu niiden markki-
na-arvoon. Kaikissa tilanteissa markkina-ar-
voa ei kuitenkaan ole aina saatavilla. Esi-
merkiksi arvopaperit, joilla ei kiydd kauppaa
julkisesti, on arvostettava muiden periaattei-
den mukaisesti. Toisaalta markkinoilla saat-
taa olla sellainen hiirid, joka estdd tietyn
sijoituskohteen luotettavan arvonmuodostuk-
sen. Tdmén vuoksi 3 momentissa ehdotetaan
sdddettdaviksi, ettd tilanteissa, joissa markki-
na-arvoa ei ole tai sitd ei voida olosuhteista
johtuen saada, sijoituskohteen arvo mifri-
tddn siten kuin siiti on méadrétty sijoitusra-
haston sddnndissi. Koska rahasto-osuuden-
omistajan ja sellaiseksi aikovan on olennais-
ta tuntea sijoitusrahaston varojen arvostuspe-
rusteet kaikissa ajateltavissa olevissa tilan-
teissa, sijoituskohteiden arvon on midrdydyt-
tdvi objektiivisten perusteiden mukaisesti.

Lainkohdan mukaan siin4 erityisesti m#ri-
tettyihin saataviin on lis&ttdvé niille lasken-
takuukautta edeltivin kuukauden loppuun
asti kertynyt korko. Nykyisessi laissa viita-
taan tiltd osin talletuspankkeihin ja ulko-
maisten luottolaitosten  sivukonttoreihin.
Koska sijoitusrahaston varoja voidaan sijoit-
taa my6s ulkomaille, viittauksesta kotimai-
siin talletuspankkeihin ja ulkomaisten luotto-
laitosten sivukonttoreihin ehdotetaan luovut-
tavaksi. Ehdotuksen mukaan saatavia koh-
dellaan yhdenmukaisesti riippumatta niiden
alkuperimaasta.

Erilaisten kiytinndn tilanteiden ennakoi-
miseksi sddnnoksessd ehdotetaan s#idettd-
viksi, etti rahasto-osuuden laskemisesta
midritddn tarkemmin sijoitusrahaston sdin-
ndissd. Rahasto-osuuden arvon madrdytymis-
perusteiden kirjaaminen muilta kuin pakotta-
van lainsdddidnnon osalta sijoitusrahaston
sddntdihin joustavoittaa sidntelyd ja soveltuu
yhdenmukaisesti kaikille sijoitusrahastoiile
riippumatta siitd sijoitetaanko varoja koti-
maassa vai ulkomaille.

Pykaldn 4 momentti
23 §:n 3 momenttia.

49 §. Pykidldn 1 ja 2 momentti vastaavat
nykyisen 33 §:n 1 ja 2 momenttia.

50 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
pantavaksi tiytantddn sijoitusrahastodirektii-
vin 37 artiklan 2 kohdan a alakohdan pakot-
tava sidfinnés, jonka mukaan rahasto-osuuksi-

vastaa nykyisen

en lunastaminen voidaan keskeyttdd viliai-
kaisesti tilanteissa, jotka on riittavin yksi-
tyiskohtaisesti mainittu sijoitusrahaston séén-
ndissd. Edellytykseni on, etti rahasto-osuu-
denomistajien etu sitd erityisen painavasta
syystd edellyttad. Tillaisena syynd voidaan
pitdd esimerkiksi sitd, ettd markkinapaikka,
jota voidaan sijoitusrahaston sijoituspolitiik-
ka huomioon ottaen pitdd niin kutsuttuna
piamarkkinapaikkana, on muusta kuin en-
nalta arvattavasta syysti suljettu tai kaupan-
kdyntid on sanotulla markkinalla rajoitettu.
Syyni keskeyttimiselle voisi my6s olla nor-
maaliin tiedonvilitykseen liittyvdt hiiriot.
Lunastusten keskeyttiminen edelld kuvattu-
jen perusteiden valossa johtuu yleensi siité,
ettei rahasto-osuuden arvoa voida luotetta-
vasti ja kaikkien rahasto-osuudenomistajien
yhdenvertaisuus varmistaen maaritt4a.

Ehdotettu 2 momentti vastaa nykyisen
54 ¢ §:n alkuosaa.

51 §. Pykildssd ehdotetaan siidettiviksi,
ettd rahoitustarkastus voi m#érdtd rahasto-
osuuksien lunastukset keskeytettdviksi, mi-
kili menettelyd pidetéin tarpeellisena rahoi-
tusmarkkinoita kohtaan tunnetun luottamuk-
sen varmistamiseksi, rahasto-osuudenomista-
jien edun siti vaatiessa tai muusta erityisen
painavasta syystd. Rahasto-osuudenomistaji-
en etu voi edellyttdd rahoitustarkastuksen
mahdollisuutta reagoida esimerkiksi 50 §:ssd
kuvatuissa tilanteissa, kun sijoitusrahaston
sdinndissd ei madritetd rahastoyhtidlle mah-
dollisuutta keskeyttdmispaatoksen tekemisek-
si tai kun p#atostd ei ole sdintjen mahdol-
listamalla tavalla tehty. Lisdksi rahoitustar-
kastus voi keskeyttdd rahasto-osuuksien lu-
nastukset sijoitusrahaston kannalta merkit-
tdvassi poliittisessa, taloudellisessa tai sosi-
aalisessa taikka muussa niihin rinnastettavas-
sa paamarkkinapaikalla vallitsevassa poik-
keustilanteessa. Ehdotus perustuu sijoitusra-
hastodirektiivin valinnaiseen s##nndkseen
(37 art. 2 b kohta).

52 §. Pykildn 1 momentin mukaan rahas-
toyhtién on ilmoitettava rahasto-osuuksien
lunastamisen keskeyttdmistd koskevasta paé-
toksestdsin viipymittd rahoitustarkastukselle.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan tarken-
nettavaksi nykyisin 33 §:n 3 momentissa ja
54 ¢ §:ssi tdytdntdSnpantua sijoitusrahasto-
direktiivin 37 artiklan 3 kohdan tarkoittamaa
sadntelyd. Sijoitusrahastodirektiivi edellyttda
ilmoituksen tekemistd niiss# tilanteissa, jois-
sa rahastoyhtid on keskeyttinyt laissa tai
sijoitusrahaston séddnndissd tarkoitetussa ta-
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pauksessa rahasto-osuuksien lunastamisen.
Ilmoitus on tehtdvd sellaisten ETA-valtioi-
den toimivaltaisille viranomaisille, joiden
aluella toimenpiteend olevan sijoitusrahaston
rahasto-osuuksia on markkinoitu. Rahoitus-
tarkastuksen on puolestaan tehtdivi vastaava
ilmoitus 51 §:ssd tarkoitetussa tapauksessa.
Myéds tiltd osin ehdotus perustuu sijoitusra-
hastodirektiiviin (52 art. 3 kohta).

9 luku. Rahasto-osuusrekisteri ja osnusto-
distus

53 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa pddosin
nykyisen 31 §:n 1 momenttia ja siind sédide-
tddn rahasto-osuusrekisterin vihimmaissisal-
16st4. Rahasto-osuusrekisteriin ei ehdotuksen
mukaan ole en#d tarveta merkitd rahasto-
osuudenomistajan kotipaikkaa. Tieto ei ole
merkityksellinen  sijoitusrahastotoiminnan
harjoittamisen tai rahasto-osuudenomistajan
edun kannalta. Ehdotuksen mukaan uutena
seikkana rahasto-osuusrekisteriin on merkit-
tiva erilajisten rahasto-osuuksien erittely.
Rahasto-osuuksien hallintarekisterdinti ei ole
mahdollista rahasto-osuusrekisterissid. Arvo-
osuusjirjesteimésn liitettyihin rahasto-osuuk-
siin ja niiden mahdolliseen hallintarekiste-
rdintiin sovelletaan arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain sé#nnoksia.

Rahasto-osuudenomistus sijoitusrahastossa
alkaa vasta, kun merkintihinta on maksettu.
Tamin vuoksi 2 momentissa ehdotetaan, etti
merkintd rahasto-osuusrekisteriin sidotaan
merkintidhinnan maksamiseen.

Ehdotettu 3 ja 4 momentti vastaavat ai-
neellisesti nykyisen 31 §:n 2 ja 3 momenttia.

54 §. Ehdotetun sdinnoksen 1 momentti
vastaa nykyisen 29 §:n 1 momentin alkuosaa
ja ehdotettu 2 momentti vastaa 29 §:n 2 mo-
menttia.

55 §. Ehdotettu sdinnds vastaa nykyistd
30 §:44.

56 §. Ehdotettu sddnnds vastaa aineellisesti
nykyistd 28 §:44.

57 §. Ehdotettu sddnnds vastaa péddosin
nykyistd 32 §:44. Pykdldn 3 momenttiin eh-
dotettu terminologinen muutos seuraa 41
§:ssi ehdotettua voitto-osuus kisitteen kor-
vaamista kisitteelld tuotto-osuus., Lis#ksi
sanottua sa#nngstd tdydennetddn viittauksella
tilanteeseen, jossa osuustodistusta ei ole luo-
vutettu. Tdltd osin ehdotetaan sovellettavaksi
yhdenmukaista sdéntelyd kuin osinkolipun
puuttuessa.

10 luku. Arvo-osuusjirjestelméisin kuuluvat

rahasto-osuudet

58 §. Pykdlin mukaan rahasto-osuudet
liitetddn arvo-osuusjirjestelmién sijoitusra-
haston sdintdmaidrdyksen perusteella. Jirjes-
telmédn voidaan liittid sekd olemassa olevan
ettd perustettavan sijoitusrahaston rahasto-
osuudet. Rahasto-osuuksien liittdmisesti ar-
vo-osuusjirjestelmiiin pidtetidn rahastoyh-
tion hallituksessa. Olemassa olevan sijoitus-
rahaston liittiminen arvo-osuusjirjestelméén
edellyttdsd sen sddntdjen muuttamista. Arvo-
osuusjdrjestelmién siirretdéin sijoitusrahaston
koko rahasto-osuuskanta. Pyk&ldssid ehdote-
taan selvyyden vuoksi siidettiviksi, ettei
arvo-osuusjdrjestelmiin liitetystd rahasto-
osuudesta anneta osuustodistusta. Sdidnnsk-
sessd viitataan lisdksi arvo-osuustileisti an-
nettuun lakiin rahasto-osuuteen kohdistuvien
oikeuksien osalta.

Pykidldn 2 momentin mukaan osuustodis-
tukset on toimitettava viimeistdan sddnnoissi
midrittynd ilmoittautumispdivind johonkin
arvo-osuusrekisteriin omistusoikeuden kir-
jaamista varten. Rahasto-osuuden voi toimit-
taa esimerkiksi omistaja tai omaisuudenhoi-
taja, jolle rahasto-osuudet on talletettu. Py-
kdldn 3 momentissa siidetdsin kiteispantin
haltijaan sovellettavista saanndksisti. Rahas-
toyhtién velvollisuudesta toimittaa hallus-
saan olevat osuustodistukset rekisterditivaksi
sdddetddn 4 momentissa.

Omistajan saannon selvittds arvo-osuusre-
kisterin pitdji. Saannon kirjaamisen edelly-
tykseni on, ettd kirjaamisvaatimuksen esitt4-
jalla on osuustodistus hallussaan ja ettd hi-
net on merkitty osuustodistukseen rahasto-
osuusrekisterin mukaiseksi omistajaksi tai
etti osuustodistukseen on merkitty hineen
ulottuva luovutussarja, joka alkaa viimeises-
t4 rahasto-osuusrekisteriin merkitystd omis-
tajasta. Luovutussarjassa saa velkakirjalain
13 §:n 2 momentin mukaisesti olla haltijalle
asetettuja tai avoimia siirtoja.

Koska arvo-osuusjérjestelméin siirryttiessi
on pysytettivé asianomaisiin arvo-osuuksiin
kohdistuvat kiteispanttioikeudet, on sellai-
seen rahasto-osuuteen tai siihen rinnastuvaan
arvo-osuuteen kohdistuva panttioikeus, josta
on annettu osuustodistus, voitava lijtettdessi
arvo-osuus arvo-osuusjirjestelmidn kirjata
pantinhaltijan vaatimuksesta ilman omistajan
antamaa todistusta, jos pantattu osuustodis-
tus annetaan kirjaamishakemuksen yhteydes-
sd arvo-osuusrekisterin pitdjille. Pantinhalti-



HE 202/1998 vp 57

jan on osoitettava panttioikeuden sisélté
panttaussopimuksella tai muulla vastaavalla
selvitykselld. Pykdldan 3 momentin mukaan
pantinhaltijan ja muun oikeudenhaltijan on
viimeist44n ilmoittautumispéivénd ilmoitetta-
va oikeutensa kirjattavaksi rahasto-osuuden-
omistajan arvo-osuustilille. Pantinhaltijan ja
muun oikeudenhaltijan on esitettivd oikeu-
destaan arvo-osuustileistd annetun lain 17
§:ssd tarkoitettu selvitys. Tdssi yhteydessd
rahasto-osuudenomistajan nimiin on avattava
hakijan vaatimuksesta arvo-osuustili, jolle
hakijan oikeus kirjataan, jollei télld ole arvo-
osuustilid. Arvo-osuusrekisterin pitéj4 selvit-
td4 tilin olemassaolon arvopaperikeskuksesta
ja ohjaa hakijan tarvittaessa toiseen rekiste-
riin, jos omistajalla on sielld arvo-osuustili.
Arvo-osuustileistd annetun lain 12 §:n siin-
noksesti poiketen panttauksen kirjaaminen ei
tissd tapauksessa edellytd tilinhaltijan kirjal-
lista suostumusta.

Siirrettiessi rahasto-osuudet arvo-osuusjir-
jestelmédn rahasto-osuudenomistajan on toi-
mitettava osuustodistus johonkin arvo-osuus-
rekisteriin. Arvo-osuusrekisterind voi olla
rahasto-osuudenomistajan valinnan mukaan
joko jokin kaupallinen arvo-osuusrekisteri tai
arvopaperikeskuksen yhteydessi toimiva
lilkkeeseenlaskijoiden kustannuksella pidet-
tdvd arvo-osuusrekisteri. Kun rahasto-osuu-
denomistaja luovuttaa osuustodistuksen ja
esittdd tarvittaessa selvityksen saannostaan,
asianomaiset rahasto-osuudet kirjataan hinen
arvo-osuustililleen. Arvo-osuusrekisterin pi-
tdjd mitdtéi osuustodistuksen ja ilmoittaa
rahasto-osuuden siirtimisen arvopaperikes-
kukselle rahasto-osuudenomistajaluetteloon
merkitsemistd varten. Arvo-osuusjirjestel-
misti annetun lain 4 §:n 1 momentin mu-
kaan arvopaperikeskus pitdd liikkeeseenlas-
kijan lukuun rahasto-osuuksista omistajaluet-
teloa, jota tdssd laissa kutsutaan rahasto-
osuudenomistajaluetteloksi. Myos pantinhal-
tijan ja muun oikeudenhaltijan on vastaavasti
selvitettdvi rahasto-osuudenomistajan saanto,
jos omistusoikeutta ei ole rekister6ity rahas-
to-osuusrekisteriin.

Voimassa olevan lain mukaan on mahdol-
lista, ettei rahasto-osuudesta ole annettu ra-
hasto-osuudenomistajalle  osuustodistusta.
Toisaalta annettu osuustodistus voi olla ra-
hastoyhtién sidilytettivani. Molemmissa ta-
pauksissa perusajatuksena on, ettei rahasto-
osuudenomistaja ole halunnut rahasto-osuut-
taan paperimuodossa tai hinelld ei ole siihen
tarvetta, mutta aikaisempi lainsddddnté on
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edellyttinyt osuustodistuksen luovuttamista.
Niitd tilanteita silmalld pitden 4 momenttiin
ehdotetaan sdiinndstd, joka valtuuttaa rahas-
toyhtion huolehtimaan tillaisten rahasto-
osuudenomistajien rahasto-osuuksien siirtd-
misestd arvo-osuusjirjestelméin. Mikali ra-
hasto-osuudenomistajalla ei ole arvo-osuusti-
li4, sellainen on ehdotuksen mukaan avatta-
va arvopaperikeskuksen yhteydessd toimi-
vaan arvo-osuusrekKisteriin. Tilille merkitta-
vit tiedot perustuvat rahasto-osuusrekisteriin
merkittyihin ilmoitushetken tietoihin.

59 §. Koska on mahdollista, ettd kaikki
rahasto-osuudenomistajat eivét kirjaa omis-
tustaan ilmoittautumispiivdin mennessé,
pykildsn on otettu sdfinnokset tissd tapauk-
sessa noudatettavasta menettelystd. Pykilin
1 momentin mukaan niille rahasto-osuuden-
omistajille, jotka eivit ole ilmoittautumispii-
vdin mennessi toimittaneet osuustodistus-
taan omistusoikeuden kirjaamista varten, on
ilmoittautumispdivind avattava yhteinen ar-
vo-osuustili arvopaperikeskuksen yhteydessa
toimivaan arvo-osuusrekisterissd. Tilinhalti-
jaksi merkitd4n rahastoyhti6 ilmoittautumatta
Jaineiden rahasto-osuudenomistajien lukuun.

Pykdlin 2 momentin mukaan osuu-
denomistajista on arvopaperikeskuksessa
laadittava erillinen luettelo. Luettelon perus-
tana on rahasto-osuusrekisteri, jossa on otet-
tu huomioon ilmoittautumispdivédnid arvo-
osuusjdrjestelmdin siirretyt rahasto-osuudet.
Siirtyminen jirjestelmiin on toteutettava
siten, ettd my®s siirtdiméittd jaineiden rahas-
to-osuuksien osuustodistusten numerot on
tarvittaessa selvitettdvissi. Luetteloa ei kui-
tenkaan tarvitse laatia, jos liittiminen tapah-
tuu rahasto-osuudenomistajien oikeudet tur-
vaavalla, arvopaperikeskuksen hyviksymalld
tavalla. T4ll6in osuustodistukseen on tehtidvi
merkint4, jonka perusteella sen yhteys rahas-
to-osuudenomistajan arvo-osuustilille teh-
tyyn kirjaukseen on selvitettdvissd. Tilille
tehdyistd merkinndisti on ilmettivé osuusto-
distuksen jéirjestysnumero.

Pykildn 3 momentin mukaan oikeudenhal-
tijalla, joka esittdd selvityksen oikeudestaan
tilille kirjattuun rahasto-osuuteen seké asian-
omaisen osuustodistuksen, on oikeus vaatia
oikeutensa  kirjaamista  arvo-osuustilille
58 §:ssé sdddetylld tavalla.

60 §. Pykdldssd sdddetddn menettelystd,
jota noudatetaan tiedotettaessa arvo-osuusjir-
jestelm4an liittymistd koskevasta sddntémuu-
toksesta rahasto-osuudenomistajille ja muille
oikeudenhaltijoille. Pykdlin mukaan arvopa-
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perikeskuksen s#dinndissd voidaan tarvittaes-
sa antaa tarkempia mé#drdyksid noudatetta-
vasta menettelysti.

61 §. Pykildssd ehdotetaan séddettdviksi
rahastoyhtion oikeudesta lunastaa yhteiselld
arvo-osuustililld olevat rahasto-osuudet. Lu-
nastaminen tapahtuu rahasto-osuudenomista-
jien Iukuun. Ongelman muodostaa tuotot,
joita ei tuotto-osuuksille ole voitu maksaa.
Rahasto-osuuteen ja tuottoon perustuvat oi-
keudet vanhenevat toisistaan poikkeavien
sddnnbsten mukaisesti.

Ehdotetut sddnndkset antavat rahastoyhtisl-
le oikeuden lunastaa yhteiselldi arvo-osuus-
tililld olevat rahasto-osuudet aikaisintaan
kuuden vuoden kuluttua ilmoittautumispéi-
véistd. Tdmain jdlkeen rahasto-osuuden aikai-
semmalla omistajalla tai muulla oikeuden-
haltijalla ei end4 ole muuta rahasto-osuuteen
perustuvaa oikeutta kuin oikeus saada lunas-
tuksesta tulleet varat. Tdmi oikeus vanhenee
kymmenessi vuodessa, minkd jilkeen varat
tulevat sijoitusrahastolle. Muut yhteisomista-
jat voivat siten saada varat aikaisintaan 16
vuoden kuluttua ilmoittautumispdivistd. Ra-
hasto-osuuden lunastus ei kuitenkaan vaikuta
rahasto-osuudenomistajaan oikeuteen nostaa
rahasto-osuudelle tuleva ennen Iunastusta
erddntynyt tuotto.

Pykildn 1 momentissa ehdotetaan siddetti-
vidksi, ettd p#dtoksen rahasto-osuuksien lu-
nastamisesta tekee rahastoyhtién hallitus.
RahastoyhtiSn p#itds on julkaistava Viral-
lisessa lehdessd, ja siitd on lisdksi ilmoitetta-
va siten, kuin kutsu rahasto-osuudenomista-
jienkokoukseen toimitetaan. Pa&toksestd on
lisdksi ilmoitettava kirjallisesti sellaisille ra-
hasto-osuudenomistajille ja muille oikeuden-
haltijoille, joiden osoite on rahastoyhtién
tiedossa. Rahastoyhti6lld on velvollisuus,
mikdli se on mahdollista kohtuuttomia kus-
tannuksia tuottamatta, ottaa selville edelli-
tarkoitettujen henkildiden osoitteet. Rahasto-
yhtiolld saattaa mySs olla kéytettidvissdin
seliaisia eri ajankohtina tehtyjd rahasto-
osuusrekisteri- tai rahasto-osuudenomistaja-
luetteloita, joita yhdistiméill4 saadaan ilman
kohtuuttomia kustannuksia suurella todenni-
kdisyydelld selville, ketkd rahasto-osuuden-
omistajista eivit ole toimittaneet rahasto-
osuuksia kirjattaviksi. Rahastoyhtiélld katso-
taan tiliéin olevan tiedossa osuudenomistaji-
en nimet ja osoitteet.

Ehdotetun 2 momentin mukaan rahasto-
osuudenomistajan tai edelld tarkoitetun
edunsaajan on vuoden kuluessa kehotuksesta

vaadittava oikeutensa kirjaamista. Muutoin
he menettivit oikeutensa rahasto-osuuteen.
Kehotus on annettu, kun kaikki 1 momentis-
sa tarkoitetut tiedoksiantotoimet on tehty.
Masriajan kuluminen katkeaa, jos vaatimuk-
seen liitetyn selvityksen nojalla voidaan teh-
di arvo-osuustileisti annetun lain 18 §:ssi
tarkoitettu viliaikainen kirjaus. Rahasto-
osuudenomistajalla ja edelld tarkoitetulla
edunsaajalla ei ma4rdajan umpeuduttua ole
muuta oikeutta kuin oikeus saada rahasto-
osuuden lunastushinta rahastoyhtioltd tai
ulosotonhaltijalta, mikéli rahastoyhtié on
ehtinyt tallettaa lunastushinnan 3 momentis-
sa tarkoitetulla tavalla. M#drdajan kuluttua
umpeen rahasto-osuudenomistajalla ei siten
endd ole mitddn rahasto-osuudenomistajan
oikeuksia.

Rahastoyhtion on vilittdmésti 2 momentis-
sa tarkoitetun méidrdajan kuluttua lunastetta-
va rahasto-osuudet sijoitusrahaston varoista.
Lunastuksessa otetaan kuitenkin huomioon
kaikkien rahasto-osuudenomistajien etu. Lu-
nastamisesta saattaa aiheutua vahinkoa seki
lunastettavien rahasto-osuuksien omistajille
ettd muille omistajille. Mikili sijoitusrahas-
tolla ei ole riittdvésti kiteisvaroja lunastusten
suorittamista varten ja rahastoyhtié joutuu
ryhtyméidn toimenpiteisiin sijoitusrahaston
varojen myymiseksi, myynnissi on otettava
huomioon molemmat edelli tarkoitetut ra-
hasto-osuudenomistajaryhmét. Vahinko voi
johtua esimerkiksi merkittdvin osakemiirin
dkillisen myynnin aiheuttamasta osakkeen
porssikurssin laskusta, joka vaikuttaa jiljelle
jddvien rahasto-osuudenomistajien asemaan.

Lunastuksesta saadut rahat on ehdotetun 3
momentin mukaan viipymittd talletettava
rahan, arvo-osuuksien, arvopaperien tai asia-
kirjain tallettamisesta velan maksuna tai va-
pautumiseksi muusta suoritusvelvollisuudesta
annetun lain (281/1931) mukaisesti. Mainittu
laki on sen 8 §:n nojalla yleislaki, jonka
sadnndkset viistyvit erityislain tieltd. Ehdo-
tuksen mukaan talletus tehdidn rahastoyhti-
on kotipaikan l4aninhallitukselle. Rahastoyh-
ti0 ei saa asettaa talletukselle mainitun lain 3
§:n mukaista ehtoa, jonka mukaan sijoitusra-
hastolla on oikeus saada talletettu takaisin,
jollei joku ole vaatinut talletettua itselleen.
Mainitun lain 7 §:n nojalla tallettaja kuiten-
kin saa talletetun takaisin kymmenen vuoden
kuluttua talletuksen tekemisestd, vaikkei 3
§:n mukaista ehtoa olisikaan asetettu. T#std
osin edunsaaja on siis sijoitusrahasto. Ra-
hastoyhtidn on téll6in vaadittava varoja yén
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ja vuoden kuluessa. Edellytyksend varojen
saamiselle on luonnollisesti se, ettei kukaan
ole vaatinut talletettua itselleen.

Rahasto-osuudenomistaja tai edelld tarkoi-
tettu edunsaaja voi saada talletetusta lunas-
tushinnasta itselleen vain rahasto-osuuksiaan
vastaavan osuuden. Ehdotuksen mukaan va-
rat maksetaan mahdollisen osuustodistuksen
luovuttamista vastaan. Varoja luovutettaessa
tulisi myds selvittidd niitd vaativan saanto.

62 §. Jotta mahdollisimman moni rahasto-
osuudenomistaja  hakisi  asianmukaisesti
omistuksensa kirjaamista, pykildn 1 momen-
tissa ehdotetaan, ettd rahasto-osuuteen perus-
tuvaa taloudellista oikeutta, joka on syntynyt
ilmoittautumispdivin jidlkeen, ei voida 1il-
moittautumispdivin jilkeen k#yttd4 ennen
kuin osuustodistus on toimitettu arvo-osuus-
rekisteriin  omistusoikeuden  kirjaamista.
Sainnds ei merkitse oikeuksien menettimis-
14, vaan ainoastaan niiden kiyttimisen vili-
aikaista estymistd. Jos omistusoikeuden kir-
jaamisen laiminlyonti jatkuu, voi kysymyk-
sessd oleva oikeus kuitenkin vanhentua, sen
mukaan kuin siitd on erikseen sdddetty. Tis-
s4 tarkoitettu taloudellinen oikeus on oikeus
tuotto-osuuteen. S#intelyd ei voida kuiten-
kaan soveltaa niin kutsuttuihin kasvurahas-
toihin, jotka eivit jaa vuotuista tuottoa.

Pykil4n 2 momentin mukaan rahasto-osuu-
denomistaja voi kuitenkin ki#yttdid muuta
kuin 1 momentissa tarkoitettua taloudellista
oikeuttaan, jos rahasto-osuus on asianmukai-
sesti merkitty rahasto-osuusrekisteriin, mutta
osuustodistusta ei ole toimitettu kirjattavaksi
arvo-osuusjirjestelmiin. Edellytyksend on,
ettd osuustodistus tai muu selvitys siité, ettei
rahasto-osuutta ole kirjattu arvo-osuustilille,
esitetdéin rahastoyhtitlle.

Sen jilkeen kun rahasto-osuudet on liitetty
arvo-osuusjirjestelmidn, osuustodistuksilta
on poistettava niiden luonne arvopaperina.
Taman vuoksi osuustodistuksella ei pykélidn
3 momentin mukaan ole ilmoittautumispii-
vin jilkeen muuta vaikutusta kuin, ettd
osuustodistuksen esittdjdlld on oikeus saada
oikeutensa kirjatuksi arvo-osuustilille. Siten
osuustodistuksen haltijalla ei ole esimerkiksi
oikeutta osallistua rahasto-osuudenomistajien
kokoukseen. Ilmoittautumispdivian jilkeen
osuustodistus menettdd arvopaperinluonteen-
sa my6s vaihdannassa. Tdmi ilmenee mo-
mentista siten, ettdi osuustodistuksen luovu-
tuksen vaikutukseen sovelletaan ilmoittautu-
mispédivin jilkeen niin kutsuttua tavallista
velkakirjaa koskevia velkakirjalain 3 luvun

sadnnoksid. Vaikka osuustodistus on menet-
tinyt arvopaperinluonteensa, se voidaan mo-
mentin mukaan edelleenkin kuolettaa. Silla,
jonka hakemuksesta osuustodistus on kuole-
tettu, on asiakirjain kuolettamisesta annetun
lain 16 §:n nojalla oikeus vaatia oikeutensa
kirjaamista arvo-osuustilille.

63 §. Pykildn 1 momentissa sdddetdéin ar-
vo-osuusjirjestelmién kuuluvien rahasto-
osuudenomistajista  pidettivistd rahasto-
osuudenomistajaluettelosta. Rahasto-osuutta
ei voita kirjata arvo-osuustilille, eiké rahas-
to-osuudenomistusta rahasto-osuudenomista-
jaluetteloon ennen kuin merkintdhinta on
kokonaisuudessaan maksettu. Rahasto-osuu-
denomistajaluettelo on pidettivd automaatti-
sen tietojenkisittelyn avulla. Arvo-osuusjr-
jestelmistd annetun lain 4 §:n 1 momentin
mukaisesti sanottu luettelo pidetddn arvopa-
perikeskuksessa.

Luetteloon on 2 momentin mukaan merkit-
tavi se arvo-osuusrekisteri, jossa pidettiville
arvo-osuustilille osuudet on kirjattu. Lisdksi
kahden rinnakkain toimivan jérjestelmén
riittdvin yhdenmukaisuuden varmistamiseksi
luetteloon merkitdsin ne tiedot, jotka 53 §:n
1 momentin 1—4 kohdan mukaan on mer-
kittavi rahasto-osuusrekisteriin.

Pykilidn 3 ja 4 momentissa sdddetidéin me-
nettelystd silloin kuin on kysymys hallinta-
rekisterdidysti rahasto-osuudesta.

Ehdotetun 53 §:n 4 momentin mukaan
rahasto-osuuusrekisteri ei ole julkinen muu-
toin kuin rahasto-osuudenomistajienkokouk-
sessa. Rahastoyhtiolld on kuitenkin velvolli-
suus antaa siitd lainkohdassa tarkoitettuja
tietoja syyttdji- ja esitutkintaviranomaiselle
rikoksen selvittdmiseksi sekd muulle viran-
omaiselle, jolla on lain nojalla oikeus saada
sellaisia tietoja. Jirjestelmdn yhdenmukai-
suuden varmistamiseksi 5 momentissa on
tarpeen s#dtdi, ettei rahasto-osuudenomista-
jaluettelo ole julkinen. Vastaavaa periaatetta
ehdotetaan sovellettavaksi odotusluetteloon.
Voidakseen hoitaa sijoitusrahastotoimintaa
laissa tarkoitetulla tavalla rahastoyhtilld on
aina oltava mahdollisuus saada rahasto-osuu-
denomistajaluetteloon merkittyjé tietoja.

64 §. Arvo-osuusjirjestelmissd rahasto-
osuudenomistajan oikeudet suhteessa sijoi-
tusrahastoon ja rahastoyhtioén on sidottu
rahasto-osuudenomistajaluettelomerkintain.
Koska kaikki omistuksen muutoksia koske-
vat kirjaukset arvo-osuustileilld on ilmoitet-
tava arvopaperikeskukseen, on vilttiméténta
pitid rahasto-osuudenomistajaluettelon ohella
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erikseen luetteloa, johon merkitdan luovu-
tuksensaajat ja oikeudenhaltijat, joiden oi-
keus suhteessa sijoitusrahastoon ei vield tai
en#d rinnastu tdydelliseen osuudenomistajan
asemaan. Pykildssd ehdotetaan sdidettiviksi
erdistd viliaikaismerkinnoistd tilanteissa,
joissa rahasto-osuudesta on péitetty luopua,
mutta joissa omistusoikeuden siirtymisesti ei
ole annettu tiydellistd selvitystd, mutta hake-
musta ei ole vilittdmaisti jatettdva tutkimatta
tai hylattava. Tillaisessa tilanteessa arvopa-
perikeskuksessa on pidettdvi erillistd odotus-
luetteloa, johon saanto merkitddn, kunnes
lopullinen kirjaus on tapahtunut ja rahasto-
osuudenomistaja merkitd4n rahasto-osuuden-
omistajaluetteloon.

Selvyyden vuoksi ehdotetaan pykéliin
sddnndstd, jonka mukaan arvo-osuusjérjestel-
miin kuuluvan rahasto-osuudenomistajalia
ei ole oikeutta kayttds rahasto-osuudenomis-
tajalle sijoitusrahastossa kuuluvia oikeuksia,
ennen kuin h#net on merkitty omistajaksi
rahasto-osuudenomistajaluetteloon. Hallinta-
rekisteridyn rahasto-osuudenomistajalla on
kuitenkin oikeus kéyttdd taloudellisia oi-
keuksia yhtitssi, vaikka hénté ei ole merkit-
ty rahasto-osuudenomistajaluetteloon. Sama
koskee osallistumisoikeuksia tapauksessa,
jossa rahasto-osuudenomistaja on ennen il-
moittautumispdivai selvittéinyt saantonsa tai
merkitty rahasto-osuusrekisteriin.

65 §. Pykilin 1 momentti sisdltid osa-
keyhtidlain mallin mukaiset siinndkset eri-
tyisestd tismaytyspdivistd. Tasmiytyspdivi-
jérjestelmiin avulla voidaan toteuttaa rahasto-
yhtion maksusuoja tilanteessa, jossa rahasto-
osuudenomistajan taloudelliset oikeudet on
sidottu rahasto-osuusomistajaluettelon mer-
kintdihin. Rahasto-osuutensa arvo-osuusjér-
jestelmidn liittineen sijoitusrahaston siin-
nbissd on oltava miirdys, jonka mukaan
oikeus saada jaettavia varoja olisi vain sill,
joka on médrittynd tdsmaytyspdivind mer-
kitty rahasto-osuudenomistajaksi rahasto-
osuudenomistajaluetteloon, jonka oikeus
suoritukseen on tdsmdaytyspdivénd kirjattu
edelld tarkoitettuun luetteloon merkityn ra-
hasto-osuudenomistajan arvo-osuustilille ja
merkitty rahasto-osuudenomistajaluetteloon
tai jonka osuudenhoitaja on tuolloin merkitty
osuudenhoitajaksi luetteloon. Tdsméytyspii-
vén luettelomerkintid luo edellytykset mak-
susuojalle, joten rahastoyhti6 voi vapauttavin
vaikutuksin tehdi suorituksen tism#ytyspii-
vénd rahasto-osuudenomistajaluettelon mu-
kaiselle saajalle, vaikka tdlld ei esimerkiksi

kirjaamattoman luovutuksen takia en44 olisi-
kaan oikeutta ottaa vastaan suoritusta. Edel-
lytyksend on kuitenkin se, ettd rahastoyhtid
on maksuhetkelld vilpittéméissd mielessi.
Tamé edellytys ilmenee arvo-osuustileistd
annetun lain 29 §:sti. Tasméytyspiivistd
padttad rahastoyhtid pésittiessddn tuotonjaos-
ta. Tdsmaytyspiivin jélkeisiin luovutuksiin
ei sisilly tuotto-osuusoikeutta.

Jos rahasto-osuudenomistus on tismiytys-
pdivind merkitty odotusluetteloon, kuuluu
oikeus 2 momentin mukaan sille, joka osoit-
taa, ettd rahasto-osuus on tdsmiytyspiivina
kuulunut hinelle. Odotusluetteloon tehtyjen
merkittyjen osalta joudutaan tekemdin erilli-
nen selvitys arvopaperikeskuksen ja asian-
omaisten oikeudenhaltijoiden tai niitd edus-
tavien arvo-osuusrekisterien vililla.

66 §. Pykilddn ehdotetaan sddnndsti, jon-
ka mukaan rahasto-osuudenomistajienko-
koukseen on oikeus osallistua vain sellaisella
rahasto-osuudenomistajalla, joka on viimeis-
tddn viisi pdivdd ennen sanottua kokousta
merkitty rahasto-osuudenomistajaksi rahasto-
osuudenomistajaluetteloon. Témin jilkeen
luetteloon merkittyd rahasto-osuutta ei oteta
huomioon rahasto-osuudeenomistajan dé4ni-
mairid laskettaessa. Arvo-osuusjirjestelmain
kuuluvissa sijoitusrahastoissa voi olla tuhan-
sia rahasto-osuudenomistajia ja kokousjérjes-
telyjen kdytinnén toteuttaminen edellyttdi
sitd, ettd #iniluettelon laatimisen perustana
oleva rahasto-osuudenomistajaluettelo voi-
daan tdsmiyttdd hyvissid ajoin ennen kokous-
ta. Sddnndksen sanamuodosta ilmenee, ettei
henkils, joka ei endd ole rahasto-osuuden-
omistaja huolimatta siitd, ettd hin on tis-
miytyspdivind ollut rahasto-osuudenomis-
tajaluettelon mukainen omistaja, saa osallis-
tua rahasto-osuudenomistajien kokoukseen.
Sijoitusrahaston sddnndissd voidaan kokouk-
seen osallistumisen edellytykseksi asettaa
ilmoittautumisvelvoliisuus.

Pykildn 2 momentin mukaan kutsu rahas-
to-osuudenomistajien kokoukseen on toimi-
tettava viimeistdin viikkoa ennen 1 momen-
tissa tarkoitettua pdivdd. T#lld tavoin esimer-
kiksi sellaiset rahasto-osuudenomistajat, joi-
den omistus on hallintarekisterdity, voivat
arvioida tarpeensa rekisterdidd omistusoikeu-
tensa.

67 §. Pykilassi siddetddn rahasto-osuuksi-
en poistamisesta arvo-osuusjirjestelmisti.
Pykdlin 1 momentin mukaan poistamis-
menettelyssd on soveltuvin osin noudatettava
58 ja 60 §:n sddnnoksid. Muutetuissa siin-
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ndissd on siten miirittdvd muun muassa
ilmoittautumispdivé, jolloin paluu osuusto-
distusjérjestelmiin tapahtuu.

Pykildn 2 momentin mukaan arvo-osuus-
jarjestelméstd poistetut rahasto-osuudet on
osuustodistuksessa asetettava ja annettava
rahasto-osuudenomistajaluettelon mukaisille
omistajille, jollei omistajan arvo-osuustilille
kirjatuista merkinnéistd muuta johdu. Esi-
merkiksi pantatusta rahasto-osuudesta annet-
tava osuustodistus on kirjoitettava rahasto-
osuudenomistajaluettelon mukaiselle omista-
jalle, mutta se on annettava pantinhaltijalle.

Rahasto-osuudesta ei ole lain mukaan vel-
vollisuutta vastaanottaa osuustodistusta. T4-
min vuoksi 3 momentissa ehdotetaan sii-
dettiviksi, ettd rahasto-osuudet, joista ei ole
ilmoittautumispdivdin mennessi annettu
osuustodistusta, kirjataan rahasto-osuusrekis-
teriin rahasto-osuudenomistajaluettelon mu-
kaisilla tiedoilla.

Pykildn 4 momentin mukaan 1 ja 2 mo-
mentin safinndksid ei sovelleta, jos sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien poistaminen ar-
vo-osuusjirjestelmistd johtuu sijoitusrahas-
ton lakkauttamisesta tai sulautumisesta.

11 luku. Sijoitusrahastodirektiivissi tarkoi-
tetun sijoitusrahaston varojen si-
joittaminen

68 §. Ehdotettu sidfinnds vastaa nykyisen
36 §:n 1 momenttia.

69 §. Pykilidssd ehdotetaan siidettiviksi
niisté sijoituskohteista, joihin sijoitusrahasto-
direktiivin mukaisen sijoitusrahaston varoja
voidaan sijoittaa ilman mé#rillisid rajoituk-
sia. Séddnndkset siséltyvit nykyisen 36 §:n 2
momentin 1-3 kohtaan. Sijoitusrahastodirek-
tiivin tdytintdonpanoa ehdotetaan tdydennet-
taviksi,

Nykyisen 36 §:n 2 momentin 1 kohdassa
viitataan arvopaperimarkkinalain 1 luvun 3
§:n médritelmétn julkinen kaupankiynti pan-
taessa tdytidntdon sijoitusrahastodirektiivin
19 artiklan 1 kohdan a ja b alakohtaa. Sano-
tun artiklan 1 kohdan b alakohdassa mé#rite-
tddn s#dnnelty markkina, jolla kaupankdyn-
nin kohteena oleviin arvopapereihin sijoitus-
rahaston varat voidaan sijoittaa. Arvopaperi-
markkinalain 1 luvun 3 §:ssd pannaan puo-
lestaan tdytintéon sijoituspalveludirektiivin
sadnneltyd markkinaa koskeva kisite. Sijoi-
tusrahasto- ja sijoituspalveludirektiivin mii-
ritelmét poikkeavat terminologisesti toisis-
taan, minkd vuoksi myds sddnndsten aineel-

lisen sisdll6n ei ole katsottu vastaavan toisi-
aan. Sijoitusrahastodirektiivissd tarkoitettua
médritelm3i on pidetty joustavampana ja sen
on katsottu pitdvin sisillain ainakin sijoitus-
palveludirektiivissi tarkoitetun méiritelmén.
Sijoitusrahastodirektiivid valmisteltaessa
sainnellyn markkinan kisitettd ei varsinai-
sesti mifritetty. Selvdd kuitenkin oli, ettd
sddnndkselld pyrittiin viittaamaan ldhinnd
muuhun julkiseen kaupankiyntiin seké usei-
siin epdvirallisiin markkinoihin niita tarkem-
min midrittdimittd. Jisenvaltiot ovat panneet
sijoitusrahastodirektiivin sd4nnéksen tdytadn-
t66n eri tavoin. Ruotsissa sijoitusrahastoille
tarkoitetut markkinat on jaettu kolmeen
osaan; pdrssikauppaan, muuvhun julkiseen
kaupankiyntiin (en auktoriserad marknads-
plats) sekd muuhun sidinneltyyn markkinaan
(nagon annan reglerad marknad), jolla kiy-
dédin sdsnndllisesti kauppaa ja joka on avoin
yleisélle. Ranskassa porssikaupankdyntid ei
ole erotettu omaksi kokonaisuudekseen. Si-
joitusrahaston varoja voidaan sijoittaa sddn-
nellyille  markkinoille  (un marché
réglémenté), jotka toimivat siénnollisesti.
Markkinat on jaettu sen mukaan, missd val-
tiossa ne sijaitsevat. Erottelu perustuu ja-
koon jésenvaltioihin ja muihin valtioihin.
Isossa-Britanniassa sijoitusrahastodirektiivis-
sd tarkoitetun arvopaperirahaston varat voi-
daan sijoittaa jdsenvaltioiden virallisilla
porssilistoilla kaupankidynnin kohteena ole-
viin arvopapereihin taikka arvopapereihin,
jotka ovat valtiosta riippumatta kaupankiyn-
nin kohteena hyviksytyilld arvopaperimark-
kinoilla (an approved securities market).
Alankomaissa, Belgiassa, Itdvallassa, Lu-
xemburgissa ja Tanskassa sdintely vastaa
sijoitusrahastodirektiivin 19 artiklan 1 koh-
dan a-c alakohdan sanamuotoa.

Pykilin 1 momentin 1 kohdassa ehdote-
taan, etti sijoitusrahastodirektiivin sdénnel-
lyn markkinan késite pannaan siind tiytén-
t66n sanamuodoltaan sellaisenaan. Tulkitta-
essa sijoitusrahastodirektiivin 19 artiklan
médritelmdd huomiota on Kiinnitettidvi sijoi-
tusrahastodirektiivin johtolauseeseen, jossa
todetaan, ettd sijoitusrahastodirektiivissé tar-
koitetun sijoitusrahaston ainoana tarkoitukse-
na on sijoittaminen 1dhinni sellaisiin arvopa-
pereihin, joilla kdydddn kauppa virallisella
porssilistalla tai jotka ovat kaupankdynnin
kohteena vastaavilla s#dinnellyilld mark-
kinoilla. Pykdldin 1 momentin 1 kohdassa
ehdotetaan yleissddnndksen muodossa méri-
tettdviksi kaikki ne markkinat, joilla kau-
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pankiynnin kohteena oleviin arvopapereihin
sijoitusrahaston varat voidaan sijoittaa. Silld
seikalla, miss# valtiossa lainkohdassa tarkoi-
tettu markkinapaikka sijaitsee, ei ole merki-
tysté.

Momentin 2 kohta vastaa muutoin nykyi-
sen 36 §:n 2 momentin 3 kohtaa paitsi, ettd
viittaus velvollisuuteen ilmoittaa sijoitusra-
haston sdinndissd muussa ETA-valtiossa
sijaitsevat markkinapaikat, joilla sijoitusra-
haston varoilla aiotaan kdyda kauppaa, ehdo-
tetaan poistettavaksi jdljempéni ilmenevilld
perusteilla. Lisdksi sijoitusrahastodirektiivin
19 artiklan 1 kohdan d alakohdan toisen lue-
telmakohdan tiyténtdonpanoa ehdotetaan
tdydennettiviksi velvoitteella, jonka mukaan
listautumista tulee voida pitéd vuoden kulut-
tua liikkeeseenlaskusta varmana.

ETA-valtioissa sijaitsevia markkinapaikko-
ja pidetidn sijoitusrahastodirektiivissd yh-
denvertaisina, eikd yksittdisten mark-
kinapaikkojen nime#dmistd sijoitusrahaston
siidnndissd ole katsottu vilttimattomaksi.
Sijoitusrahastodirektiivi mahdollistaa kuiten-
kin myds sen mukaista séédntelyd ankaram-
man séintelyn, jos se on luonteeltaan yleista.
Tistd syystd jdsenvaltiot ovat panneet séin-
noksen tdytidntdon eri tavoin. Luxemburgis-
sa, Itdvallassa ja Alankomaissa sijoitusrahas-
ton sdfnndissd tai sijoitusyhtion yhtidjarjes-
tyksessd on ilmoitettava ainoastaan ne pors-
sit ja sddnnellyt markkinat, jotka sijaitsevat
niin kutsutuissa kolmansissa valtioissa. As-
kettdin liikkkeeseenlaskettujen arvopapereiden
on Luxemburgissa oltava sellaisia, jotka liik-
keeseenlaskuehtojen mukaan tullaan otta-
maan kaupankdynnin kohteeksi sellaisella
markkinapaikalla, joka siséltyy sijoitusrahas-
ton séd#dntdihin tai sijoitusyhtidn yhtitjirjes-
tykseen. Alankomaissa puolestaan dskettdin
liikkeeseenlaskettuja arvopapereita voidaan
hankkia sijoitusrahastoon, jos se on sallittu
sijoitusrahaston sdinndissi tai sijoitusyhtién
yhtidjarjestyksessd. Markkinapaikan sijain-
nilla ei ole merkitystd. Ruotsin lainsd&dan-
non mukaan kaikki porssit, markkinapaikat
tai markkinat, joilla on tarkoitus kiyda
kauppa sijoitusrahaston varoilla, on ilmoitet-
tava sijoitusrahaston sdinndissd. Ranskassa
sijoitusrahaston varoilla voidaan kiyda kaup-
paa niin kutsutussa kolmannessa valtiossa
sijaitsevalla sdédnnellylld markkinalla vain,
jos valvontaviranomainen (Commission des
Opérations de Bourse) ei ole sitd kieltdnyt.
Tami koskee myds dskettdin liikkeeseenlas-
kettuja arvopapereita. Tanskassa rahoitustar-

kastusta vastaava toimivaltainen viranomai-
nen (Finanstilsynet) hyviksyy kolmansissa
valtioissa sijaitsevat sijoitusrahastodirektiivin
mukaisille sijoitusrahastoille sallitut pérssit
ja markkinat. Vaihtoehtona on, ettd kaupan-
kdyntipaikat kirjataan sijoitusrahaston sdin-
toihin, jotka Finanstilsynet hyviksyy. Sellai-
set dskettdin liikkeeseenlasketut arvopaperit,
jotka on tarkoitus saattaa niin kutsutussa
kolmannessa valtiossa sijaitsevassa porssissi
tai s#innellylla markkinalla kaupank&ynnin
kohteeksi, voivat kuulua sijoitusrahaston
varoihin, jos poérssi tai sddnnelty markkina
kuuluu Finanstilsynetin hyvéksymiin mark-
kinapaikkoihin tai jos ne on mainittu sijoi-
tusrahaston sdinndissd. Belgiassa muut
markkinapaikat kuin jdsenvaltioissa sijaitse-
vien porssien viralliset porssilistat on ilmoi-
tettava sijoitusrahaston sd@nnoissd tai sijoi-
tusyhtidn yhtidjarjestyksessi. Taméd koskee
myds dskettdin liikkeeseenlaskettuja arvopa-
pereita.

Sijoitusrahaston s#dintéihin on voimassa
olevan sijoitusrahastolain mukaan nimeltd
merkittivd muut kuin kotimaiset arvopape-
reiden vaihdantajirjestelmait, joilla rahasto-
yhtién on tarkoitus kdyd4d kauppaa sijoitusra-
haston varoilla. Sd&nnosti ehdotetaan 2 mo-
mentissa laajennettavaksi koskemaan kaikkia
sekd kotimaisia ettd ulkomaisia mark-
kinapaikkoja. T#t4d voidaan pitds tarkoituk-
senmukaisena 1 momentin 1 kohtaan ehdo-
tetun joustavan miéritelmén vuoksi.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdidettd-
viksi, ettd asianomainen ministerid voi antaa
médriyksen siitd, mitd arvopapereiden vaih-
dantajirjestelmii on ainakin sijoitusrahasto-
direktiivin ndkokulmasta pidettivd 1 mo-
mentin 1 kohdassa tarkoitetuna markkinana.
Kéytinndssd tidllainen luettelo ei voi olla
tyhjentdvd. Tarkoituksena on mahdollistaa
lains#4d4dnnon riittivd joustavuus nopeissa
markkinakehitystilanteissa. Ennen méaaradyk-
sen antamista rahoitustarkastukselle on va-
rattava mahdollisuus antaa asiassa lausunto.

70 §. Ehdotettu sisinnos vastaa nykyisen
36 §:n 6 momenttia.

71 §. Ehdotettu 1 kohta vastaa nykyisen
36 §:n 2 momentin 4 kohtaa. Sdinn6ksessi
ei ehdotetan nykyisen kaltaisesti nimenomai-
sesti mainittavan sellaisia &skettdin liikkee-
seenlaskettuja arvopapereita, joita ei ole
vuoden kuluessa liikkeeseenlaskusta otettu
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld liik-
keeseenlaskuehdoissa mainitulla markkinalla.
Viittaus muihin kuin 69 §:ss4 tarkoitettuihin



HE 202/1998 vp 63

arvopapereihin kattaa myds téllaiset arvopa-
perit.

Ehdotetussa 2 kohdassa tarkennetaan ny-
kyisen 36 §:n 2 momentin 5 kohdan siin-
nostd. Lainkohdassa on pyritty panemaan
tdytantdon sijoitusrahastodirektiivin 19 artik-
lan 2 kohdan b alakohta. Sanottu artikla on
otettu osaksi sijoitusrahastodirektiivid joh-
tuen arvopaperin kdsitteen eroavuudesta eri
jésenvaltioissa. Osassa jdsenvaltioita erilaiset
velkainstrumentit tdyttdvit 2 kohdan a ala-
kohdan médritelmin, toisissa eivit. Jotta tie-
tynlaisia instrumentteja kohdeltaisiin yhden-
mukaisesti eri jdsenvaltioissa, 2 kohdan
b alakohtaan on otettu sd4nnds timé#n var-
mistamiseksi. Kdytinnossi hankaluutta ovat
aiheuttaneet muun muassa optiot, kiinteisto-
todistukset ja erilaiset rahamarkkinavelkakir-
jat, joiden luonne jisenvaltioiden yksityisoi-
keudellisessa sddntelyssi vaihtelee. Jasenval-
tiot paattavit, mitkd edellisistd instrumen-
teistd ovat sellaisia, jotka tdyttdvit 2 kohdan
b alakohdan kriteerit ja jotka siten voidaan
rinnastaa 2 kohdan a alakohdassa tarkoitet-
tuihin arvopapereihin. Olennaista on, ettd
yhteenlasketut sijoitukset sanottuihin sijoi-
tuskohteisiin, on rajoitettu 10 prosenttiin
sijoitusrahaston varojen médrédstd (19 art. 3
kohta).

Jotta sijoitusrahastodirektiivin 19 artiklan
2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuja saatavia
voitaisiin hankkia sijoitusrahaston varoihin,
sijoitusrahastodirektiivi edellyttdd, etti sen
liséiksi, ettdi ne ovat siirrettivid, niiden on
oltava vaivatta rahaksi muutettavissa ja nii-
den arvo on voitava milloin tahansa tai aina-
kin sijoitusrahastodirektiivin 34 artiklassa
mainituin viliajoin tismallisesti todeta. Si-
joitusrahastodirektiivin 34 artiklan mukaan
rahastoyhtion on aina, kun se laskee liikkee-
seen tai lunastaa hallinnoimansa sijoitusra-
haston rahasto-osuuksia, ja ainakin kaksi
kertaa kuukaudessa, julkistettava niiden mer-
kinté- tai lunastushinta.

Ehdotettu 2 momentti vastaa nykyisen 36
§:n 4 momenttia.

72 §. Ehdotettuihin 1 ja 2 momentteihin
on jaettu nykyisen 37 §:n 3 momentin siin-
tely. Tdmi on tarkoituksenmukaista jiljem-
pind 74 §:ssd esiintyvdn ainoastaan 2 mo-
menttiin kohdistuvan viittauksen vuoksi. Eh-
dotettu 3 momentti vastaa nykyisen 37 a §:n
1 momenttia.

73 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyi-
sen 37 §:n 2 momenttia ja ehdotettu 3 mo-
mentti nykyisen 37 §:n 1 momenttia. Pyk-

lin 2 momentti puolestaan vastaa nykyistd
37 b §:44 silld poikkeuksella, ettd siind on
otettu huomioon kirjanpitolain muutos. Py-
kédlin 4 momentin 1 kohdassa ehdotetaan
pantavaksi tdytdnt66n sijoitusrahastodirektii-
vin 25 artiklan 2 kohdan ensimmiisen lue-
telmakohta, jossa rajoitetaan sijoitusrahaston
omistus kymmenesosaan yksittdisen liikkee-
seenlaskijan &#nioikeudettomista osakkeista.
Vaikka suomalaisten yhtididen osakkeet ei-
vit voi olla dénioikeudettomia, sdinnds saat-
taa tulla ajankohtaiseksi sijoitettaessa sijoi-
tusrahaston varoja ulkomaisen yhtién osak-
keisiin. Momentin 2 kohta vastaa nykyisen
37 §:n 4 momenttia.

74 §. Ehdotettu s#innds vastaa nykyisen
37 a §:n 2 momentin loppuosaa paitsi, ettd
sijoitusrahastodirektiivin 25 artiklan 2 koh-
dan 2 alakohdan tiytint66npanoa ehdotetaan
tarkennettavaksi viittaamalla arvopapereiden
sijasta sijoitusrahaston rahasto-osuuksiin ja
yhteissijoitusyrityksen osuuksiin.

75 §. Sijoitusrahastodirektiivid on muutettu
vuonna 1988 siten, etti sen 22 artiklaan on
lisitty 4 ja 5 kohdat. Lisdykselld on haluttu
varmistaa se, ettid sijoitusrahastojen varoja
voidaan sijoittaa ainakin tanskalaisiin niin
kutsuttuihin pantebreveihin. Tallaisten sijoi-
tuskohteiden médritteleminen erikseen sijoi-
tusrahastodirektiivissd johtuu siitd, ettd sano-
tut rahoitusvilineet eivit ole kaupankdynnin
kohteena porssissd, vaan niilld k#dydddn
kauppaa luottolaitosten jarjestimilld mark-
kinoilla. Direktiivin 88/220/ETY johtolau-
seessa todetaan, ettd 22 artiklan 4 ja 5 koh-
dassa sdidetty poikkeus on tarkoitus laajen-
taa koskemaan kaikkia joukkovelkakirjoja,
jotka tayttivat sddnnoksessd yleisesti asetetut
vaatimuksen, vaikka niilld ei olisi valtion
takuuta, Jasenvaltioiden on sanotun direktii-
vin mukaan laadittava luettelo niistd joukko-
velkakirjoista, joihin sddnngstd sovelletaan.
Luettelon on toimitettava komissiolle. Sdéin-
nds soveltuu siten myds muihin kuin tanska-
laisiin edellytykset tdyttiviin joukkovelkakir-
joihin. Suomessa ei tdlld hetkelld ole edelld
tarkoitetut edellytykset tayttivid luottolaitok-
sia.

Sijoitusrahastodirektiivin 22 artiklan 4
kohdan tdytint6onpanoa ehdotetaan 1 mo-
mentissa tdydennettiviksi siten, ettd nykyi-
sen liséksi edellytetdsn, etti joukkovelkakir-
jojen liikkeeseenlaskusta saatavat varat on
lain mukaan sijoitettava turvaavasti siten,
ettd pddoman takaisinmaksu sekd pddoman
lainaamisesta johtuvat kustannukset voidaan
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aina maksaa sijoittajalle. Liséksi edellyte-
tddn, ettd varat voidaan etuoikeudella kiyttas
tdhdn tarkoitukseen, jos liikkeeseenlaskija ei
kykene suoriutumaan velvoitteestaan.

Ehdotettu 2 momentti vastaa nykyisen 37
§:n 6 momentin loppuosaa.

76 §. Pykilissd ehdotetaan siidettidviksi
nykyisin 37 §:n 5 ja 7 momentissa sdidetys-
td mahdollisuudesta sijoittaa enintdin 35
prosenttia tai vaihtoehtoisesti viime kddessi
kaikki sijoitusrahaston varat yksittdisen sid4n-
ndksessd tarkoitetun liikkeeseenlaskijan ar-
vopapereihin. Sainntksissd on pantu tidytin-
to60n sijoitusrahastodirektiivin 22 artiklan 3
kohta ja 23 artikla.

Voimassa olevan lain mukaan sijoitusra-
haston varat voidaan sijoittaa sdfnndksissi
tarkemmin sdddetyin rajoituksin sellaisiin
arvopapereihin, joiden litkkeeseenlaskija tai
takaaja on Suomen valtio, suomalainen kun-
ta tai kuntayhtym& tai muu Taloudellisen
yhteistyon ja kehityksen jérjestén OECD:n
jésenvaltio, tdllaisen valtion osavaltio tai
muu paikallinen julkisyhteiso taikka kansain-
vilinen julkisyhteis$, jossa on jidsenend vi-
hint4én yksi Euroopan talousalueeseen kuu-
luva valtio. Edell4 tarkoitettujen sijoitusra-
hastodirektiivin sddnndsten mukaan sijoitus-
rahaston varoja ei voida sijoittaa sdddettyjen
rajoitusten puitteissa niin kutsuttujen kol-
mansien valtioiden alueellisten tai paikallis-
ten julkisyhteisGjen liikkeeseenlaskemiin tai
takaamiin arvopapereihin. Tilt4 osin voimas-
sa olevia normeja ehdotetaan muutettavaksi
vastaamaan tdsmillisemmin sijoitusrahasto-
direktiivii.

Ehdotetussa 2 momentissa tarkoitetun si-
joitusrahastodirektiivin mukaisen sijoitusra-
haston s#dnnét vahvistaa vakiintuneen kiy-
tinnén mukaan rahoitustarkastus. Jirjestel-
min yhtendisyyden varmistamiseksi menet-
telyd ei ehdoteta muutettavaksi. Koska ra-
hoitustarkastus on vahvistanut sdinnot, hake-
musmenettelyn yksinkertaistamiseksi ehdo-
tuksessa ei katsota tarpeelliseksi sdatdd lau-
suntomenettelyd lupamenettelyn olennaiseksi
osaksi. Tdmi ei estid sité, ettd lupaviranomai-
nen katsoessaan sen tarpeelliseksi, pyytid
asiassa rahoitustarkastuksen lausunnon. Tis-
té tulisi kuitenkin selkeyden vuoksi ilmoittaa
hakijalle.

Kdaytinnossd on ollut mahdollista, ettd si-
joitusrahaston sdinndissd on médritetty laa-
jempi liikkeeseenlaskijoiden tai takaajien
piirl, kuin mille lupaa on haettu. Hakijan
kannalta joustavaa kiytidnt6d ei ehdoteta

muutettavaksi. Toiminnan l4pindkyvyyden
varmistamiseksi sijoitusrahaston markkinoin-
tiaineistossa on 91 §:n ehdotuksen mukaan
kerrottava saadun luvan sisiltd.

77 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa nykyi-
sen 37 §:n 8 momentin loppuosaa ja ehdo-
tettu 2 momentti vastaa saman sddnndksen
alkuosaa. Ehdotettu 3 momentti vastaa pifo-
sin 37 a §:n 2 momentin alkuosaa. Sijoitus-
rahastodirektiivin 26 artiklan 1 ja 3 kohdan
tdytintdonpanoa ehdotetaan kuitenkin tar-
kennettavaksi siten, ettid nykyisestd poiketen
sdfinnds soveltuu kaikkiin timé#n luvun sijoi-
tusrajoituksiin.

78 §. Ehdotettu sddnnds vastaa nykyistd 37
a §:n 3 momenttia paitsi, ettd sainnéksessi
tarkoitettu poikkeaminen sijoitusrajoituksista
ei edellytd enéd jatkossa rahoitustarkastuksen
lupaa. Rahastoyhtitn velvollisuutena on jat-
kuvasti pyrkia huolehtimaan riskin hajaut-
tamisen periaatteen toteuttamisesta kulloin-
kin olemassa olevin keinoin.

79 §. Pykilissd ehdotetaan pantavaksi tdy-
tant6on sijoitusrahastodirektiivin 25 artiklan
3 kohdan d alakohdan valinnainen si#nnds.
Sen mukaan sijoitusrahaston varoja voidaan
sijoittaa liikkeeseenlaskijarajoituksista poike-
ten sellaisen yhtion osakkeisiin tai pddoma-
osuuksiin, joka noudattaa toiminnassaan paa-
asiallisesti sijoitusrahastodirektiivissé sdsdet-
tyd sijoituspolitiikkaa. Lisdedellytykseni on,
ettd tdmd on rahastoyhtitn ainoa keino hank-
kia yhtion kotivaltiossa liikkeeseenlaskettuja
arvopapereita sijoitusrahaston varoihin.

80 §. Pykildssd ehdotetaan sédidettidviksi
nykyisin 36 a §:ssi saddetystd sijoitusrahas-
ton varojen sijoittamisesta johdannaissopi-
muksiin. Pykdldn 1 momentti vastaa nykyi-
sen 36 a §:n 1 momenttia silld poikkeuksel-
la, ettd siind otetaan huomioon 69 §:n 1 mo-
mentin 1 kohdassa ehdotettu muutos. Lis#ksi
saanndksessd luovutaan viittaamasta kaupan-
kdynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineil-
14 annetussa laissa tarkoitettuun ulkomaiseen
optioyhteis6on. Tami johtaa siihen, ettd so-
pimuksia voidaan tehdid myds ETA-alueen
ulkopuolella suojautumistarkoituksessa. Py-
kédldan 2 momentin alkuosa vastaa nykyisen 2
momentin alkuosaa. Sitd vastoin 2 momentin
loppuosaa ehdotetaan muutettavaksi asetta-
malla eri markkinat yhdenmukaiseen ase-
maan. Jollei erikseen muuta midritetd, joh-
dannaissopimuksella tarkoitetaan tissd pyka-
ldssd sekd vakioitua etti vakioimatonta joh-
dannaissopimusta. Pykéldn 3 momentti vas-
taa nykyistd 3 momenttia. Pykdldin 4 mo-
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mentin 1, 2 ja 4 kohta vastaavat nykyisen 4
momentin 1, 2 ja 4 kohtia. Momentin 3 koh-
taa ehdotetaan tiydennettiviksi velvoitteella
ilmoittaa vakioimattomien johdannaissopi-
musten vastapuolet.

81 §. Pykdldan 1 ja 3—5 momentti vastaa-
vat nykyisen 36 b §:n 1 ja 3—5 momenttia.
Pykélan 2 momentin s&&nnds poikkeaa 36 b
§:n 2 momentin siinndksestd siten, ettd va-
kuutta sdilyttivind yhteisénd voisi nykyisten
selvitys- ja optioyhteisdn rinnalla toimia
myds jokin muu rahoitustarkastuksen tai sitd
vastaavan toimivaltaisen viranomaisen val-
vonnassa oleva yhteis§. Rahasto-osuuden-
omistajien edun kannalta olennaista on, etti
vakuutta siilyttisi sopimusosapuolista riippu-
maton kolmas osapuoli. Pykilén 2 momentin
kanssa yhdenmukaista muutosta ehdotetaan
nykyiseen 5 momenttiin.

82 §. Pykil4ssi ehdotetaan pantavaksi tiy-
tintd6n sijoitusrahastodirektiivin 42 artiklan
pakottava sddnnds, jonka mukaan rahastoyh-
ti6 ei saa luovuttaa sellaisia arvopapereita,
jotka eivét kuulu sen hallinnoiman sijoitusra-
haston varoihin. Kysymys on niin kutsutusta
Iyhyeksi- tai ylimyynnisti. Sijoitusrahastodi-
rektiivissé tillaista toimenpidettd on pidetty
erityisen riskipitoisena, eikd sen ole katsottu
soveltuvan sijoitusrahastodirektivin mukaisil-
le sijoitusrahastoille.

83—85 §. Ehdotettu 83 § vastaa nykyisen
39 §:n 1—3 momenttia, ehdotettu 84 § vas-
taa nykyisen 39 §:n 4 momenttia ja ehdotet-
tu 85 § sisdltyy nykyisen 37 §:n 3 momentin
alkuosaan.

86 §. Pykilissd ehdotetaan pantavaksi tdy-
tintdon sijoitusrahastodirektiivin 19 artiklan
2 kohdan d alakohdan pakottava siinnds,
jonka mukaan sijoitusrahaston varoja ei voi-
da sijoittaa jalometalleihin tai niihin oikeut-
taviin todistuksiin.

12 luku. Erikoissijoitusrahaston sijoitustoi-
minta

87 §. Pykalissd ehdotetaan, ettd erikoissi-

joitusrahastojen sijoituspolitiikkaa koskevissa
sijoitusrahaston sd@nndissd voidaan poiketa
11 luvun s#dédntelysti. Ehdotus mahdollistaa
nykyistd vapaamman tuotekehittelyn. Sijoi-

tusrahastotoiminnan miéritelméstd johtuu, -

ettd erikoissijoitusrahaston sijoitustoiminnan
on kohdistuttava pifasiassa sijoituspalvelu-
yrityksisti annetun lain 2 §:ssi tarkoitettui-
hin sijoituskohteisiin. Lis#ksi erikoissijoitus-
rahaston sijoitustoiminnassa on noudatettava
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riskin hajauttamisen periaatetta.

88 §. Pykéldssd ehdotetaan sdidettéviksi
niistd sijoitusrahastolain sd#nnoksisté, joista
erikoissijoitusrahastoille voidaan myo6ntdd
poikkeus silld perusteella, ettd erikoissijoi-
tusrahaston sijoitustoiminta edellyttdd sité.
Sijoitusrahaston varojen suunniteltu koostu-
mus eli noudatettavaksi aiottu sijoituspoli-
tilkkka saattaa aiheuttaa tarpeen luopua vaa-
dittaessa tapahtuvasta rahasto-osuuksien liik-
keeseenlaskusta ja lunastamisesta. Sanotulla
poikkeuksella on vaikutusta my®s arvioitaes-
sa rahasto-osuuden arvon midrittimistd ja
sen julkistamistiheytti.

13 luku. Rahasto-osuuksien markkinoimi-
nen ja rahastoyhtién tiedonanto-
velvollisuus

89—90 §. Ehdotettu 89 § vastaa nykyistd
2 b §:4 ja ehdotettu 90 § vastaa aineellisesti
nykyisen 38 a §:n 4 momenttia.

91 §. Pykildssi ehdotetaan siddettdviksi,
ettd kaikessa markkinoinnissa on ilmoitetta-
va, ettd 76 §:n 2 momentissa tarkoitetun si-
joitusrahaston kaikki varat voidaan sijoittaa
lainkohdassa tarkoitetun yksittdisen litkkee-
seenlaskijan arvopapereihin. Lisiksi on il-
moitettava ne liikkeeseenlaskijat ja takaajat,
joiden arvopapereihin on tarkoitus sijoittaa
tai on sijoitettu yli 35 prosenttia sijoitusra-
haston varoista. Ehdotus perustuu sijoitusra-
hastodirektiiviin (23 art. 3 kohta) ja tdyden-
t44 sen tdytdntdonpanoa. Markkinointiaineis-
tossa on vield kuvattava valtioneuvoston
paatdksen laajuus asiassa.

92 §. Pykdlan 1—3 momentti vastaavat
nykyistd 57 §:44. Pykdldin 3 momentin pe-
rusteella annettavassa pédtoksessd voidaan
tarkemmin ottaa huomioon erikoissijoitusra-
hastojen erityispiirteet. Pykilin 4 momen-
tissa ehdotetaan siddettdviksi, ettd kaikessa
rahasto-osuuksien markkinoinnissa on mai-
nittava ne paikat, josta rahastoesitteen vol
saada. Ehdotus perustuu sijoitusrahastodirek-
tiiviin (35 art.). Pykdldn 5 momentissa ehdo-
tetaan siaidettdvidksi, ettd rahastoyhtién on
toimitettava rahastoesite ja siihen tehdyt
muutokset rahoitustarkastukselle. Rahas-
toesitteen ennakkotarkastusmenettely ei kui-
tenkaan ole tarkoitus ehdottaa. Ehdotus pe-
rustuu sijoitusrahastodirektiiviin (32 art.)

93 §. Erikoissijoitusrahastoista on 1 mo-
mentin mukaan laadittava rahastoesitteen
rinnalle yksinkertaistettu rahastoesite, jossa
esitellddn lyhyesti ja keskivertolukijan kan-
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nalta ymmarrettdvilid tavalla erikoissijoitus-
rahasto, sen toiminnan tavoitteet ja niihin
liittyvat riskit. Lisdksi siind on kerrottava,
miten rahasto-osuuden merkintd ja lunastus
tapahtuvat, missd tuotonmaksu tapahtuu ja
mitd kuluja merkinnistd ja lunastamisesta
aiheutuu. Myds sijoitusrahastolle sdannéili-
sesti aiheutuvat kulut, kuten hallinnointi- ja
sédilytyspalkkio tai sen magrdytymisperusteet
on lyhyesti ilmoitettava. Yksinkertaistetussa
rahastoesitteessid on vield selvitettivd, mil-
loin ja miss# rahasto-osuuden arvo julkiste-
taan ja siitd on k#ytdvi ilmi, mistd erikoissi-
joitusrahaston historiallista kehitystd kuvaa-
vat julkistetut asiakirjat ja varsinainen rahas-
toesite ovat saatavissa. Yksinkertaistettu ra-
hastoesite on tiivistelma varsinaisesta rahas-
toesitteesta.

Pykilin 2 momentin mukaan asianomai-
nen ministerid voi miirits tarkemmin yksin-
kertaistetun rahastoesitteen sisélléstd 1 mo-
mentissa tarkoitettujen periaatteiden laajuu-
dessa.

Pykildn 3 momentin mukaan yksinkertais-
tettu rahastoesite on toimitettava rahoitustar-
kastukselie tiedoksi. Vastaavasti on menetel-
tdvd, jos siihen tehdiddn muutoksia.

Pykilin 4 momentin mukaan myds muista
kuin erikoissijoitusrahastoista voidaan laatia
yksinkertaistettu rahastoesite. Vertailtavuu-
den varmistamiseksi rahastoyhtién on nou-
datettava vastaavia sd@nnéksid kuin laaditta-
essa ja julkistettaessa erikoissijoitusrahaston
yksinkertaistettu rahastoesite.

94 §. Ehdotettu sidfinngs vastaa nykyistd
57 a §:44.

95 §. Pykidlin 1 momentin mukaan eri-
koissijoitusrahastosta on julkistettava neljin-
nesvuosikatsaus. Neljannesvuosikatsauksen
sisdltd on yhdenmukainen puolivuotiskat-
sauksen sisdllon kanssa. Pafosin tdm# tar-
koittaa sit4, ettd erikoissijoitusrahaston varo-
jen koostumus tulee julkiseksi nelja kertaa
vuodessa nykyisen kahden sijasta. Toimin-
nan entisti laajempaa ldpindkyvyyttd voi-
daan perustella nykyistd joustavammalla tuo-
tekehittelymahdollisuudelia. Neljannes-
vuosikatsaus on julkistettava kahden kuukau-
den kuluessa katsauskauden péittymisesti.

96 §. Ehdotettu sd4innds vastaa nykyistd
57 b §:.44 silld poikkeuksella, ettd vuosiker-
tomus on ehdotuksen mukaan julkistettava
kuukautta nykyistd aikaisemmin. Ndin eri
katsaukset saadaan rytmitettyd tasaisemmin
kalenterivuoden aikana. Voimassa oleva nel-
jan kuukauden sdintd perustuu sijoitusrahas-

todirektiivin 27 artiklan 2 kohdan ensimmdi-
seen luetelmakohtaan. Té&td ankarampaa
sédntelyd voidaan kuitenkin soveltaa, jos se
on luonteltaan yleistd. Julkistamisajankohtaa
koskevan sddnnoksen muuttamisen seurauk-
sena kaikkiin sijoitusrahastoihin voidaan
soveltaa yhdenmukaista tiedontantovelvoitet-
ta. Samanaikaisesti tapahtuva katsauksien
julkistaminen mahdollistaa tuotteiden vertail-
tavuuden.

97 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
tarkennettaksi rahastoyhtién tiedontantovel-
vollisuutta. Ehdotuksen mukaan rahastoyhti-
6n on aina annettava asiakkaalle ennen ra-
hasto-osuuden merkitsemistd veloituksetta
merkinnin kohteena olevaa sijoitusrahastoa
koskeva vuosikertomus, mahdollinen sen
jilkeen ilmestynyt puolivuotiskatsaus tai
neljannesvuosikatsaus sekd rahastoesite ja
mahdollinen yksinkertaistettu rahastoesite.
Sanotut asiakirjat on annettava pyydettdessi
ja rahastoyhtié on velvollinen pitimé&n niitd
jatkuvasti saatavilla. Pykidlin 2 momentin
mukaan sijoitusrahaston vuosikertomus ja
puolivuotiskatsaus tai mahdollinen sen jil-
keen ilmestynyt neljinnesvuosikatsaus on
oltava yleison saatavilla rahastoesitteessé ja
yksinkertaistetussa rahastoesitteessd ilmoite-
tussa paikassa. Sekd puolivuotis- tai mahdol-
linen neljannesvuosikatsaus ettd vuosikerto-
mus on toimitettava veloituksetta rahasto-
osuudenomistajille viipymittd timin pyyn-
nostd. Sadntely perustuu sijoitusrahastodirek-
tilviin (33 art.).

98 §. Ehdotettu 98 § vastaa nykyistd
57 ¢ §:.34.
14 luku. Sisdpiirisdinnokset

99 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
sadettidviksi nykyisen 15 §:n 2 momentissa
tarkoitetusta sellaisten ilmoitusvelvollisten
piiristd, joiden rahasto-osuudenomistus on
julkista. Ehdotettu 1—3 kohta vastaavat ny-
kyistd 15 §:n 2 momentin 1—3 kohtaa. Kos-
ka 18 §:ssd ja 36 §:n 3 momentissa tode-
taan, etti rahastoyhtion ja sdilytysyhteisén
hallituksen varsinaista jdsentd seki tilintar-
kastajaa koskeva sdéntely koskee myds sa-
nottujen henkildiden varahenkiléitd, ehdote-
taan varahenkilsitd koskevat viittaukset pois-
tettavaksi ja jatettiviksi yleissddnndksen
varaan. Momentin 4 kohdassa ehdotetaan
sdddettiviksi 1—3 kohdassa tarkoitettujen
henkiloiden holhottavat ilmoitusvelvollisiksi.
Momentin 5 kohta vastaa nykyistd 15 §mn
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2 momentin 4 kohtaa. My®8s rahastoyhtién
osakkeenomistaja tai hineen arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 9 §:n mukaan rinnas-
tettava henkild voivat jatkossa omistaa ra-
hastoyhtién hallinnoiman sijoitusrahaston
rahasto-osuuksia. Omistus ehdotetaan kuiten-
kin julkiseksi, miki tarkoittaa siti, ettd edel-
18 tarkoitetusta rahasto-osuudenomistajasta
tulee ilmoitusvelvollinen momentin 6 koh-
dan mukaan.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan yhdistet-
taviksi nykyisen 15 §:n 4 momentin ja
5 momentin loppuosan sidéinndkset ilmoitus-
velvollisuuden toteuttamisesta ja annettavista
tiedoista. Ilmoitus on osakeomistusten osalta
nykyistéd laajempi siltd osin, kun ilmoitusvel-
vollisen holhottavan omistukset ovat julkisia.

Pykdldn 3 momentissa ehdotetaan sdddetts-
viksi nykyisin 15 §:n 6 momentin alkuosas-
sa sdddettivistd midrdajasta, jonka kuluessa
ilmoitus on  tehtivd  rahastoyhtidlle.

Ehdotettu 4 momentti vastaa nykyisen
15 §:n 6 momentin loppuosaa.

100 §. Pykilidssd ehdotetaan sdadettdviksi
nykyisestd 10 §:n 8 momentissa tarkoitetusta
sigdpiirinrekisterin pitdmisestd ja sithen kir-
jattavista tiedoista. Ehdotuksessa luovutaan
selkeyden wvuoksi viittauksesta arvopaperi-
markkinalain 5 luvun 5 §:848n. S&4nnéksen
mukaan rekistereihin on jokaisen voitava
tutustua vaivattomasti. Lis#ksi niistd on an-
nettava kulujen korvaamista vastaan otteita
ja jaljenndksii.

101 §. Pykdlin 1 momentissa ehdotetaan
rahoitustarkastukselle oikeutta antaa tarkem-
ﬁia médrdyksid ilmoitusten tekemisests, re-

isterinpidosta ja rekisterin julkisuudesta
sekd tietojen hankkimisesta arvo-osuusjir-
jestelmistd. Pykilin 2 momentissa ehdote-
taan rahoitustarkastukselle yhdenmukaisesti
arvopaperimarkkinlain 5 luvun 6 §:n kanssa
valtuutta antaa médrdys, ettd ilmoitusvelvol-
lisuutta ei sovelleta tiettyihin yhteisoihin tai
luottamustoimiin.

102 §. Ehdotettu sdfinnoés vastaa aineelli-
sesti nykyisen 15 §:n 3 momenttia. Sdsinnds-
td ehdotetaan tdydennettivdksi vastaamaan
69 §:n ja 80 §:n muutosta.

15 luku. Sijoitusrahastotoiminnan luovutta-
minen ja séilytysyhteison vaihta-
minen

Luvussa ehdotetaan siidettdviksi nykyisin
8 luvussa sdddettivisti sijoitusrahastotoi-
minnan luovuttamisesta. Lukua ehdotetaan

lisdksi tdydennettdviksi sainndkselld siily-
tysyhteisén vaihtamisesta, mistd sdédetin
nykyisin 41 §:n 1 momentissa.

103 §. Ehdotettu sdinnds vastaa nyKyistd
51 §:44 muutoin paitsi, etti siind on otettu
huomioon rahastoyhtién hallituksen pa#tok-
sentekomenettelyyn 29 §:ssd ehdotettu muu-
tos.

104 §. Ehdotettu sifinnds vastaa pddosin
51 a §:4. Pykilin 1 momentista ehdotetaan
poistettavaksi  viittaus  sdilytysyhteisoon.
Sdiannds ehdotetaan siirrettiviksi 118 §:mn
5 momenttiin. .

105 §. Ehdotettu sédfinnds vastaa padosin
51 b §:44. Pykildn 3 momentissa ehdotetaan,
ettd nykyisestd poiketen rahoitustarkastuksen
péitds julkistetaan rahasto-osuudenomistaji-
en paremman tavoitettavuuden varmistami-
seksi Virallisen lehden sijasta vahintién yh-
dessd valtakunnallisessa sanomalehdessd.

106 §. Pykilissd ehdotetaan saddettévaksi
sdilytysyhteison vaihtamisesta. Voimassa
olevaa séintelyd ehdotetaan tdydennettdviksi
edellyttimaillid, ettd rahoitustarkastukselle on
esitettivd selvitys siitd, miten s#ilytysyh-
teisébn tehtdvien siirtdimisestd on tarkoitus
huolehtia rahasto-osuudenomistajien etujen
mukaisella tavalla.

16 luku. Sijoitusrahaston sulautuminen

107 §. Ehdotettu sddnnds vastaa nykyistd
52 §:44.

108 §. Ehdotettu sdinnds vastaa nykyistd
52 a §:44 paitsi, ettd siind on otettu huomi-
oon rahastoyhtién hallituksen pa#tdksente-
komenettelyyn 29 §:ssé ehdotettu muutos
sekd se mahdollisuus, ettd sijoitusrahastosta
julkistetaan neljannesvuosikatsaus. Lis#ksi
riippumattomana asiantuntijana toimivalta
edellytetddn, ettd timi on Keskuskauppaka-
marin hyvdksym4 tilintarkastaja tai tilintar-
kastusyhteiso. i

109 §. Ehdotettu sddnnds vastaa pddosin
52 b §:34. Voimassa olevan pykildn 2 mo-
mentissa tarkoitetusta menettelystd ehdote-
taan luovuttavaksi. Lisdksi pykdldn 3 mo-
mentissa ehdotetaan, etti nykyisestd poike-
ten rahoitustarkastuksen p#itos julkistetaan
rahasto-osuudenomistajien paremman tavoi-
tettavuuden varmistamiseksi Virallisen leh-
den sijasta vihintdin yhdessd valtakunnalli-
sessa sanomalehdessi.

110 §. Ehdotettu sd&nnds vastaa 52 ¢ §:44.

111 §. Pykiildssd ehdotetaan sdddettdviaksi,
ettd sdilytysyhteisén on noudatettava 118 §:n
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5 momentissa tarkoitetussa tapauksessa ta-
pauksessa tdssd luvussa sdidettyd menette-
lya.

17 luku. Sijoitusrahaston jakautuminen

112—115 §. Sijoitusrahaston jakautumis-
menettelyd koskevaa s#intelyd ehdotetaan
muutettavaksi yhdenmukaisesti sijoitusrahas-
ton sulautumista koskevan menettelyn muut-
tamista koskevien 107—110 §:ien ehdotus-
ten kanssa. Muutoin nykyiset 53—53 c §:t
ehdotetaan siirrettdviksi tdhin lukuun.

18 luku. Rahastoyhtion toimiluvan peruut-
taminen ja toiminnan rajoittami-
nen sekii rahastoyhtitn ja sijoitus-
rahaston lakkauttaminen

116 §. Ehdotettu sdénnds vastaa aineelli-
sesti nykyisen 54 §:n 2 momenttia.

117 §. Pykdildssd ehdotetaan siidettdviksi
nykyisessd 54 §:ssi tarkoitetusta rahastoyhti-
O6n toimiluvan peruuttamisesta. Pykéldn
1 momenttin séintely ehdotetaan periaatteil-
taan vastaavan sijoituspalveluyrityksille sd-
dettyjd toimiluvan peruuttamisperusteita.

Voimassa olevan pykdlin 3 momentin
sadntelyd, joka ehdotetaan sijoitettavaksi
pykildn 2 momenttiin, ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd siitd poistetetaan rahastoyh-
tidn toimiluvan peruuttamista ja selvitysti-
laan asettamista koskevat muut perusteet
paitsi 6 kohtaan nykyisin sisdltyvd peruste.

Pykilin 3 momentissa siidetddn toimilu-
vanhaltijan kuulemismenettelysti 1 ja 2 mo-
mentissa tarkoitetun menettelyn yhteydessa.
Voimassa olevaan s#intelyyn ehdotetaan
lisittaviksi velvoite pyytds asiassa rahoitus-
tarkastuksen lausunto. Kuulemismenettelysta
voidaan luopua, jos asian kiireellisyys sitd
edellytta.

Pykiin 4 ja S momentti vastaavat nykyisid
5 ja 6 momentteja.

118 §. Ehdotettu sdsnnbs vastaa nykyistd
54 a §:34, mutta sen uudeksi 5 momentiksi
ehdotetaan siirrettiviksi nykyinen 54 b §.
Pykéldn 5 momenttia ehdotetaan tiydennet-
taviksi siten, ettd sijoitusrahaston hallinnon
luovuttamisen ja sijoitusrahaston lakkautta-
misen ohella sdilytysyhteist voi myds ryhtys
totnenpiteisiin sijoitusrahaston sulauttami-
seksi.

119 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettavaksi
sijoitusrahaston vapaaehtoisesta lakkauttami-
sesta ja sen yhteydessd sovellettavasta me-

nettelystd. Saintelylla pyritd4n varmistamaan
menettelyn selkeys ja rahasto-osuudenomis-
tajien yhdenvertainen kohtelu. Lainkohdassa
tarkoitettu menettely vastaa nykyistd sijoi-
tusrahaston pakollista lakkauttamista koske-
vaa menettelyd, josta on sdddetty 54 d-
56 §:ssd ja sitd ehdotetaan yhdenmukaiseksi
riippumatta siitd, milld perusteella sijoitusra-
hasto lakkautetaan ja kuka siitd huolehtii.

Pykildn 1 momentin mukaan rahastoyhti6
voi lakkauttaa sijoitusrahaston. Lakkautta-
mispaitds on annettava vilittémésti rahoitus-
tarkastukselle tiedoksi. Péitoksestd on ilmoi-
tettava kirjallisesti kaikille rahasto-osuuden-
omistajille, minki lisdksi se on julkaistava
vihintddn yhdessd valtakunnallisessa sano-
malehdessd. Ilmoituksessa on mainittava,
miten ja missd varat ovat nostettavissa.

Pykilidn 2 momentissa ehdotetaan sdddetté-
viksi rahasto-osuuksien liikkeeseenlaskun ja
lunastamisen keskeyttdmisestd sek4 siiti, etti
sijoitusrahaston varat on muutettava rahaksi
ja sen olemassa olevista velvoitteista on
huolehdittava ennen kuin varoja voidaan
ryhtyd jakamaan rahasto-osuudenomistajille.
Varat jactaan suhteellisen omistusosuuden
mukaisesti.

Pykildn 3 momentin mukaan lakkauttami-
sesta laaditaan lopputilitys, joka toimitetaan
sekd rahoitustarkastukselle etti rahasto-osuu-
denomistajille. Lopputilityksen laatii rahasto-
yhtié.

Pykdlin 4 momentti vastaa nykyistd
56 §:4, jossa siddetddn siitd, miten lunasta-
matta jadneistd varoista huoiehditaan,

Pykdldn 5 momentin mukaan rahastoyhti-
6n on ilmoitettava lakkauttamismenettelyn
loppuunsaattamisesta rahoitustarkastukselle.

120 §. Selkeyden vuoksi pykéléssd ehdote-
taan sdddettdviksi, ettd tilanteessa, jossa sii-
lytysyhteis6bn on ryhdyttdvd lakkauttamaan
sen hallinnoitavaksi siirtynyt sijoitusrahasto,
sen on noudatettava 119 §:sséd sdddettyd me-
nettely4.

121 §. Ehdotettu s#innds vastaa nykyisen
54 d §:n 1 momenttia paitsi, ettd lakkautta-
mismenettelyn osalta ehdotetaan viitattavaksi
119 §:n sédintelyyn, mistd johtuen nykyinen
54d §n 2 momentti j44 tarpeettomaksi.
Saidnnostd ehdotetaan kuitenkin tiydennetti-
viksi siten, ettd sdinnoksessd puhutaan sijoi-
tusrahaston sddntdjen vahvistamisesta, silld
nykyistd sdinnosti on mahdollista tulkita
siten, ettd se koskee ainoastaan sellaisia si-
joitusrahastoja, joiden sd&nnét on vahvista-
nut rahoitustarkastus.



HE 202/1998 vp 69

122 §. Rahoitustarkastuslain tarkoittaman
asiamiehen asettamisesta si#detddn nykyisin
54 d §:n 3 momentissa. Sdidntelyd ehdote-
taan 1 momentissa laajennettavaksi koske-
maan myos tilannetta, jossa sdilytysyhteisé
ei ole ryhtynyt toimenpiteisiin sijoitusrahas-
ton hallinnon luovuttamiseksi, sen sulautta-
miseksi taikka sen lakkauttamiseksi. Pykéldan
2 momentissa ehdotetaan, etti rahoitustar-
kastuksen on keskeytettdvd rahasto-osuuksi-
en liikkeeseenlasku ja lunastaminen asettaes-
saan asiamiehen. Sdilytysyhteisén hallin-
noidessa sijoitusrahastoa rahasto-osuuksien
liikkkeeseenlasku ja lunastaminen ovat
118 §:n 4 momentin mukaan keskeytettyna.

123 §. Pykaéldssd ehdotetaan yhdistettiavik-
si nykyiset 54 §:n 7 momentin, 54 a §:n
4 momentin, 54 ¢ §:n ja 54 d §:n 4 momen-
tin sédnnokset ilmoitusvelvollisuudesta tilan-
teessa, jossa rahasto-osuuksien liikkeeseen-
lasku ja lunastaminen on keskeytetty ja sa-
nottuja rahasto-osuuksia markkinoidaan yh-
den toimiluvan periaatteen mukaisesti ETA-
alueella. Ehdotuksessa otetaan huomioon
lukuun ehdotetut muutokset. Siéintely perus-
tuu  sijoitusrahastodirektiivin 37 artiklan
2 kohdan a alakohtaan ja 52 artiklan 3 koh-
taan. Selkeyden vuoksi 2 momentissa ehdo-
tetaan sdfdettdviksi siitd, kuka on ilmoitus-
velvollinen.

19 luku. Siilytysyhteison toimiluvan pe-
ruuttaminen ja siilytysyhteison
lakkauttaminen

124 §. Pykilissd ehdotetaan sdddettdviksi,
ettd séilytysyhteisdén on haettava toimiluvan
peruuttamista, jos sen tarkoituksena ei enéd
ole harjoittaa sdilytysyhteisdtoimintaa. Toi-
milupa voidaan peruttaa vasta, kun siily-
tysyhteisé on luopunut kaikista 31 §:ssi tar-
koitetuista tehtdvistd. Pykildssd ehdotettu
sédntely soveltuu ainoastaan siilytysyhteisoi-
hin, jotka ovat saaneet toimiluvan sijoitusra-
hastolain perusteeila.

125 §. Pykidldn 1 momentissa ehdotetaan
sdaddettdviksi sdilytysyhteisén toimiluvan
peruuttamisperusteista. Perusteet ovat yh-
tenevi rahastoyhtién toimiluvan peruuttamis-
ta koskevien periaatteiden kanssa.

Pykdldn 2 momentti vastaa 117 §:n 2 mo-
mentin sédnndstd. Sdilytysyhteison selvitysti-
laan asettamisessa ja séilytysyhteisén purka-
misessa on ehdotuksen mukaan noudatettava
117 §:n 4 ja 5 momentissa kuvattua menet-
telyd.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdddetti-
viksi sdilytysyhteisén kuulemismenettelysté
ennen toimiluvan peruuttamista koskevan
padtoksen tekemisti. Valtioneuvoston on
lisdksi varattava rahoitustarkastukselle tilai-
suus lausunnon antamista varten. Kuulemis-
ja lausuntomenettelystd voidaan kuitenkin
luopua kiireellisessi tilanteessa.

126 §. Pykéldssa ehdotetaan siidettdviksi
menettelystd tilanteessa, jossa sdilytysyh-
teisdn toimilupa on peruutettu, siilytysyhtei-
s6 on asetettu selvitystilaan, sen omaisuus
on luovutettu konkurssiin taikka yhteisd
muutoin lopettaa toimintansa.

Pykdldn 1 momentissa korostetaan, ettd
rahastoyhtidn tehtidvini on vélittémasti ryh-
ty4d toimenpiteisiin valitakseen hallinnoimil-
leen sijoitusrahastoille uuden siilytysyh-
teison, jolle sdilytysyhteistn tehtdvit siirty-
vit, Jollei rahastoyhtié ryhdy tarvittaviin
toimenpiteisiin, rahoitustarkastuksen on ase-
tettava asiamies huolehtimaan séilytysyh-
teison tehtidvistd. Perusteena voi olla esimer-
kiksi se, ettei rahastoyhtié kykene riittdvin
nopeasti 16ytdmadn sopivaa uutta sdilytysyh-
teiso4.

Pykidlidn 2 momentissa ehdotetaan, ettd jos
rahastoyhti6 ei ryhdy lainkaan 1 momentissa
tarkoitettuun toimenpiteeseen, rahoitustarkas-
tuksen on k#ynnistettivi rahastoyhtion hal-
linnoimien sijoitusrahastojen lakkauttaminen.
Menettelyyn sovelletaan 122 ja 123 §:n
sadntelyd, jolloin rahoitustarkastus maardd
rahasto-osuuksien liikkeeseenlaskun ja lunas-
tamisen keskeyttimisestd, nimittid asiamie-
hen huolehtii tarvittavista toimenpiteistd ja
ilmoituksista toisten ETA-valtioiden toimi-
valtaisille viranomaisille. K4ytinngssé tilan-
ne johtaa my®ds rahastoyhtién toimiluvan pe-
ruuttamiseen. Sddntely soveltuu lisdksi tilan-
teeseen, jossa rahastoyhtid ja sailytysyhteisd
kuuluvat samaan konserniin j ja ajautuvat sa-
manaikaisesti konkurssiin.

20 luku. Rahasto-osuuksien markkinoimi-
nen muualla kuin Suomessa seki
yhteissijoitusyrityksen toiminta
Suomessa

127—128 §. Ehdotettu 127 § vastaa ny-
kyistd 2 a §:4 ja ehdotettu 128 § vastaa ny-
kyisen 2 §:n 2 momenttia sekd 5 momentin
alkuosaa.

129 §. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan
sdddettiviksi nykyisin 2 §:n 6 momentissa
siddetystd muiden kuin sijoitusrahastodirek-
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tilvin  mukaisten  yhteissijoitusyritysten
osuuksien markkinoimisesta  Suomessa.
Osuuksia voidaan markkinoida, kuten nykyi-
sin, valtioneuvoston luvalla. Valtioneuvoston
toimivaltaa ehdotetaan tarkennettavaksi vas-
taamaan ehdotettua sijoitusrahastolain sovel-
tamisalaa. Lupamenettelyn kohteena ovat
ainoastaan sellaiset yhteissijoitusyritykset,
joita niiden séfinnét tai yhtiGjédrjestys huomi-
oon ottaen markkinoidaan yleisélle. Yleis6l-
14 voidaan tarkoittaa my®s rajattua potentiaa-
listen sijoittajien ryhmii. Olennaista kuiten-
kin on, etti sithen kuuluu tai voi kuulua
myds muita kuin ammattimaisia sijoittajia.
Soveltamisalan piiriin on piensijoittajan suo-
jan ndkokulmasta tarkoituksenmukaista saat-
taa mydos tillaiset yhteissijoitusyritykset. Lu-
pa voidaan ehdotuksen mukaan myontdd
vain, jos yhteissijoittamisen rakenne, sijoi-
tustoiminnan periaatteet sekd yhteissijoi-
tusyrityksen kotivaltion lainsdddénto ja val-
vonnan taso riittdvisti vastaavat sijoitusra-
hastolaissa sdddettyjd periaatteita.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan valtio-
neuvostolle toimivaltaa asettaa vaatimuksia
yhteissijoitusyrityksen  osuuksien  mark-
kinoinnissa annettavista tiedoista. Siintelyn
tarkoituksena on varmistua siité, etti sijoitta-
jille tarjotaan yhdenmukaisella tavalla kuva
yhteissijoittamisen luonteesta riippumatta
siitd, onko kysymyksessi kotimainen eri-
koisrahasto vai lainkohdassa tarkoitettu yh-
teissijoitusyritys.

130 §. Pykélidssd ehdotetaan yhdistettidvik-
si nykyisen 2 §:n 2 ja 6 momentin sdinndk-
set niistd asiakirjoista ja tiedoista, jotka on
liitettdvd sekd sijoitusrahastodirektitvin mu-
kaisen yhteissijoitusyrityksen rahoitustarkas-
tukselle toimitettavaan ilmoitukseen etté val-
tioneuvostolle tarkoitettuun markkinointilu-
pahakemukseen. Toimitettavia asiakirjoja ja
tietoja koskevat sidéinndkset perustuvat sijoi-
tusrahastodirektiivin. Koska sidntelyn tarkoi-
tuksena on suojata sijoittajaa, vastaavat tie-
dot ja asiakirjat on edellytetty toimitettavaksi
jo voimassa olevan lain mukaan markkinoin-
tihakemuksen liitteend. Koska on mahdollis-
ta, ettd erityisesti niin kutsutussa kolmannes-
sa valtiossa rekisterdidyn yhteissijoitusyri-
tyksen ei ole kotivaltionsa lainsaddédnnén
perusteella julkistettava kaikkia lainkohdassa
tarkoitetuista tiedoista tai asiakirjat julkiste-
taan toisessa muodossa, 2 momentissa ehdo-
tetaan pysytettdviksi nykyisen 2 §:n 6 mo-
mentin sdénnds, jonka mukaan hakemuksen
liitteend toimitettavista tiedoista ja asiakir-

joista voidaan erityksestd syysti myontdi
poikkeus. Koska etukiteen on vaikea arvioi-
da, millaisia muita selvityksid yksittdisten
muiden kuin sijoitusrahastodirektiivin mu-
kaisten yhteissijoitusyritysten markkinointi-
hakemusten liitteend olisi edellytettiivi,
2 momentissa ehdotetaan lisdksi si4dettivik-
si, ettd valtioneuvosto voi pyytdd myds mui-
ta tarpeelliseksi katsomiaan selvityksid. Eh-
dotettu 1 momentti vastaa nykyisen 2 §:n
3 momenttia, 2 momentti nykyisen 2 §:n
4 momentin alkuosaa ja ehdotettu 3 mo-
mentti vastaa nykyisen 4 momentin lop-
puosaa.

Pykildn 4 momentissa ehdotetaan sd4detts-
viksi, etti yhteissijoitusyrityksen on ilmoi-
tettava rahoitustarkastukselle pddtoksestisn
lopettaa osuuksiensa markkinoiminen Suo-
messa. Yhteissijoitusyrityksen on lisdksi jul-
kaistava p#itdstd koskeva ilmoitus vihintidin
yhdessd valtakunnallisessa sanomalehdessé.
Osuudenomistajan kannalta on olennaista,
ettd ilmoituksessa mainitaan, missd osuuden
lunastaminen jatkossa tapahtuu. Lisédksi
osuudenomistajille on ilmoitettava siitd, mi-
ten tuotot suoritetaan ja mistd julkistettavat
asiakirjat ovat saatavilla.

131 §. Ehdotettu 1 momentin sd4nnds vas-
taa nykyisen 2 §:n 5 momentin loppuosaa ja
2 momentin sdinnds vastaa voimassa olevaa
2 b §:44.

132 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa ny-
kyistd 4 §:n 3 momenttia. Lisdksi pykildssi
ehdotetaan s#idettiviksi, ettd selvyyden
vuoksi voidaan edellyttdd, ettd yhteissijoi-
tusyrityksen nimeen tai toiminimeen litet4in
selittdvé lisdys. Ehdotus perustuu sijoitusra-
hastodirektiiviin (48 art.).

21 luku. Salassapito- ja vahingonkorvaus-
velvollisuus sekii sijoittajan tun-
nistaminen

133 §. Ehdotettu sddnnds vastaa nykyistd
58 §:8 paitsi, ettd salassapitovelvollisuus eh-
dotetaan laajennettavaksi koskemaan myds
séilytysyhteis6d siltd osin, kun se toimii ta-
mi lain nojalla myonnetyn toimiluvan perus-
teella. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyri-
tysten salassapitovelvollisuudesta on sdéddetty
erikseen. Sdinndkseen ehdotetaan terminolo-
gista tismennysti. Poliisiviranomainen kor-
vataan termilld esitutkintaviranomainen.

134—135 §. Ehdotettu 134 § vastaa ai-
neellisesti nykyistd 59 §:44 ja 135 § vastaa
nykyistd 60 §:44.
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136 §. Ehdotettu siinnds vastaa nykyisti
61 §:4 silld poikkeukselld, ettd sdidntely eh-
dotetaan laajennettavaksi koskemaan myés
osakkeenomistajaan arvopaperimarkkinalain
2 luvun 9 §:n mukaan rinnastettavaan henki-
186n, yhteisdon tai s#4tidon.

137—138 §. Ehdotettu 137 § vastaa ny-
kyistd 42 §:44 ja ehdotettu 138 § vastaa ny-
kyistd 62 §:44.

139 §. Ehdotettu sidfinnds vastaa muutoin
63 §:4 paitsi, ettd se laajennetaan koskemaan
myos sdilytysyhteisoa.

140—141 §. Ehdotetut sdinnokset vastaa-
vat aineellisesti nykyisid 64 ja 65 §:ii.

142 §. Ehdotettu s#innds vastaa nykyists
66 §:84 silld poikkeuksella, etti haaste tai
muu tiedoksianto annetaan rahasto-osuuden-
omistajien kokouksen puheenjohtajan sijasta
rahastoyhtiélle.

143 §. Ehdotettu sidfinnds vastaa nykyisti
67 §:44 muutoin paitsi, ettd se laajennetaan
koskemaan myds séilytysyhteis6a.

144 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi
rahastoyhtién ja sdilytysyhteison yleisestd
sijoittajan tunnistamisvelvollisuudesta. Pyka-
lin 1 momentin mukaan rahastoyhtion ja
sdilytysyhteis6bn on tunnettava asiakkaansa
(know your customer). Sijoittajan tunnista-
miseen siséltyy paitsi sijoittajan henkil6lli-
syyden tunteminen myds sijoittajan liiketoi-
minnan laadun ja laajuuden tunteminen.
Lainkohdassa tarkoitettu tunnistaminen on
kohdistettava sek#d rahasto-osuudenomista-
jaan ettd sellaiseksi aikovaan. Tunnistaminen
kohdistetaan rahasto-osuudenomistajaan, kun
rahasto-osuus on siirtynyt henkilsltd, yh-
teisdltd tai sadticltd taikka niihin rinnastetta-
valta ulkomaiselta yksityis- tai oikeushenki-
161t toiselle, mink4 seurauksena, jotta rahas-
to-osuudenomistaja voisi kéyttdd télle kuulu-
via oikeuksia, omistusoikeus kidydddn rekis-
ter6iméssd rahastoyhtiossd. Tunnistaminen
kohdistetaan puolestaan rahasto-osuuden-
omistajaksi aikovaan, kun rahasto-osuus nor-
maalisti lasketaan rahastoyhtiossd litkkee-
seen. Tunnistamisvelvollisuus on ehdotuksen
mukaan sekd rahastoyhtiolld ettd timéin lain
mukaan toimiluvan saaneella sdilytysyh-
teisolla.

Luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset ja
ulkomaisten luottolaitosten tai sijoituspalve-
luyritysten Suomen sivukonttorit, jotka har-
joittavat siilytysyhteisdtoimintaa, ovat jo nyt
rahanpesun estamisestd ja selvittimisestd
annetun lain (68/1998) mukaan ilmoitusvel-
vollisia. Tunnistamisvelvollisuus on jokaisen

ilmoitusvelvollisen vastuulla. Jos rahasto-
osuuksien markkinoinnista huolehtii muu
rahastoyhtién asiamies, rahastoyhtién on
huolehdittava siitd, ettd asiamies tunnistaa
asiakkaan rahanpesun estdmisesti ja selvittd-
misestd annetun lain ja sen perusteella anne-
tun méirdyksen mukaisesti. .

Pykilin 2 momentin mukaan sijoittajan
tunnistamisesta on lisdksi voimassa mité ra-
hanpesun estdmisesti ja selvittimisestd anne-
tussa laissa sdddetéddn.

Pykildn 3 momentin mukaan rahoitustar-
kastus voi antaa tarkempia mairdyksid 1
momentissa tarkoitetussa sijoittajan tunnista-
misessa noudatettavista menettelytavoista.

22 luku. Rangaistussifinnikset

145 §. Ehdotettu 1 momentti vastaa muu-
toin voimassa olevaa 68 §:44 paitsi, ettd sii-
ni otetaan huomioon siilytysyhteisétoimin-
taa ja lain soveltamisalaa koskeva séintely.
Jalkimmdisen seurauksena nykyinen 1 mo-
mentin 2 kohta on tarpeeton. Ehdotettu
2 momentti vastaa lailla 578/1998 muutettua
68 §:n 2 momenttia, joka tulee voimaan
1 pdivind tammikuuta 1999.

146 §. Pykilidn sdsinnds vastaa pidasiassa
nykyistd 69 §:44. Varojen erillddnpitovelvoi-
te on olennainen sijoitusrahastotoiminnan
tunnusmerkki. Tdméin vuoksi 2 kohdassa
ehdotetaan viitattavaksi 25 §:n 2 momenttiin
ja 31 §:n 2 momenttiin.

147 §. Ehdotettu sddnnds vastaa nykyistd
70 §:44. Se koskee kuitenkin jatkossa myos
sdilytysyhteisén hallintohenkilita. ]

148 §. Ehdotettu s#innds vastaa muutoin
nykyistd 71 §:44 paitsi, ettd se laajennetaan
koskemaan myos s#ilytysyhteisGa. )

149 §. Ehdotettu sdinnés vastaa muutoin
nykyistd 72 §:44 paitsi, ettd se ehdotetaan
laajennettavaksi koskemaan myods sdily-
tysyhteisén hallintohenkil6ita.

150 §. Ehdotettu 1| momentti vastaa ny-
kyistd 67 a §:44 silld poikkeuksella, ettd se
laajennetaan koskemaan jokaista, joka mark-
kinoi  Suomessa  yhteissijoitusyrityksen
osuuksia. S#finnbksessi ei endi kuitenkaan
luettella tyhjentdvisti niitd sdinnodksid, joi-
den rikkomisesta seuraamus voi aiheutua.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan saddettd-
viksi, ettd se, joka markkinoi yhteissijoi-
tusyrityksen osuuksia, voidaan velvoittaa
lopettamaan toiminta, jos markkinoinnissa
on toimittu olennaisesti vastoin voimassa
olevaa lainsdddéntdd. Valtioneuvoston on
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ilmoitettava piaitoksestdéin yhteissijoitusyri-
tyksen kotivaltion toimivaltaisille viranomai-
sille. PadtSksen tekee valtioneuvosto riippu-
matta siitd, onko kysymyksessd sijoitusra-
hastodirektiivissi tarkoitettu vai muu yhteis-
sijoitusyritys.

23 luku. Voimaantulo- ja siirtymisiinn6k-
set

151 §. Pykéls siséltdd tavanomaisen voi-
maantulosdinnoksen.

152 §. Talla lailla kumotaan 8 pdivini
toukokuuta 1987 annettu sijoitusrahastolaki
(480/1987) sithen my6hemmin tehtyine
muutoksineen.

153 §. Jottei tulisi epédselvyyttd, esitykses-
sd ehdotetaan sdddettdviksi, ettdi muussa
laissa tai asetuksessa oleva viittaus sijoitus-
rahastolakiin tarkoittaa tim#n lain voimaan-
tulon jilkeen viittausta tdhdn lakiin.

154 §. Ehdotuksen mukaan rahastoyhtigille
on varattava kohtuullinen aika ryhtyd toi-
menpiteisiin yhtiokokouksen pitdmistd var-
ten ja tarvittaessa yhtidjdrjestyksen muutta-
miseksi. Siirtymiaika on ehdotuksen mukaan
12 kuukautta. Pykildssi ehdotetaan, ettd 36
§:ssi tarkoitetetut kelpoisuusehdot tdyttavit
tilintarkastajat on wvalittava 12 kuukauden
kuluessa. Lain 38 §:n 1 momentin sdinndsti,
jonka mukaan riittad, ettd rahasto-osuuden
arvonlaskennan oikeellisuuden tarkastami-
sesta huolehtii yksi tilintarkastaja, jos tdmi
on Keskuskauppakamarin hyviksymé tilin-
tarkastaja, on sovellettava vilittdomaisti sen
jélkeen, kun kelpoisuusehdot tdyttavi tilin-
tarkastaja on valittu ja ottanut tehtivinsi
vastaan.

Pykilén 2 momentissa ehdotetaan vuoden
siirtymaaikaa 20 §:n 3 momentin sd&nnok-
sestd, joka kieltdsd sd#ti6ts tai yhteisod, jossa
20 §:n 2 momentissa tarkoitetulla rahasto-
osuudenomistajalla on méiérdysvalta, d4nes-
tdméstd rahasto-osuudenomistajien kokouk-
sessa. Sadnngs saattaa johtaa merkittdviin
muutoksiin ##nioikeussuhteissa. Vastaavaa
siirtymaiaikaa ehdotetaan 22 §:n 4 momentis-
ta, jossa tillaisen rahasto-osuudenomistajan
valitseminen edustajistoon kielletddn.

155 §. Pykildssi ehdotetaan, etti ennen
lain voimaantuloa my®6nnetyt rahastoyhtién
toimiluvat pysyvédt voimassa my6s uuden
lain tultua voimaan. Voimaantulohetkelld
vireilld olevat toimilupahakemukset on puo-
lestaan tiydennettivd vastaamaan uuden lain
edellytyksii.

1.2. Laki sijoituspalveluyrityksisti annetun
lain 13 §:n muuttamisesta

13 §. Pykilin 2 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd sellaisen sijoituspal-
veluyrityksen, jonka tarkoituksena on har-
joittaa sijoitusrahastolaissa tarkoitettua saily-
tysyhteis6toimintaa, perustamispddomavaati-
mus on vihintdan viisi miljoonaa markkaa.
Vastaava pddomavaatimus on asetettu sijoi-
tusrahastolaissa tarkoitetulle sdilytysyhteisél-
le. Luottolaitoksen paiomavaatimus on sel-
laisenaan korkeampi.

Voimaantulo- ja siirtymdsddnnds. Sijoitus-
palveluyrityksistd annettuun lakiin ehdotettu
muutos asettaa ainakin yhdelle siilytysyh-
teisdlle velvoitteen korottaa osakepiiomaan-
sa, mikd saattaa edellyttdd yhtivkokouksen
koollekutsumista yhtidjarjestyksen muutta-
miseksi. Tdmin vuoksi on tirkedi varata
riittdvin pitkd aika sijoituspalveluyrityksistd
annetun lain 13 §:n muutoksen valmistautu-
mista varten. Siirtym#aika on ehdotuksen
mukaan 12 kuukautta. Muussa tapauksessa
séilytysyhteis6bn on lopetettava siilytysyh-
teison tehtdvien hoitaminen.

1.3. Laki mhoitustarkastuslain 2 §:n
muuttamisesta

2 §. Pykidldan 5 kohtaa ehdotetaan muutet-
tavaksi siten, etti rahoitustarkastuksen val-
vottavien luetteloon lis4tddn sdilytysyhteis6.

1.4. Laki arvopaperimarkkinalain 1 luvun
2 §:n muuttamisesta

2 §. Luvun 2 §:n 1 momentin 4 kohdassa
tarkoitetut késitteet sijoitusrahasto-osuus ja
ulkomaisen yhteissijoitusyrityksen osuus
ehdotetaan muutettavaksi vastaamaan sijoi-
tusrahastolain kdisitteistod. Sijoitusrahasto-
osuus ehdotetaan siten korvattavaksi sanalla
rahasto-osuus. Yhteissijoitusyritys on sijoi-
tusrahastolain midritelmén mukaan aina ul-
komainen, joten sana ulkomainen ehdotetaan
poistettavaksi tarpeettomana.

1.5. Laki arvo-osuusjirjestelmiistii annetun
lain muuttamisesta

26 c §. Lakiin ehdotetaan uutta 26 ¢ §:43,
jossa ehdotetaan, ettd velvollisuudesta siirtaa
rahasto-osuudet arvo-osuusjérjestelméin sda-
detddn asetuksella. Siirtdminen ei ole vield
toistaiseksi tietoteknisesti mahdollista.
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1.6. Laki arvo-osuustileisti annetun lain
29 §:n muuttamisesta

29 §. Pykdlan 1 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd tismaytyspdivi voi
midrdytyd my0s sijoitusrahaston sdantdmas-
rdyksen perusteella. Tdmd on olennaista,
jotta rahasto-osuudet voidaan turvallisesti
liitt44 arvo-osuusjirjestelmiin.

1.7. Laki rahanpesun estiimistii ja
selvittiimistii koskevan lain 3 §:n
muuttamiseksi

3 §. Pykéldn uudessa 4 a kohdassa ehdote-
taan lis&ttiviksi sijoitusrahastolaissa tarkoi-
tetut rahastoyhtitt ja sdilytysyhteisot laissa
tarkoitetuiksi ilmoitusvelvollisiksi. Sijoitus-
rahasto- ja sdilytysyhteis6toiminnan rakenne
edellyttid, ettd molemmat saatetaan ilmoitus-
velvollisuuden piiriin.

1.8. Laki kaupparekisterilain muuttamisesta
14 §. Pykidlin 3 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, etti rahastoyhtién yh-

tidjarjestyksen muuttamista koskevan rekis-
ter6imismenettelyn yhteydessd sovellettavaa

1.

valtioneuvoston ja rahoitustarkastuksen kuu-
lemismenettelyd sovellettaisiin myos séily-
tysyhteison vastaavaan rekisterdimismenette-
lyyn. Lis#ksi sadnndstd ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd rekisteriviranomaisen on
myds rahastoyhtidn yhtidjarjestystd hyviksy-
essdéin varattava valtioneuvostolle ja rahoi-
tustarkastukselle mahdollisuus lausua asias-
sa. Vastaavaa menetelyd ehdotetaan nouda-
tettavaksi siilytysyhteisdn yhtidjirjestyksen
ja sen muutosten hyviksymismenettelyn yh-
teydessa.

2. Voimaantulo

Lait ehdotetaan tulevaksi voimaan mahdol-
lisimman pian sen jilkeen, kun eduskunta on
ne hyviksynyt. Suomalaisten rahastoyhtii-
den kansainvilisen kilpailukyvyn varmista-
miseksi siirryttdessd yhteiseen valuuttaan
uusi sijoitusrahastolaki olisi tarkoituksenmu-
kaista saattaa voimaan vuoden 1999 alusta.

Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyvéksyttaviksi seuraavat lakiehdo-
tukset:

Sijoitusrahastolaki

Eduskunnan paidtdksen mukaisesti saddetdsn:

1 luku
Yleiset sddnnikset

1§

Tét4 lakia sovelletaan rahastoyhtion ja sdi-
lytysyhteison harjoittamaan toimintaan sekd
yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoi-
miseen yleistlle.

T4td lakia ei sovelleta yhteissijoitusyrityk-
sen osuuksien markkinoimiseen, jos yhteissi-
joitusyrityksen s#intSjen tai yhtiSjirjestyk-
sen mukaan sen osuundenomistajaksi voidaan
merkitd ainoastaan ammattimaisia sijoittajia.
Ammattimaisena sijoittajana on pidettiva

1) arvopaperimarkkinalain  (495/1989)
1 luvun 4 §:n 4 momentin 1-—6 kohdassa
tarkoitettuja yhteisdjé;

2) sellaisia yhteistja tai s#&tisitd, joita tar-

380350F

koitetaan arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4
§:n 4 momentin 7 ja 8 kohdassa ja joihin
yhteissijoitusyritys tai sen asiamies on koh-
distanut sanotussa lainkohdassa tarkoitetulla
tavalla ilmoitusmenettelyn; sekd

3) muuta sijoittajaa, joka on Kirjallisesti
ilmoittanut yhteissijoitusyritykselle tai sen
asiamiehelle olevansa ammattitaitonsa ja
sijoituskokemuksensa perusteella ammatti-
mainen sijoittaja.

2§

Tiassé laissa tarkoitetaan:

1) sijoitusrahastotoiminnalla varojen hank-
kimista yleis6ltd yhteistd sijoittamista varten
ja ndiden varojen sijoittamista p#dasiassa
sijoituspalveluyrityksistd  annetun  lain
(579/1996) 2 §:ssd tarkoitetuihin sijoituskoh-
teisiin seki sijoitusrahaston hallintoa;
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2) sijoitusrahastolla sijoitusrahastotoimin-
nassa hankittuja ja sijoitettuja varoja sekd
niistd johtuvia velvoitteita;

3) rahastoyhtiolld pidsdantSisesti sijoitus-
rahastotoimintaa harjoittavaa suomalaista
osakeyhtiotd;

4) sdgilytysyhteisétoiminnalla sijoitusrahas-
ton varojen siilyttdmistd sekd rahastoyhtion
sijoitusrahastotoiminnan lain, sen perusteella
annettujen viranomaismiiraysten ja sijoitus-
rahaston siéintdjen mukaisuuden valvontaa;

5) sdilytysyhteisolld siilytysyhteistoimin-
taa harjoittavaa yhteis4;

6) rahasto-osuudella samansuuruista osuut-
ta tai vidhintddn yhti osuuden murto-osaa
sijoitusrahaston varoista;

7) rahasto-osuudenomistajalla henkilod,
yhteis64 tai sditiotd taikka niihin rinnastetta-
vaa ulkomaista yksityis- tai oikeushenkilsa,
joka omistaa yhden tai useamman rahasto-
osuuden tai sen murto-osan;

8) arvopaperilla arvopaperimarkkinalain
I Tuvun 2 §:ssd médriteltyd todistusta;

9) sijoitusrahastodirektiivilld neuvoston
direktiivid arvopapereihin kohdistuvaa yh-
teistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten miirdysten yh-
teensovittamisesta (85/611/ETY) sekid neu-
voston direktiivid direktiivin 85/611/ETY
tiettyjen yhteissijoitusyritysten sijoituspoli-
tiikkkaa koskevien sifinndsten muuttamisesta
(88/220/ETY);

10) yhteissijoitusyritykselld ulkomaista
sijoitusrahastoa ja siihen rinnastettavaa yh-
teisti sijoitustoimintaa harjoittavaa ulkomais-
ta yritystid; sekd

11) kotivaltiolla valtiota, jossa yhteissijoi-
’ltusyritys tai sdiilytysyhteisd on saanut toimi-
uvan.

3§
Sijoitusrahastotoimintaa saa harjoittaa vain
rahastoyhtid ja sdilytysyhteisStoimintaa saa
harjoittaa vain sidilytysyhteisd, joka on saa-
nut toimiluvan titd toimintaa varten.

4%

Tamén lain, sen nojalla annettujen sidin-
nosten ja viranomaisten niiden nojalla anta-
mien méirdysten noudattamista seki rahasto-
yhtidn, sidilytysyhteisén ja sijoitusrahaston
toimintaa sekd 1 §:ssd tarkoitettua yhteissi-
joitusyrityksen osuuksien markkinointia val-
voo rahoitustarkastus.

Rahoitustarkastuksella on oikeus saada

edelld 1 momentissa tarkoitetulta yhteissijoi-
tusyritykseltd valvonnan edellyttimit tiedot
sekd jidljenntkset valvonnan kannalta tar-
peellisiksi katsomistaan asiakirjoista.

2 luku
Rahastoyhtion ja siilytysyhteison toimilupa

5§

Valtioneuvosto mydntdd hakemuksesta
rahastoyhtién toimiluvan suomalaiselle osa-
keyhtiélle, jos

1) sen tarkoituksena on harjoittaa sijoitus-
rahastotoimintaa;

2) sen pédkonttori sijaitsee Suomessa;

3) silld on riittavit taloudelliset toiminta-
edellytykset; ja

4) saadun selvityksen perusteella ja haki-
jan aiottu liiketoiminnan laajuus huomioon
ottaen voidaan pitdd todennikdisend, ettd
sitd tullaan hoitamaan luotettavasti, ammatti-
taitoisesti sekd jarkevien ja vakaiden liiketa-
paperiaatteiden mukaisesti.

Rahastoyhtié voi toimiluvassa mainituin
edellytyksin harjoittaa myés sijoitusrahasto-
toimintaan olennaisesti liittyvdi toimintaa,
jos tillainen toiminta ei ole omiaan vahin-
goittamaan rahasto-osuudenomistajien etua.

6§

Rahastoyhtién osakepiioman on oltava
vihintdan miljoona markkaa, joka on oltava
kokonaan rahassa maksettu toimilupaa
mydnnettdessid. Rahastoyhtién osakepdiomaa
korotettaessa uutta osaketta ei voida merkitd
apporttiomaisuutta vastaan.

Rahastoyhtion osakepdioman on aina olta-
va vihintddn puoli sadasosaa rahastoyhtitn
hallinnoimien sijoitusrahastojen yhteenlaske-
tusta arvosta. Osakepddoman korotus voi-
daan jattd4 suoritettavaksi aina seuraavan
kokonaisen miljoonan markan vaatimuksen
tiyttyessd. Rahastoyhtion yhtidjarjestyksessi
voidaan kuitenkin mairitd, ettd rahastoyhti-
6n osakepddomaa ei koroteta, kun se on vi-
hinté4n viisi miljoonaa markkaa.

78

Rahastoyhtion toiminimessi on oltava sana
rahastoyhti6 joko sellaisenaan tai yhdysosa-
na.

Ainoastaan tdméin lain mukaisella rahasto-
yhti6ll4 on oikeus kayttdd toiminimesséén tai
muuten toimintaansa osoittamaan nimitystd
rahastoyhti tai rahasto-osakeyhtis.
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8§

Rahastoyhtitn hallituksessa on oltava vi-
hintddn kolme j4senti. Vihintdin puolella
hallituksen jisenistd ja toimitusjohtajalla on
oltava asuinpaikka Suomessa tai muussa Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa.
Valtioneuvosto voi erityisestd syystd myén-
tdd yhti6lle luvan poiketa tdssd sdddetyistd
vaatimuksista.

Rahasto-osuudenomistajat valitsevat rahas-
toyhtién hallituksen jisenistd vihintaan kol-
manneksen siten kuin rahastoyhtién yhtiojar-
jestyksessd madrdtidn. Rahasto-osuuden-
omistajien valitsema rahastoyhtién hallituk-
sen jdsen ei saa olla

1) rahastoyhtién tai sdilytysyhteis6n palve-
luksessa;

2) kirjanpitolain (1336/1997) 1 luvun
5 §:ssd tarkoitettu rahastoyhtidon masrdysval-
lank#yttdjs tai tillaisen m3drdysvallankaytté-
jén edustaja; tai

3) muun rahastoyhtion tai sdilytysyhteisén
hallituksen tai johtokunnan jisen.

Rahastoyhtiéon ei voida perustaa hallinto-
neuvostoa.

9§

Valtioneuvosto myontdd hakemuksesta
sdilytysyhteison toimiluvan. Sdilytysyhteisén
toimilupa voidaan mydntds suomalaiselle
osakeyhtiblle,

1) jonka tarkoituksena on harjoittaa séily-
tysyhteisétoimintaa;

2) jonka kotipaikka on Suomessa;

3) jos saadun selvityksen perusteella voi-
daan pitdd todennidkoisend, ettd sdilytysyh-
teisGtoimintaa tullaan harjoittamaan jirkevi-
en ja vakaiden liiketapaperiaatteiden mukai-
sesti;

4) jonka voidaan aikaisemman toiminnan
perusteella tai muutoin perustellusti katsoa
tiyttiviin tehtdvissi tarvittavaa ammattitaitoa
ja eettistd tasoa koskevat vaatimukset; ja

5) jonka suunnittelema toiminta tdyttds
sdilytysyhteisGtoiminnan edellyttamat tekni-
set ja taloudelliset vaatimukset.

Sdilytysyhteis6é voi toimiluvassa mainituin
edellytyksin harjoittaa my6s séilytysyhteiso-
toimintaan olennaisesti liittyvad toimintaa.

10 §

Sailytysyhteison perustamispddoman on
oltava vihintdin viisi miljoonaa markkaa,
joka on kokonaan rahassa maksettu ennen
sdilytysyhteisén toimiluvan myontimista.

11§

Sen estimittd, mitd 9 §:ssd sdddetddn, sdi-
lytysyhteisénd voi toimia sijoituspalveluyri-
tyksistd annetun lain 4 §:n 1 momentin
1 kohdassa tarkoitettu sijoituspalveluyritys
tai luottolaitostoiminnasta annetun lain
(1067/1993) 2 §:ssd tarkoitettu luottolaitos.

Sdilytysyhteisdni voi lisdksi toimia Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa
toimiluvan saanut ulkomaisen sijoituspalve-
luyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalve-
lua Suomessa annetun lain (580/1996) 2 §:n
1 kohdassa tarkoitettu sijoituspalveluyritys
tai_ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen
toiminnasta  Suomessa  annetun lain
(1608/1993) 2 §:n 1 kohdassa tarkoitettu
luottolaitos,

1) jolla on sivuliike tai -konttori Suomes-
sa,
2) joka tdyttad 10 §:ssi sdfidetyt taloudelli-
set toimintaedellytykset ja

3) joka on kotivaltiossaan oikeutettu har-
joittamaan sijoitusrahastodirektiivissé tarkoi-
tettua sidilytysyhteisdtoimintaa.

12 §

Rahastoyhtién hakemukseen on liitettdva
ainakin rahastoyhtién:

1) yhtidjérjestys;

2) kaupparekisteriote; )

3) osakkeenomistajia ja osakkeenomistajiin
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n mu-
kaan rinnastettavia henkilitd ja niiden omis-
tusosuuksia koskeva selvitys;

4) hallintoa seki sijoitusrahastojen hallin-
noimista hoitavia henkilditd ja heidin mah-
dollisia sijaisiaan koskeva selvitys;

5) edelld 3 kohdassa tarkoitettujen henki-
16iden luotettavuutta, hyvimaineisuutta ja
muuta sopivuutta koskevat tiedot;

6) edelld 4 kohdassa tarkoitettujen henki-
16iden luotettavuutta, hyvimaineisuutta, ko-
kemusta ja muuta sopivuutta koskevat tiedot;

7) pédkonttorin sijaintipaikkaa koskeva
selvitys; sekd

8) harjoitettavaksi aiottua toimintaa koske-
va selvitys.

Sdilytysyhteisén toimilupaa
hakemukseen on liitettivi ainakin

1) soveltuvin osin 1 momentin 1—3, 5,
7 ja 8 kohdassa tarkoitetut asiakirjat ja selvi-
tykset;

2) sdilytysyhteisén hallintoa koskeva selvi-
tys; sekd

3) edelld 2 kohdassa tarkoitettujen henki-
18iden luotettavuutta, hyvimaineisuutta, ko-

koskevaan
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kemusta ja muuta sopivuutta koskeva selvi-
tys.

Valtioneuvostolla on oikeus vaatia myés
muita kuin | ja 2 momentissa tarkoitettuja
tarpeelliseksi katsomiaan selvityksid. Asian-
omainen ministerié voi miiriti tiedoista,
jotka hakemuksessa on esitettivd ja niiden
esittdmistavasta.

13 §

Valtioneuvoston on ratkaistava toimilupaa
koskeva hakemus kuuden kuukauden kulues-
sa hakemuksen vastaanottamisesta. Jos val-
tioneuvosto tini aikana pyytdéd hakijalta ha-
kemuksesta lisdselvitystd, méadrdaika laske-
taan siitd pdivistd, jona valtioneuvosto vas-
taanottaa lisdselvityksen. Hakemus katsotaan
hylatyksi, jollei sitd ratkaista ma4rdajassa.

Ennen toimilupa-asian ratkaisemista valtio-
neuvoston on pyydettdvd hakemuksesta ra-
hoitustarkastuksen lausunto.

Valtioneuvostolla on oikeus toimiluvan
hakijaa kuultuaan asettaa toimilupaan haki-
jan liiketoimintaa koskevia ehtoja ja rajoi-
tuksia.

14 §

Rahastoyhtié tai sdilytysyhteisd voi aloit-
taa toiminnan vilittdmisti sen jdlkeen, kun
toimilupa on myénnetty, jos toiminnan aloit-
tamiselle ei ole si#detty ehtoja. Rahastoyhti-
On ja sdilytysyhteison on ilmoitettava rahoi-
tustarkastukselle, milloin se aloittaa toimin-
tansa.

15 §

Edelld 12 §:n 1 momentin 4 kohdassa ja 2
momentin 2 kohdassa tarkoitetun henkilén
vaihtumisesta on valittémisti ilmoitettava
rahoitustarkastukselle.

Rahastoyhtién ja sdilytysyhteis6én on toimi-
tettava rekisterdity yhtidjirjestyksen muutos
vilittdbmasti valtioneuvostolle ja rahoitustar-
kastukselle tiedoksi.

16 §

Rahast6yhtiéon ja sdilytysyhteis6on sovel-
letaan, mitd sijoituspalveluyrityksisti anne-
tun lain 14 ja 15 §:ssd sdfidetddn Hini- ja
vaikutusvallasta ilmoittamisesta sekd hankin-
nan vastustamisesta.

17 §
Rahoitustarkastus voi antaa midriykset
rahastoyhtién ja sdilytysyhteison muusta il-
moitusvelvollisuudesta sekd siitd, miten 15

ja 16 §:ssi tarkoitetut tiedot on ilmoitettava,
jotta se voi varmistua siitd, etti rahastoyhti
ja sdilytysyhteis6 tdyttdvit jatkuvasti toimi-
luvan mydntédmistd koskevat edellytykset.

18 §

Mitd tdssé laissa on sdddetty rahastoyhtion
tai sdilytysyhteison hallituksen jdsenestd ja
toimitusjohtajasta, on vastaavasti sovelletta-
va hallituksen varajiseneen ja toimitusjohta-
jan sijaiseen.

3 luku

Rahasto-osuudenomistajien kokous ja
edustajisto

19 §

Rahasto-osuudenomistajien yhteisesti ti-
mién lain tai sijoitusrahaston sdintdjen mu-
kaan padtettdvdt asiat ratkaistaan rahasto-
osuudenomistajienkokouksessa, joka on pi-
dettdvd sdidnndissd midrittynd aikana.

Rahasto-osuudenomistajienkokoukseen
sovelletaan soveltuvin osin mitd menettelysti
yhdistyksen kokouksesta on voimassa, sikli
kuin sijoitusrahaston s#inndissd tai tdssd
laissa e1 ole muuta madritty.

Rahasto-osuudenomistaja kéyttdd oikeut-
taan rahasto-osuudenomistajien kokouksessa
henkilgkohtaisesti tai asiamiehen vilityksel-
14. Asiamiehen tulee esittdd paivitty valtakir-
ja. Valtuutus koskee yhtd kokousta, jollei
valtakirjasta muuta ilmene. Valtakirja on
kuitenkin voimassa enintdin kolme vuotta
sen antamisesta.

Rahasto-osuudenomistajalla ja asiamiehell
saa olla rahasto-osuudenomistajien kokouk-
sessa avustaja.

20 §

Jokainen rahasto-osuus sijoitusrahastossa
tuottaa rahasto-osuudenomistajien kokouk-
sessa yhden ddnen.

Rahasto-osuudenomistaja, jolla on kirjan-
pitolain 1 luvun 5 §:ssi tarkoitetulla tavalla
médrdysvalta rahastoyhtiossé, ei saa itse tai
asiamiehen vilitykselld d4nestds rahastoyhti-
6n hallinnoiman sijoitusrahaston rahasto-
osuudenomistajien kokouksessa.

Mitdi 2 momentissa sdddetddn rahasto-
osuudenomistajasta koskee myds sellaista
yhteis6d tai sditiotd, jossa edelld tarkoitetulla
rahasto-osuudenomistajalla on kirjanpitolain
1 luvun 5 §:ssé tarkoitettu mi#rdysvalta.
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21 §

Ylim#drdinen rahasto-osuudenomistajien
kokous on pidettdvd, kun rahastoyhtion hal-
litus katsoo siihen olevan aihetta taikka jos
tilintarkastaja kirjallisesti sitd vaatii ilmoitta-
mansa asian kisittelyd varten, Mit4 tissi on
sdddetty tilintarkastajasta, koskee vastaavasti
rahasto-osuudenomistajia, joilla yhteensé on
vihintddn yksi kahdeskymmenesosa kaikista
liikkeelld olevista rahasto-osuuksista.

22 §

Sijoitusrahaston sdinndissi voidaan m#ira-
td, ettd rahastoyhtion hallinnoimien sijoitus-
rahastojenrahasto-osuudenomistajienkokouk-
set valitsevat edustajiston, jonka tehtivini
on paittid kysymyksessd olevia sijoitusra-
hastoja koskevista yhteisistd asioista, kun
rahastoyhtion hallitukseen valittavien rahas-
to-osuudenomistajien valitsemien jisenten tai
rahastoyhtion ja sen hallinnoitavana olevien
sijoitusrahastojen tilintarkastamista varten
valittavien tilintarkastajien mééri alittaa ra-
hastoyhtién hallinnoitavana olevien sijoitus-
rahastojen midréin. S&#nndissd on tuolloin
mainittava edustajiston tehtdvit, valintatapa
ja vaalikausi.

Edustajistoon sovelletaan soveltuvin osin,
mitd 19 §:n 2 momentissa sdfdetdsn.

Edustajistoon ei voida valita 20 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettua rahasto-osuudenomista-
jaa tai tdmén edustajaa.

Mitd 2 momentissa sdddetdin, koskee
myo6s 20 §:n 3 momentissa tarkoitettua ra-
hasto-osuudenomistajaa tai timin edustajaa.

4 luku
Rahastoyhtion toiminta ja tehtiviit

23 §

Rahastoyhtié voi perustaa yhden tai
useamman sijoitusrahaston. Rahastoyhtist
eivit saa perustaa yhteistd sijoitusrahastoa.

Sijoitusrahastolla on oltava sdinnét. Sijoi-
tusrahaston s#dnndistid ja niiden muuttami-
sesta paittad rahastoyhtién hallitus.

Rahastoyhtié ei saa aloittaa hallinnoimansa
sijoitusrahaston osuuksien markkinoimista
yleisolle eikd sijoitusrahastoon saa ottaa va-
roja ennen kuin sijoitusrahaston séinnét on
vahvistettu.

Rahastoyhtién on ilmoitettava rahoitustar-
kastukselle, milloin se aloittaa sijoitusrahas-

ton toiminnan.

25 §

Sijoitusrahaston varat kuuluvat rahasto-
osuudenomistajille. Rahasto-osuudenomista-
jat eivit vastaa henkilkohtaisesti sijoitusra-
hastoa koskevista velvoitteista.

Rahastoyhtion on pidettidvi sijoitusrahaston
varat erillisn rahastoyhtién omaisuudesta
antamalla ne sdilytysyhteisén sidilytettdviksi.
Sijoitusrahaston varoja ei saa ulosmitata ra-
hastoyhtion velasta.

Rahastoyhtié edustaa omissa nimissdin
sijoitusrahastoa. Sijoitusrahastoa koskevissa
oikeustoimissa on mainittava, minki sijoitus-
rahaston puolesta rahastoyhtié toimii.

26 §

Rahastoyhtion on harjoitettava sijoitusra-
hastotoimintaa huolellisesti, itsendisesti ja
asiantuntevasti  rahasto-osuudenomistajien
yhteiseksi eduksi. Rahastoyhtién on toimin-
nassaan kohdeltava rahasto-osuudenomistajia
yhdenvertaisesti.

Rahastoyhtié voi kidyttdd ulkopuolisia pal-
veluja, jos niiden laadusta ja laajuudesta on
otettu riittdvit méadrdykset sijoitusrahaston
s#intdihin. Sijoitusrahastojen hallinnointiin
liittyvien palvelujen tarjoana ei voi toimia
sdilytysyhteisé. Sopimus rahastoyhtion vas-
tuun siirtdmisestd kolmannelle on mitéton.
Palveluntarjoajaa koskee, mitd 133 §m 1
momentissa sdddetddn.

Siltd osin, kun on kysymys sijoitusrahas-
ton hallinnointiin liittyvistd tehtdvistd ja sdi-
lytysyhteison 31 §:n 1 momentissa tarkoite-
tuista tehtévistd, rahastoyhtiélld ja sen hal-
linnoiman sijoitusrahaston siilytysyhteis6lld
ei saa olla palveluksessaan samoja henkildi-
ta.

27 §

Sijoitusrahaston varojen (vdhimmdispéa-
oma) on oltava véhintd4n kymmenen miljoo-
naa markkaa ja sijoitusrahastolla on oltava
ainakin 50 rahasto-osuudenomistajaa. Rahas-
to-osuudenomistajien lukuméaarda laskettaes-
sa yhteni kokonaisuutena on pidettivd ra-
hasto-osuudenomistajaa ja timén médrdys-
vallassa kirjanpitolain 1 luvun 5 §:ssi tarkoi-
tetulla tavalla olevaa yhteisd4 tai siihen ver-
rattavaa ulkomaisesta yritystd. Sijoitusrahas-
ton alkupZioman mé#éri sekd rahasto-osuu-
denomistajien vihimmaism#édrd on saavutet-
tava kuuden kuukauden kuluessa sijoitusra-
haston toiminnan aloittamisesta.
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Valtioneuvosto voi erityisesti syystd
myontdd poikkeuksen 2 momentissa tarkoite-
tusta rahasto-osuudenomistajien vadhimmais-
madrad koskevasta vaatimuksesta ja méa#rs-
ajasta, jonka kuluessa sijoitusrahaston alku-
pddoman méird seki rahasto-osuudenomista-
jJien vihimmaéism#érd on saavutettava.

28 §

Sijoitusrahaston varat on sijoitettava ilman
aiheetonta viivytystd, siten kuin siiti 11 ja
12 luvussa sdddetdsn.

Rahastoyhtid ei saa sijoittaa sijoitusrahas-
ton varoja markkina-arvoa kalliimmalla hin-
nalla tai luovuttaa niitd markkina-arvoa hal-
vemmalla hinnalla, ellei siihen ole erityistéd

Syyta.

29 §

Sijoitusrahaston varoihin kuuluvien osak-
keiden tuottaman d4nioikeuden kiyttimisestd
yhtiokokouksessa on piitettivéd rahastoyhti-
on hallituksessa kussakin tapauksessa erik-
seen. Pdit6ksessd on annettava ohjeet A4nes-
tdmistd varten.

30 §
Rahastoyhtid ei saa omistaa toisen rahasto-
yhtion osakkeita tai hallinnoimansa sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksia.

5 Tuku
Sailytysyhteison toiminta ja tehtiiviit

31§

Siilytysyhteis6n tehtdvidni on:

1) sdilyttdd sijoitusrahaston varat;

2) noudattaa rahastoyhtién antamia toi-
meksiantoja, jos ne eivit ole lain, viran-
omaismiiriysten tai sijoitusrahaston siinto-
jen vastaisia;

3) varmistua siitd, ettd rahasto-osuuksien
arvo lasketaan lain, viranomaismiiriysten ja
sijoitusrahaston sdéntdjen mukaisesti;

4) varmistua siitd, ettd rahasto-osuuksien
lilkkkeeseenlaskuissa ja lunastuksissa nouda-
tetaan lakia ja sijoitusrahaston sidantoji;

5) huolehtia siitd, ettd sijoitusrahaston va-
roja koskeviin toimiin liittyvét vastikkeet
suoritetaan yleisesti kdytossi olevassa mii-
rdajassa; sekd

6) varmistua siitd sité, ettd sijoitusrahaston
tuotot kiytetddn lain ja sijoitusrahaston siin-
téjen mukaisesti.

Sijoitusrahaston varat on pidettdvi erillasin

sdilytysyhteisbn omaisuudesta ja muiden
asiakkaiden ja sijoitusrahastojen varoista
sekd sdilytettivd luotettavalla tavalla. Sijoi-
tusrahaston varoja ei saa ulosmitata siily-
tysyhteison velasta.

Séilytysyhteisén on hoidettava tehtiviinsi
itsendisesti rahasto-osuudenomistajien eduk-
si.

32 §

Jos siilytysyhteisd paittid olla noudatta-
matta rahastoyhtion toimeksiantoa tai se ha-
vaitsee 31 §:n 1 momentissa tarkoitetussa
rahastoyhtién toiminnassa muutoin huo-
mautettavaa, eikd yhtié peruuta piitSstiin
tai muuta toimintatapaansa, sidilytysyhteisén
on ilmoitettava asiasta rahoitustarkastukselle.

33 §

Sijoitusrahaston varat on siilytettivd yh-
dessi sidilytysyhteis§ssa.

Sdilytysyhteiso voi kdyttii tehtidviensi hoi-
tamisessa apunaan siilytyspalvelutehtiviin
erikoistuneita rahoitustarkastuksen tai sitd
vastaavan ulkomaisen viranomaisen valvon-
nassa olevia yhteisgji.

34 §

Rahastoyhtion ja siilytysyhteisén on sovit-
tava kirjallisesti yksittdisen sijoitusrahaston
varojen sdilyttimisestd sekd siihen liittyvistd
muista 31 §n 1 momentissa tarkoitetuista
tehtivistd. Sopimuksen tulee sisdltid sdily-
tysyhteison vaihtamista koskevat midardyk-
set.

Edelld 1 momentissa tarkoitetulle sopi-
mukselle ja sen muutoksille on saatava ra-
hoitustarkastuksen hyviksynti.

Rahastoyhtién on pyydettiessd esitettiivi
rahasto-osuudenomistajalle tai sellaiseksi
aikovalle 1 momentissa tarkoitettu sopimus
tai sen jiljennds.

6 luku
Tilinp#itds ja tilintarkastus

35§
Rahastoyhtién ja sijoitusrahaston tilikausi
on kalenterivuosi, jollei rahoitustarkastus
erityisestd syystd myonni siitd poikkeusta.

36 §
Rahastoyhtitn yhtiskokouksen on kullekin
tilikaudelle yhtién ja sen hallinnoitavana
olevien sijoitusrahastojen tilintarkastusta var-
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ten valittava vihintdsn yksi tilintarkastuslain
(936/1994) 2 §:ssé tarkoitettu hyvaksytty ti-
lintarkastaja ja tdlle varamies. Edelld mainit-
tun tilintarkastajan liséksi rahasto-osuuden-
omistajat valitsevat vihintd4n yhden hyvik-
sytyn tilintarkastajan ja tille varamiehen.

Ainakin yhden tilintarkastajan on oltava
tilintarkastuslain 4 §:ssi tarkoitettu tilintar-
kastaja tai 5 §:ssd tarkoitettu tilintarkas-
tusyhteisé.

Mité tdssd laissa on sdddetty tilintarkasta-
jasta, on vastaavasti sovellettava tilintarkas-
tajan varamieheen.

37 §

Rahoitustarkastuksen on maédrittivad kel-
poisuusehdot tiyttivi tilintarkastaja:

1) milloin 36 §:n 1 tai 2 momentin taikka
tilintarkastuslain 10 §:n sd4nné6ksid on rikot-
tu;

2) milloin tilintarkastaja on tilintarkastus-
lain 23 §:n ja 24 §:n 1 momentin mukaan
esteellinen eiké esteettdmien tilintarkastajien
lukum&ari ole tdmén lain tai rahastoyhtion
yhtidjarjestyksen mukaan riittava; tai

3) milloin rahastoyhtitn yhti6jirjestykseen
otettua tilintarkastajien lukum#irdsd tai kel-
poisuutta koskevaa miirdysti ei ole nouda-
tettu.

Osakeyhtidlain (734/1978) 10 luvun 1 §:n
4 momentissa ja 14 §:n 1 ja 2 momentissa
tarkoitetun rahastoyhtioti tai sdilytysyhteisos
koskevan mddrdyksen antaa rahoitustarkas-
tus.

Rahastoyhtion hallitusta on kuultava ennen
tdssd pykilissi tarkoitetun médriyksen anta-
mista. Maidrdys on voimassa siihen asti,
kunnes 1 momentissa tarkoitetun tilintarkas-
tajan tilalle on sdddetyssd jarjestyksessd va-
littu tilintarkastaja.

38 §

Ainakin yhden 36 §:n 2 momentissa tar-
koitetun tilintarkastajan on jatkuvasti ja ai-
nakin kahden kuukauden vilein tarkastettava
rahasto-osuuden arvon laskennan oikeelli-
suus.

Tilintarkastajan on laadittava kirjallinen
tarkastuskertomus ja toimitettava se rahasto-
yhtiélle.

39 §

Kultakin tilikaudelta on laadittava erikseen
rahastoyhtion ja kunkin sijoitusrahaston osal-
ta oma tilinp##tss, joka kisittdd tuloslaskel-
man, taseen, tuloslaskelman ja taseen liittee-

nd ilmoitettavat tiedot sekd toimintakerto-
muksen.

Rahastoyhtion, sdilytysyhteisdn ja sijoitus-
rahaston tuloslaskelman ja taseen kaavasta
sekd tuloslaskelman ja taseen liitetiedoista
sekd toimintakertomuksessa ilmoitettavista
tiedoista padttdd asianomainen ministerid.
Pa4toksessd on soveltuvin osin otettava huo-
mioon, mité tdssd laissa sdddetddn sijoitusra-
haston arvonmiérityksesti ja miti kirjanpito-
laissa ja -asetuksessa (1139/1997) sekd osa-
keyhtidlaissa sdddetddn liitetiedoista ja toi-
mintakertomuksesta. Asianomaisen ministe-
rion on ennen piitéksen antamista pyydetti-
vd rahoitustarkastuksen ja kirjanpitolauta-
kunnan lausunto.

Rahoitustarkastus antaa tarkemmat mii-
rdykset 1 momentissa tarkoitetun tilinpaatok-
sen laatimisesta. Ennen mé#riyksen antamis-
ta rahoitustarkastuksen on pyydettiva siitd
valtiovarainministeri6n ja kirjanpitolautakun-
nan lausunto.

Rahoitustarkastus voi antaa ohjeita ja lau-
suntoja tdmin pykéildn, asianomaisen minis-
teribn 2 momentissa tarkoitetun pé##tksen,
osakeyhtidlain tilinpiitostd koskevien sdén-
ndsten sekd kirjanpitolain ja -asetuksen ja
niiden nojalla annettujen ministerién péétos-
ten soveltamisesta. Jos ohje tai lausunto on
kirjanpitolain tai -asetuksen taikka osakeyh-
tidlain yleisen soveltamisen kannalta merkit-
tivd, rahoitustarkastuksen on ennen ohjeen
tai lausunnon antamista pyydettéva siitd kir-
janpitolautakunnan lausunto. .

Rahoitustarkastus voi rahastoyhtion tai
sdilytysyhteisdn hakemuksesta erityisestd
syystd mdiriajaksi myontdd luvan poiketa 4
momentissa tarkoitetuista sidinnoksistd, jos
poikkeus on tarpeen oikean ja riittivin ku-
van saamiseksi hakijan taikka sijoitusrahas-
ton toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta
asemasta. Jos asia on kirjanpitolain tai -ase-
tuksen taikka osakeyhti6lain tilinpd4tostd
koskevien sdinndsten yleisen soveltamisen
kannalta merkittavi, rahoitustarkastuksen on
ennen asian ratkaisemista pyydettivi lupaha-
kemuksesta kirjanpitolautakunnan lausunto.

40 §

Rahastoyhtién on ilman aiheetonta viivy-
tystd ldhetettdva rahoitustarkastukselle sijoi-
tusrahaston vuosikertomus, puolivuotiskat-
saus ja 95 §:ssd tarkoitetussa tapauksessa
neljannesvuosikatsaus seki jaljennokset

1) rahastoyhtién ja sijoitusrahaston tilin-
paitosasiakirjoista;
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2) tilintarkastajien laatimista ja rahastoyh-
ti6n hallitukselle luovuttamista rahastoyhtion
jasijoitusrahaston tilintarkastuskertomuksista
sekd rahastoyhti6n ja sijoitusrahaston hoitoa
koskevista asiakirjoista;

3) yhtién yhtiékokousten ja rahasto-osuu-
denomistajienkokousten pdytikirjoista; sekd

4) edells 38 §:n 2 momentissa tarkoitetusta
tarkastuskertomuksesta.

7 luku

Sijoitusrahaston séfinnit, niiden
muuttaminen ja vahvistaminen

41 §

Sijoitusrahaston si#nndissi on mainittava
ainakin:

1) sijoitusrahaston nimi seki rahastoyhtién
Jja sdilytysyhteis6én toiminimi;

2) sijoitusrahaston sijoitustoiminnan tarkoi-
tus seké sijoitusrahaston varojen sijoittami-
nen;

3) rahasto-osuuksien luonne;

4) perusteet korvauksesta, jonka rahastoyh-
1i6 ja siilytysyhteisd saavat toiminnastaan;

5 ) selvitys muista sijoitusrahastolle sdin-
ndllisesti aiheutuvista kuluista,

6) tarkemmat perusteet rahasto-osuuden
arvon sekd merkintd- ja lunastushinnan las-
kemiseksi;

7) missd ja miten rahasto-osuudet merki-
tdsn ja lunastetaan;

8) missd, milloin ja miten rahasto-osuuden
arvo julkistetaan seki tiedot rahasto-osuuksi-
en merkintd- ja lunastushinnoista ovat ylei-
sOn saatavissa;

_9) rahastoyhtion ja sijoitusrahaston tilikau-
si;

10) tuotonjaon perusteet sekd miten ja
missé tuotonjako tapahtuu;

11) milloin ja missi sijoitusrahaston rahas-
toesite, puolivuotiskatsaus, 95 §:ssé tarkoite-
tussa tapauksessa neljinnesvuosikatsaus ja
93 §:ssé tarkoitetussa tapauksessa yksinker-
taistettu rahastoesite sekd sijoitusrahaston ja
rahastoyhtion vuosikertomus ovat yleisén
saatavilla;

12) rahasto-osuudenomistajienkokousten
aika seki kokousten kokoonkutsuja ja kutsu-
mistapa sekd miten muut ilmoitukset saate-
taan rahasto-osuudenomistajien tietoon; seké

13) miten ja milld perusteella rahasto-
osuudenomistajien valitsemat rahastoyhtién
hallituksen jésenet valitaan.

Sijoitusrahaston sdfinndissi on lisdksi mai-
nittava, jos sijoitusrahaston toiminnassa on
tarkoitus soveltaa lain sallimaa mahdollisuut-
ta:

1) rahastoyhtion mahdollisuudesta sijoittaa
sijoitusrahaston varoja sellaisen sijoitusra-
haston tai yhteissijoitusyrityksen osuuksiin,
jota hallinnoi sama rahastoyhtid tai sellainen
toinen rahastoyhtid, jonka kanssa kysymyk-
sessé olevan rahaston tai yhteissijoitusyrityk-
sen varoja hallinnoivalla rahastoyhtiolld on
yhteinen liikkeenjohto tai joissa molemmissa
sama taho kdyttid midrdysvaltaa taikka joita
yhdistid merkitt4va suora tai vélillinen omis-
tussuhde. Samassa yhteydessd on mainittava
tarkemmin siitd, ettd sijoitusrahasto on eri-
koistunut maantieteellisesti tai tietylle alalle;

2) sijoitusrahaston purkuperusteesta;

3) siitd, ettd rahasto-osuudet liitetdéin arvo-
osuusjirjestelmain;

4) siitd, ettd rahasto-osuudet voidaan jakaa
murto-osiin sekd murto-osaosuuksien jaka-
jasta;

5) rahastoyhtion tarkoituksesta kayttdd toi-
minnassaan ulkopuolisia palveluja seki til-
laisten palvelujen kidyttélaadusta ja -laajuu-
desta;

6) niistd tilanteista, joissa rahastoyhtié voi
keskeyttid tai on velvollinen keskeyttdméin
rahasto-osuuksien lunastamisen;

7) ne 76 §:n 2 momentissa tarkoitetut
valtiot, paikalliset julkisyhteisot tai luonteel-
taan julkisoikeudelliset kansainviliset yh-
teisot, joiden liikkeeseen laskemiin tai takaa-
miin arvopapereihin rahastoyhtié aikoo si-
joittaa yli 35 prosenttia sijoitusrahaston va-
roista; seki

8) edustajiston tehtdvistd, valintatavasta ja
vaalikaudesta.

Erikoissijoitusrahaston sifinnoistd on lisdk-
si selkedsti kdytdvd ilmi ne seikat, joiden
vuoksi sijoitusrahastoa pidetiin erikoissijoi-
tusrahastona.

42 §

Sijoitusrahaston nimessd on oltava sana
sijoitusrahasto. Ainoastaan timé#n lain mu-
kaisesta sijoitusrahastosta saadaan kayttdd
nimitysti sijoitusrahasto.

Sijoitusrahaston on nimeltdsn selvisti erot-
tava ennen siti s#dinténsd vahvistuttaneista
sijoitusrahastoista.

Erikoissijoitusrahaston nimesti on selkeésti
kdytdvi ilmi sen erityisluonne. Nimi ei saa
olla omiaan johtamaan sijoittajia harhaan.
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43 §

Rahoitustarkastus vahvistaa rahastoyhtitn
hakemuksesta sijoitusrahastodirektiivissi
tarkoitetun sijoitusrahaston sé#innét ja niiden
muutokset. Sijoitusrahastodirektiivissd tar-
koitetun sijoitusrahaston s#finndt ja niiden
muutokset on vahvistettava, jos ne ovat lain
mukaiset ja selkeit.

Valtioneuvosto vahvistaa rahastoyhtin ha-
kemuksesta erikoissijoitusrahaston siannét ja
niiden muutokset. Erikoissijoitusrahaston
s#finndt ja niiden muutokset on vahvistetta-
va, jollei saadun selvityksen perusteella voi-
da pitad todenndkoisend, ettd rahoitusmark-
kinoiden vakaus tai toimivuus vaarantuisi.
Ennen erikoissijoitusrahaston s#dintéjen ja
muutosten vahvistamista valtioneuvoston on
pyydettivd hakemuksesta rahoitustarkastuk-
sen lausunto. Vahvistaessaan erikoissijoitus-
rahaston sé#nnét ja niiden muutokset valtio-
neuvostolla on hakijaa kuultuaan oikeus
asettaa rahastoyhtion ja erikoissijoitusrahas-
ton toimintaa koskevia rajoituksia ja ehtoja.

Sijoitusrahaston s#intdjen muutos tulee
voimaan kuukauden kuluttua siiti, kun ra-
hoitustarkastus tai valtioneuvosto on vahvis-
tanut muutoksen ja muutos on saatettu ra-
hasto-osuudenomistajien tietoon sijoitusra-
haston s3#nndissd midritylld tavalla, jollei
rahoitustarkastus tai valtioneuvosto toisin
mairés.

44 §

Sellaista sijoitusrahastoa, jonka sd#nnot
tidyttdvit sijoitusrahastodirektiivin vaatimuk-
set, ei voida muuttaa erikoissijoitusrahastok-
si.

8 luku

Rahasto-osuus sekii sen arvonméiiritys,
lilkkkeeseenlasku ja lunastaminen

45 §

Rahastoyhtion on vaadittaessa laskettava
liikkkeeseen hallinnoimansa sijoitusrahaston
rahasto-osuuksia.

Sen estimittd, miti 1 momentissa siide-
tddn, rahoitustarkastus voi erityisesti syysti
rahasto-osuudenomistajien edun sitd vaaties-
sa myontii rahastoyhtiélle luvan keskeyttdd
viliaikaisesti hallinnoimansa sijoitusrahaston
rahasto-osuuksien liikkeeseenlaskun.

46 §
Sijoitusrahastoon varoja sijoittaneella on

380350F

oikeus rahasto-osuuteen.

Rahasto-osuudet voidaan, mikili rahaston
sédnndissd on niin midritty, jakaa murto-
osiin. Rahaston s#inndissi on mainittava
siitd, kuinka moneen yhtisuureen osaan ku-
kin rahasto-osuus jaetaan.

47 §

Sijoitusrahaston rahasto-osuudet ovat tuot-
to- tai kasvuosuuksia. Sijoitusrahaston séin-
noissid voidaan méiiritd, ettd rahastolla on
sekd tuotto- ettd kasvuosuuksia.

Sijoitusrahaston sdinndissd on méadrattivi
rahaston varoista tuotto-osuudelle maksetta-
van ja kasvuosuudelle padomitettavan vuo-
tuisen tuoton miirdytymisperusteista.

Samanlajisten rahasto-osuuksien on oltava
samassa sijoitusrahastossa keskenddn yh-
tasuuret ja niiden on tuotettava yhtildiset
oikeudet sijoitusrahaston varoihin,

48 §

Rahastoyhtitn on kunakin sellaisena péiva-
nd, jolloin talletuspankit ovat yleisesti auki,
laskettava rahasto-osuuden arvo.

Rahasto-osuuden arvo on sijoitusrahaston
arvo jaettuna liikkeessid olevien rahasto-
osuuksien lukumiirdlls.  Sijoitusrahaston
arvo lasketaan siten, etti rahaston varoista
vihennetidn rahastoa koskevat velat.

Sijoitusrahaston varoille miéritdsn arvo
niiden markkina-arvojen mukaan. Jollei
markkina-arvoa ole tai sitd ei voida olosuh-
teista johtuen saada, sijoituskohteen arvo
midritddn sijoitusrahaston sdinndissd madri-
tettyjen perusteiden mukaisesti. Saataviin on
lisattavd niille laskentakuukautta edeltéivin
kuukauden loppuun asti kertynyt korko. Si-
joitusrahaston s##nndissd médratiin myos
muutoin tarkemmin rahasto-osuuden arvon
laskemisesta.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
méadrdyksid rahasto-osuuden arvon laskemi-
sesta.

49 §

Rahastoyhtién on rahasto-osuudenomista-
jan vaatimuksesta sijoitusrahaston sddnndissi
tarkemmin midritylld tavalla lunastettava
hallinnoimansa  sijoitusrahaston rahasto-
osuus. Rahasto-osuus on lunastettava vilittd-
misti sijoitusrahaston varoista rahasto-osuu-
den 48 §:n mukaan midriytyvéstd lunastus-
pdivin arvosta. Lunastukset on toteutettava
vaatimusten esittdmisjédrjestyksessd. Lunas-
tuksen edellytyksend on osuustodistuksen
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luovuttaminen rahastoyhtidlle, jos rahasto-
osuudesta on annettu osuustodistus.

Mikéli varat lunastukseen on hankittava
myymilld arvopapereita, arvopaperit on
myytivd ilman aiheetonta viivytystd, kuiten-
kin viimeistdin kahden viikon kuluessa lu-
nastusvaatimuksen esittimisesti. Rahasto-
osuus on lunastettava heti, kun varat arvopa-
pereiden myymisestd on saatu. Rahoitustar-
kastus voi erityisestd syystd myontdd luvan
ylittdd arvopapereiden myymiselle asetetun
médriajan.

50 §

Rahastoyhtié voi keskeyttdd viliaikaisesti
hallinnoimansa sijoitusrahaston osuuksien
lunastamisen tilanteissa, jotka on mainittu
sijoitusrahaston sdinndissi. Rahasto-osuuksi-
en lunastaminen voidaan keskeyttdi ainoas-
taan, kun rahasto-osuudenomistajien etu sité
erityisesti vaatii.

Rahastoyhtién on keskeytettivd rahasto-
osuuksien lunastaminen sijoitusrahaston va-
rallisuuden arvon tai rahasto-osuudenomista-
jien midrin laskettua alle laissa séddetyn tai
rahaston s#ddnndissd méadrdtyn vihimmdis-
midrdn, mikili tilannetta ei ole korjattu 30
vuorokauden kuluessa sen havaitsemisesta.
Lunastuskieltoa ei kuitenkaan sovelleta en-
nen 27 §:ssd tarkoitetun méidrdajan padtty-
mistéd. Kaikessa sijoitusrahaston markkinoin-
tiaineistossa on keskeytyksen ajan mainittava
sijoitusrahaston poikkeuksellisesta tilasta.

51 §

Rahoitustarkastus voi médritd rahasto-
osuuksien lunastukset keskeytettaviksi arvo-
paperimarkkinoita kohtaan tunnetun luotta-
muksen varmistamiseksi, rahasto-osuuden-
omistajien edun sitd vaatiessa tai muusta
erityisen painavasta syysté.

52 §

Mikili rahastoyhtié on keskeyttinyt 50
§:ssd tarkoitetulla tavalla rahasto-osuuksien
lunastamisen, sen on ilmoitettava péaétdkses-
téddn viipyméttd rahoitustarkastukselle.

Rahastoyhtién on 50 §:ssid tarkoitetussa
tapauksessa ja rahoitustarkastuksen on 51
§:ssé tarkoitetussa tapauksessa ilmoitettava
padtoksestddn viipymittd kaikkien niiden
Euroopan talousalueeseen kuuluvien valtioi-
den toimivaltaisille viranomaisille, joissa
kysymyksessi olevan sijoitusrahaston rahas-
to-osuuksia on markkinoitu.

9 luku
Rahasto-osuusrekisteri ja osuustodistus

53§

Rahastoyhtién on pidettivi rahasto-osuuk-
sista rahasto-osuusrekisteris, johon on mer-
kittdvd ainakin

1) rahasto-osuudenomistajan nimi ja pos-
tiosoite;

2) omistettujen rahasto-osuuksien m#iri;

3) erilajisten rahasto-osuuksien erittely;

4) rahasto-osuuden rekisterdintipdivaimia-
rd; sekd

5) osuustodistuksen tai rahasto-osuusmer-
kinndn jirjestysnumero.

Rahasto-osuusrekisteriin  voidaan tehdi
merkinti vasta, kun rahasto-osuuden merkin-
tdhinta on kokonaisuudessaan rahassa mak-
settu.

Rahasto-osuudenomistajan rahastoyhtislle
ilmoittama saanto, josta on esitetty luotetta-
va selvitys, sekd muu 1 momentissa mainit-
tuun rekisteriin merkittyd seikkaa koskeva
rahastoyhtiélle ilmoitettu muutos on viivy-
tyksettd merkittdvd rahasto-osuusrekisteriin.

Rahastoyhti6lli on velvollisuus antaa
1 momentissa tarkoitettuja tietoja syyttiji- ja
esitutkintaviranomaiselle rikoksen selvittdmi-
seksi sekd muulle viranomaiselle, jolla on
lain nojalla oikeus saada sellaisia tietoja.
Rahasto-osuusrekisteri on pidettivé rahasto-
osuudenomistajienkokouksen nidhtdvini.

54 §

Rahastoyhtién on rahasto-osuudenomista-
jan pyynnostd annettava rahasto-osuudesta
osuustodistus. Rahastoyhtion on tiedusteltava
rahasto-osuudenomistajalta, haluaako timi
osuustodistuksen.

Osuustodistus voi koskea useita rahasto-
osuuksia tai niiden murto-osia ja se voidaan
asettaa vain nimetylle rahasto-osuusrekiste-
riirlll merkitylle henkil6lle, yhteisolle tai sdi-
tiolle.

55§

Osuustodistuksessa on mainittava:

1) rahasto-osuudenomistajan ja sijoitusra-
haston nimi sek rahastoyhtién ja sédilytysyh-
teisén toiminimi;

2) osuustodistuksen jérjestysnumero;

3) osuustodistukseen liittyvien rahasto-
osuuksien laatu ja lukumé&ird; sekd

4) miten rahasto-osuus lunastetaan.

Osuustodistus on pédivattivi ja rahastoyhti-
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6n hallituksen tai sen valtuuttaman henkildn
on se allekirjoitettava. Allekirjoitus saadaan
suorittaa painamalla tai muulia siihen verrat-
tavalla tavalla.

56 §

Rahasto-osuudensaajalla ei ole oikeutta
kayttdd rahasto-osuudenomistajalle téssi lais-
sa sidddettyjd oikeuksia ennen kuin rahasto-
osuus on 53 §:n mukaisesti rekisterdity tai
saanto on ilmoitettu ja sitd koskeva selvitys
on esitetty rahastoyhtitlle. Tdmi ei kuiten-
kaan koske sellaista oikeutta, jota kiytetdin
esittimilld tai luovuttamalla osuustodistus
tai siithen kuuluva osinkolippu.

57 §

Milloin osuustodistus luovutetaan tai pan-
tataan, on vastaavasti sovellettava, miti vel-
kakirjalain (622/1947) 13, 14 ja 22 §:ssd on
sdddetty juoksevista velkakirjoista. Mainittu-
ja sdinnOksid sovellettaessa on se, jolla on
osuustodistus hallussaan ja joka rahastoyhti-
o6n osuustodistukseen tekemdn merkinnin
mukaan on rahasto-osuudenomistajana mer-
kitty rahasto-osuusrekisteriin rinnastettava
sithen, jolla velkakirjalain 13 §:n 2 momen-
tin mukaan edellytetdsin olevan velkakirjan
osoittama oikeus.

Osuustodistukseen liitetysti osinkolipusta
safddetddn velkakirjalain 24 ja 25 §:ssé.

Jollei osuustodistuksiin liity osinkolippuja
tai osuustodistusta ei ole luovutettu voidaan
sijoitusrahaston s##ntSihin ottaa méa#rdys,
ettd se, joka on rahasto-osuusrekisteriin mer-
kitty rahasto-osuudenomistajaksi, on oikeu-
tettu nostamaan rahasto-osuudelle tulevan
tuoton. Tuoton maksua on rahasto-osuusre-
kisteriin merkitylle henkilélle, yhteisélle tai
sgdtiflle pidettivd pitevdnd, vaikkei tilld
olisikaan ollut siihen oikeutta, jollei rahasto-
yhti6é tiennyt taikka sen olisi pitdnyt tietdi
asiasta.

10 luku
Arvo-osuusjirjestelmiéin kuuluvat rahasto-
osuudet
58 §

Sen estimittid, mitd 49 §:n 1 momentissa
ja 9 luvussa saddetdén, sijoitusrahaston séin-
toihin voidaan ottaa miirdys siitd, ettd ra-
hasto-osuudet liitetdsin arvo-osuusjérjestel-
miin, Rahastoyhtion péitdksessi on mairit-
tivd aika, jonka kuluessa rahasto-osuuksien

liittdiminen tapahtuu. Arvo-osuusjérjestel-
mééin kuuluvasta rahasto-osuudesta ei anneta
osuustodistusta. Oikeudesta t4llaiseen rahas-
to-osuuteen sekd rahasto-osuuteen perustu-
van suoritusvelvollisuuden tdyttimisestd on
piitetty arvo-osuustileistdi annetussa laissa
(827/1991).

Osuustodistuksen on toimitettava viimeis-
tddn rahastoyhtion p#idtoksessd madrittynd
ilmoittautumispdivénd johonkin arvo-osuus-
rekisteriin omistusoikeuden kirjaamista var-
ten. Arvo-osuusrekisterinpitijin on selvitet-
tivd omistajan saanto. Rahasto-osuuden-
omistajan on omistusoikeutensa kirjaamisen
yhteydesséd luovutettava osuustodistus rekis-
terinpitdjille, jonka on varustettava se mer-
kinnilld rahasto-osuuden liittimisestd arvo-
osuusjirjestelméin.

Pantinhaltijan ja muun oikeudenhaltijan on
viimeisti4n ilmoittautumispiivin ilmoitetta-
va oikeutensa kirjattavaksi rahasto-osuuden-
omistajan arvo-osuustilille. Jos rahasto-osuu-
denomistajalla ei ole arvo-osuustilid ja haki-
ja esittdd tarpeellisen selvityksen oikeudes-
taan ja luovuttaa osuustodistuksen arvo-
osuusrekisterin pitdjille, arvo-osuusrekisterin
pitdjin on avattava rahasto-osuudenomistajan
nimiin arvo-osuustili, jolle rahasto-osuus ja
haltijan oikeus kirjataan. Panttaus voidaan
tdssd tapauksessa kirjata ilman tilinhaltijan
kirjallista suostumusta.

Rahastoyhtién on viimeistdén ilmoittautu-
mispdivind ilmoitettava arvo-osuusrekisterin
pitdjille ne rahasto-osuudet, joista ei 54 §:n
1 momentin mukaan ole luovutettu osuusto-
distusta tai joista osuustodistus on s#ilytettd-
vini rahastoyhtidssi rahasto-osundenomista-
jan lukuun, kirjattavaksi rahasto-osuuden-
omistajan arvo-osuustilille. Jos rahasto-osuu-
denomistajalia ei ole arvo-osuustilid, arvo-
paperikeskuksen arvo-osuusrekisterissi on
avattava rahasto-osuudenomistajan nimiin
arvo-osuustili, jolle kirjataan rahastoyhtion
ilmoittamat 53 §:ssd tarkoitetut rahasto-
gsuusrekisteriin merkityt ilmoitushetken tie-

ot.

59

Rahasto-osuudenomistajille, jotka eiviit ole
toimittaneet osuustodistustaan omistusoikeu-
den kirjaamista varten arvo-osuusrekisteriin,
on ilmoittautumispiivdni avattava arvopape-
rikeskuksen arvo-osuusrekisterissid yhteinen
arvo-osuustili, jonka tilinhaltijaksi merkitéén
rahastoyhtié ilmoittautumatta jaineiden ra-
hasto-osuudenomistajien lukuun.
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Arvopaperikeskuksessa on laadittava erilli-
nen luettelo, johon merkitddn ne rahasto-
osuusrekisterin mukaiset rahasto-osuuden-
omistajat, joiden osuustodistuksia ei ilmoit-
tautumispdivddin mennessd ollut 58 §:ssd
tarkoitetulla tavalla toimitettu kirjattaviksi.
Luetteloa ei kuitenkaan tarvitse laatia, jos
rahasto-osuuksien liittiminen arvo-osuusjérj-
jestelmédn tapahtuu sellaisella rahasto-osuu-
denomistajan oikeudet turvaavalla ja arvo-
paperikeskuksen hyvéksymdlld tavalla, jossa
osuustodistukset varustetaan merkinnilli,
jonka perusteella niiden yhteys rahasto-osuu-
denomistajan arvo-osuustilille tehtyyn mer-
kintdin voidaan selvittiad. Tilille kirjattuja
rahasto-osuuksia koskevista merkinndisti on
voitava selvittii osuustodistuksen jérjestys-
numero.

Silla, joka esittdd selvityksen oikeudestaan
1 momentissa mainitulle tilille kirjattuihin
rahasto-osuuksiin sek# asianomaiset osuusto-
distukset, on oikeus vaatia oikeutensa kirjaa-
mista siten kuin 58 §:ssd siidetdan.

60 §

Rahastoyhtién on viimeistdin nelji kuu-
kautta ennen ilmoittautumispiivii ilmoitetta-
va niille rahasto-osuudenomistajille, joiden
osoite on yhtion tiedossa, 58 §:ssi tarkoite-
tusta piitSksestd sekd siitd, miten rahasto-
osuudenomistajan tai sen, jonka hallussa
osuustodistus on, on meneteltidva saadakseen
oikeus rahasto-osuuteen kirjatuksi arvo-
osuustilille. Vastaavat ohjeet on annettava
my®os siitd, miten rahasto-osuuteen kohdistu-
vat muut oikeudet voidaan kirjata.

Rahastoyhtién 58 §:sséd tarkoitetusta pdi-
toksestd on lisdksi tiedotettava siten kuin
kutsu rahasto-osuudenomistajienkokoukseen
on sijoitusrahaston sdéntdjen mukaan toimi-
tettava. Siitd on myds julkaistava tieto Viral-
lisessa lehdessd ja vihintddn yhdessd valta-
kunnallisessa sanomalehdessd. Ohjeet ja tie-
dotteet on edelleen ldhetettdva arvo-osuusre-
kisterin pitgjille.

Arvopaperikeskuksen s#didnndissd voidaan
tarvittaessa madritd tarkemmin 1 ja 2 mo-
mentissa tarkoitetusta menettelysta.

61 §

Rahastoyhtié voi viiden vuoden kuluttua
ilmoittautumispdivistd  pdittdd  lunastaa
59 §:n 1 momentissa tarkoitetulla yhteiselld
arvo-osuustililid olevat rahasto-osuudet nii-
den omistajien lukuun. Rahastoyhtién péaétés
on annettava tiedoksi pditoksessid tarkoite-

tuille rahasto-osuudenomistajille ja 58 §:n
3 momentissa tarkoitetulle henkildlle ja ke-
hotettava n#itd merkitsem#4n rahasto-osuu-
tensa arvo-osuusjirjestelmién uhalla, ettid
rahasto-osuus muutoin lunastetaan. Kehotus
on ldhetettivd rahasto-osuudenomistajille ja
58 §:n 3 momentissa tarkoitetulle henkilslle,
jos ndiden nimi ja osoite on rahastoyhtitn
tiedossa, sekd julkaistava Virallisessa leh-
dessd. Kehotuksesta on lisdksi ilmoitettava
siten kuin kutsu rahasto-osuudenomistajien
kokoukseen on sijoitusrahaston s#dntdjen
mukaan toimitettava.

Jollei yhteiselld arvo-osuustililli olevan
rahasto-osuudenomistaja tai 58 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitettu henkilé ole vuoden ku-
luessa pédtéksen nojalla 1 momentissa tar-
koitetulla tavalla annetusta kehotuksesta vaa-
tinut oikeutensa kirjaamista siten kuin siiti
58 §:ssd sdddetddn, hin on menettinyt oi-
keutensa rahasto-osuuteen. Rahastoyhtion on
viipymittd timén jilkeen lunastettava rahas-
to-osuus sijoitusrahaston varoista.

Rahastoyhtion on rahan, arvo-osuuksien,
arvopaperien tai asiakirjain tallettamisesta
velan maksuna tai vapautumiseksi muusta
suoritusvelvollisuudesta annetun lain
(281/1931) mukaisesti viipymitti talletettava
varat, joista on vihennetty ilmoittamisesta ja
lunastamisesta aiheutuneet kulut, rahastoyh-
tion kotipaikan lddninhallituksen huostaan
pidattamittd itselleen oikeutta saada talletet-
tua takaisin. Rahasto-osuudenomistaja tai
58 §:n 3 momentissa tarkoitettu henkils voi
osuustodistusta vastaan nostaa rahasto-osuut-
ta vastaavan osuuden varoista.

62 §

Edelld 59 §:ssd tarkoitetuille rahasto-
osuuksille tulevaa tuotonjakoa tai niille tule-
via maksuja, joista on pédtetty ilmoittautu-
mispdivin jilkeen, ei voida nostaa, ennen
kuin rahasto-osuus on toimitettu arvo-osuus-
rekisteriin omistusoikeuden kirjaamista var-
ten.

Rahasto-osuudenomistaja, joka on ennen
ilmoittautumispiivid merkitty rahasto-osuus-
rekisteriin tai joka on rahastoyhtidlle ilmoit-
tanut ja selvittinyt saantonsa, voi kayttdd
sijoitusrahastossa muita kuin 1 momentissa
lueteltuja oikeuksiaan, vaikkei hén olisikaan
toimittanut osuustodistustaan omistusoikeu-
den kirjaamista varten arvo-osuusrekisteriin.
Rahastoyhtion vaatimuksesta rahasto-osuu-
denomistajan on télldin esitettivd osuusto-
distuksensa tai selvitys siitd, missd ne ovat,
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taikka muu selvitys siitd, ettei omistusoi-
keutta rahasto-osuuteen vield ole kirjattu
arvo-osuustilille.

Ilmoittantumispédivin jilkeen ei rahasto-
osuus tuota sijoitusrahastossa kuin 59 §:n
3 momentissa sdddetyn oikeuden. Osuusto-
distuksen luovutuksen vaikutukseen on il-
moittautumispédivin jdlkeen vastaavasti so-
vellettava, mitd velkakirjalain 27 ja 29—31
§:ssi on sdddetty. Osuustodistus voidaan
ilmoittautumispdivian jilkeenkin kuolettaa,
niin kuin siitd on erikseen sdddetty.

63 §

Arvo-osuusjirjestelméin kuuluvista rahas-
to-osuuksista ja niiden omistajista pidetidn
automaattisen tietojenkdésittelyn avulla rahas-
to-osuudenomistajaluetteloa siten kuin siitd
sdddetddn arvo-osuusjirjestelmisti annetun
lain (826/1991) 4 §:ssi. Rahasto-osuuden
kirjaamiseen arvo-osuustilille ja rahasto-
osuudenomistajaluetteloon sovelletaan, mit4
53 §:n 2 momentissa sdiidetdin.

Rahasto-osuudenomistajaluetteloon on
merkittivd se arvo-osuusrekisteri, jossa pi-
dettaville arvo-osuustilille rahasto-osuudet
on kirjattu sekd ne tiedot, jotka 53 §:n
1 momentin 1—4 kohdan mukaan on mer-
kittdvd rahasto-osuusrekisteriin.

Hallintarekisterdidyt rahasto-osuudet on
erikseen merkittdvd rahasto-osuudenomista-
jaluetteloon siten, ettd siihen merkitd4n ra-
hasto-osuuden hoitajasta ne tiedot, jotka
edelld on sdidetty merkittdviksi rahasto-
osuudenomistajasta, sekd maininta hallinta-
rekisterdinnisti.

Hallintarekisterdityjen rahasto-osuuksien
osalta samoin kuin sellaisten rahasto-osuuk-
sien, joiden osalta muu kuin rahasto-osuu-
denomistaja on arvo-osuustilin merkintdjen
mukaan oikeutettu ottamaan vastaan rahasto-
osuuteen perustuvat suoritukset, on mak-
suosoitteeksi merkittivd rahasto-osuuden-
omistajaluetteloon asianomainen arvo-osuus-
rekisteri.

Rahasto-osuudenomistajaluettelon ja odo-
tusluettelon julkisuuteen sovelletaan, mit4
53 §:n 4 momentissa siddetdin. Rahasto-
osuudenomistajaluettelon pitdjilla on kuiten-
kin velvollisuus luovuttaa rahasto-osuuden-
omistajaluetteloon merkittyj tietoja rahasto-
yhtiblle.

64 §
Jos luovutuksensaajan saannosta on tehty
arvo-osuustileistd annetun lain 18 §:ssi tar-

koitettu viliaikainen kirjaus, ei luovutuksen-
saajaa ole merkittivi rahasto-osuudenomista-
jaluetteloon, vaan arvopaperikeskuksessa on
pidettiva erillistd luetteloa (odotusluettelo),
johon saanto merkitd4n, kunnes lopullinen
kirjaus on tapahtunut. Viliaikaisen kirjauk-
sen tapauksessa on luovutuksensaajan saan-
tomies samaten poistettava rahasto-osuuden-
omistajaluettelosta ja merkittdvd odotusluet-
teloon,

Arvo-osuusjirjestelmiin kuuluvan rahasto-
osuudensaajalla ei ole oikeutta kaytt44 rahas-
to-osuudenomistajalle sijoitusrahastossa kuu-
luvia oikeuksia ennen kuin hinet on merkit-
ty rahasto-osuudenomistajaluetteloon, ellei
62 §:n 2 momentista tai arvo-osuusjérjestel-
mistd annetun lain 28 §:n 2 momentista
muuta johdu.

65 §

Sijoitusrahaston s#dintdihin on otettava
madrdys, jonka mukaan ilmoittautumispéivén
jélkeen oikeus saada sijoitusrahastosta jaetta-
via tuottoja on vain silla:

1) joka on médrittynd tdsmdiytyspdivani
merkitty rahasto-osuudenomistajaksi rahasto-
osuudenomistajaluetteloon;

2) jonka oikeus suorituksen saamiseen on
tasmaytyspdivdnd kirjattu rahasto-osuuden-
omistajaluetteloon merkityn rahasto-osuu-
denomistajan arvo-osuustilille; tai

3) jos rahasto-osuus on hallintarekisterdity,
jonka arvo-osuustilille rahasto-osuus on tés-
miytyspdivdand kirjattu ja jonka rahasto-
osuuden hoitaja on tdsmiytyspdivind arvo-
osuusjérjestelmistd annetun lain 28 §:n no-
jalla merkitty rahasto-osuudenomistajaluette-
loon rahasto-osuuden hoitajaksi.

Jos rahasto-osuuden omistus on tdsmiytys-
piivind merkitty odotusluetteloon, kuuluu
1 momentissa mainittu oikeus sille, joka
osoittaa, etti rahasto-osuus on tismiytymis-
pdiviand kuulunut hinelle.

66 §

Oikeus osallistua rahasto-osuudenomista-
jienkokoukseen sijoitusrahastossa, jonka ra-
hasto-osuudet on liitetty arvo-osuusjdrjestel-
miin, on vain rahasto-osuudenomistajalla,
joka on viimeistddn viisi pdivdd ennen ra-
hasto-osuudenomistajienkokousta  merkitty
rahasto-osuudenomistajaksi rahasto-osuuden-
omistajaluetteloon, jollei 62 §:n 2 momentis-
ta muuta johdu. Rahasto-osuudenomistajan
44nim&4rdd laskettaessa ei oteta huomioon
hénelle edelld mainitun p4ivén jilkeen rahas-



86 HE 202/1998 vp

to-osuudenomistajaluetteioon merkittyji ra-
hasto-osuuksia.

Kutsu rahasto-osuudenomistajien kokouk-
seen on toimitettava viimeistidn viikkoa en-
nen 1 momentissa tarkoitettua madrapaivad.

67 §
Rahastoyhtié voi p#ittdd, ettd sen hallin-
noiman sijoitusrahaston rahasto-osuudet

poistetaan arvo-osuusjérjestelméstd. T#llgin
on soveltuvin osin noudatettava, miti 58 ja
60 §:ssd on s#dddetty.

Asianomaisen arvo-osuusrekisterin pitdjin
on annettava osuustodistus sille, joka oli
rahasto-yhtion pd4toksessd mainittuna ilmoit-
tautumispdivind kirjattu arvo-osuustilille
rahasto-osuudenomistajaksi, jollei omistajan
arvo-osuustilille  kirjatuista merkinndgista
muuta johdu.

Rahasto-osuudet, joista ei ole viimeistédin
ilmoittautumispiiving annettu osuustodistus-
ta, kirjataan rahasto-osuusrekisteriin rahasto-
osuudenomistajaluettelon mukaisilla tiedoil-
la.

Mitd 1 ja 2 momentissa on sidddetty, ei
sovelleta, jos rahasto-osuuksien poistaminen
arvo-osuusjirjestelmésté johtuu sijoitusrahas-
ton lakkauttamisesta tai sulautumisesta.

11 luku

Sijoitusrahastodirektiivissii tarkoitetun
sijoitusrahaston varojen sijoittaminen

68 §
Rahastoyhtion on hajautettava sijoitustoi-
minnasta aiheutuvat riskit sijoittaessaan si-
joitusrahaston varoja.

69 §

Sijoitusrahaston varat voidaan sijoittaa:

1) arvopapereihin, joilla kdydé4én julkisesti
kauppaa arvopaperipdrssin porssilistalla tai
joilla kdaydain kauppaa muulla siddnnellylls,
sdannollisesti toimivalla, tunnustetulla ja
yleisélle avoimella markkinapaikalla; ja

2) arvopapereihin, joiden liikkeeseenlas-
kuehdoissa on sitouduttu saattamaan arvopa-
perit kaupankdynnin kohteeksi yhden vuo-
den kuluessa niiden liikkeeseenlaskusta
1 kohdassa tarkoitetussa vaihdantajérjestel-
missi edellyttden, ettd kaupankdynti voi kai-
kella todennikoéisyydelld alkaa viimeistiiin
sanotun ajan kuluttua umpeen.

Sijoitusrahaston s#ddnndissd on mainittava
ne 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetut vaih-

dantajérjestelmit, joilla kaupankiynnin koh-
teena oleviin arvopapereihin sijoitusrahaston
varoja aiotaan sijoittaa.

Asianomainen ministerié voi pyydettyisn
rahoitustarkastuksen lausunnon antaa méa-
rdyksen niistd arvopapereiden vaihdantajér-
jestelmisti, joita ainakin on pidettivd 1 mo-
mentin 1 kohdassa tarkoitettuina sédinneltyi-
ni, sd4nnollisesti toimivina, tunnustettuina ja
yleistlle avoimina markkinapaikkoina.

70 §
Sijoitusrahastolla on oltava toiminnan
edellyttimit kiteisvarat.

71 §

Sijoitusrahaston varoista voidaan sijoittaa
enintddn yksi kymmenesosa

1) muihin kuin 69 §:ssi tarkoitettuihin
arvopapereihin; tai

2) velkasitoumuksiin, joita on ominaisuuk-
siltaan pidettivd arvopapereita vastaavina,
jotka ovat vaivatta rahaksi muutettavia ja
joiden arvo voidaan jatkuvasti tai ainakin
kaksi kertaa kuukaudessa tdsmaillisesti tode-
ta.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut sijoitukset
eivit saa yhteensi ylittdidi yhtd kym-
menesosaa sijoitusrahaston varoista.

72 §

Rahastoyhtié voi sijoittaa enintién yhden
kahdeskymmenesosan hallinnoimansa sijoi-
tusrahaston varoista toisten sijoitusrahastojen
rahasto-osuuksiin tai yhteissijoitusyritysten
osuuksiin, jos niiden tarkoituksena on ylei-
s6ltd hankittujen varojen yhteinen sijoittami-
nen, jos ne toimivat riskin hajauttamisen
periaatteella ja jos niiden rahasto-osuudet tai
osuudet lunastetaan haltijan vaatimuksesta
takaisin suoraan tai vilillisesti ndiden yhteis-
t4 sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten
varoilla.

Sijoitusrahastolle voidaan kuitenkin hank-
kia enintdin yksi kymmenesosa saman sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksista tai yhteissijoi-
tusyrityksen osuuksista.

Sijoitusrahaston varoja ei saa sijoittaa sel-
laisen sijoitusrahaston rahasto-osuuksiin tai
yhteissijoitusyrityksen osuuksiin, jota hallin-
noi sama rahastoyhtid tai sellainen toinen
rahastoyhtié, jonka kanssa kysymyksessd
olevan sijoitusrahaston varoja hallinnoivalla
rahastoyhti6lld on yhteinen liikkeenjohto tai
joissa molemmissa sama taho kiyttdd méaa-
rdysvaltaa taikka joita yhdistdd merkittavé
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suora tai vilillinen omistussuhde, ellei vii-
meksi mainittu sijoitusrahasto tai yhteissijoi-
tusyritys ole erikoistunut tietylle maantieteel-
liselle alueelle tai tietylle toimialalle tehtd-
viin sijoituksiin ja ellei mahdollisuudesta
téllaisiin sijoituksiin ole mainittu sijoitusra-
haston s#d#inndissd. Rahastoyhtié ei saa ve-
loittaa korvausta tai palkkiota tillaisista si-
joituksista.

73 §

Rahastoyhtio saa sijoittaa saman liikkee-
seenlaskijan arvopapereihin sijoitusrahaston
varoja yhteensd enintddn méa#rin, joka vastaa
yhtd kymmenesosaa sijoitusrahaston varois-
ta. Sellaisia sijoituksia saman liikkeeseenlas-
kijan arvopapereihin, jotka ylittdvit yhden
kahdeskymmenesosan sijoitusrahaston va-
roista, saa yhteensi olla enintéin kaksi vii-
desosaa.

Madritettdessd edelld 1 momentissa tarkoi-
tettua liikkeeseenlaskijaa, jonka arvopaperei-
hin sijoitusrahaston varoja voidaan sijoittaa
enintdin médrd, joka vastaa yhti kym-
menesosaa sijoitusrahaston varoista, yhteni
kokonaisuutena on pidettdvd kirjanpitovel-
vollisia, jotka ovat kirjanpitolain 1 luvun
5 §:ssd tarkoitetulla tavalla kirjanpitovelvol-
lisen tai siihen verrattavan ulkomaisen elin-
keinonharjoittajan, yhteisén taikka s##tién
médrdysvallassa.

Rahastoyhtié saa sijoittaa hallinnoimiensa
sijoitusrahastojen varoja saman osakeyhtitén
osakkeisiin enintdiin mé##rin, joka vastaa
yhtd kymmenesosaa yhtién osakepddomasta
ja yhtd kahdeskymmenesosaa kaikkien osak-
keiden tuottamasta Adnimédristd. Edelld mai-
nittuja rajoituksia on sovellettava myos sijoi-
tettaessa sijoitusrahaston varoja sellaisten
sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin tai yh-
teissijoitusyritysten osuuksiin, joita ei lunas-
teta vaadittaessa takaisin suoraan tai vélilli-
sesti ndiden yhteists sijoitustoimintaa harjoit-
tavien yritysten varoilla.

Rahastoyhtio saa hankkia sijoitusrahaston
omistukseen enintién yhden kymmenesosan
saman liikkeeseenlaskijan

1) adnioikeudettomista osakkeista;

2) joukkovelkakirjoista.

74 §

Edelld 72 §n 2 momentissa ja 73 §n
4 momentin 2 kohdassa mainittuja rajoituk-
sia ei tarvitse noudattaa, ellei hankintahet-
kelld voida laskea joukkovelkakirjojen yh-
teism#irds tai liikkeeseen laskettujen sijoi-

tusrahaston rahasto-osuuksien tai yhteissijoi-
tusyrityksen osuuksien nettomairai.

75 §

Sen estdmittd, mitd 73 §:n 1 momentissa
sdddetddn, rahastoyhtié saa sijoittaa enintdin
yhden neljdsosan sijoitusrahaston varoista
saman liikkeeseenlaskijan joukkovelkakirjoi-
hin, jos

1) liikkeeseenlaskija on lain mukaan vel-
kakirjan haltijoiden suojaamiseksi asetetun
julkisen tarkastuksen alainen luottolaitos,
jolla on kotipaikka Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa ja

2) niiden liikkeeseenlaskusta saadut varat
on lain mukaan sijoitettava pisioman sekd
korkojen suorittamisen turvaavalla tavalla
edellyttien, etti sanotut varat voidaan etu-
oikeudella kayttad tihin tarkoitukseen, jos
liikkeeseenlaskija ei kykene suoriutumaan
maksuvelvoitteestaan.

Sellaisia sijoituksia 1 momentissa mainit-
tuihin saman liikkeeseenlaskijan joukkovel-
kakirjoihin, jotka ylittdvit yhden kahdes-
kymmenesosan sijoitusrahaston varoista, saa
yhteensi olla enintin neljd viidesosaa sijoi-
tusrahaston varoista.

76 §

Sen estdmitti, mitd 73 §:n 1 momentissa
ja 4 momentin 2 kohdassa siddetddn, rahas-
toyhtié saa sijoittaa enintdin 35 sadasosaa
sijoitusrahaston varoista saman liikkeeseen-
laskijan tai takaajan arvopapereihin, kun
liikkeeseenlaskija tai takaaja on Suomen val-
tio, suomalainen kunta tai kuntayhtymi tai
Euroopan talousalueeseen kuuluva valtio,
tdllaisen valtion osavaltio tai muu paikalli-
nen julkisyhteisd, muu Taloudellisen yhteis-
tyon ja kehityksen jirjeston OECD:n jdsen-
valtio taikka kansainvdlinen julkisyhteisd,
jossa on jidsenend vihintddn yksi Euroopan
talousalueeseen kuuluva valtio.

Rahastoyhtié voi valtioneuvoston luvalla ja
riskinhajauttamisen periaatetta soveltaen si-
joittaa enemmin kuin 35 sadasosaa sijoitus-
rahaston varoista edelli 1 momentissa tar-
koitettuihin arvopapereihin. Lupa on mydn-
nettdvd, mikdli sijoitusrahaston s#éntdjen
mukaan arvopaperit ovat perdisin vdhintadn
kuudesta eri liikkeeseenlaskusta, eikd sa-
maan liikkeeseenlaskuun ole tarkoitus sijoit-
taa midrdd, joka ylittids kolme kym-
menesosaa sijoitusrahaston varoista ja mikéli
rahasto-osuudenomistajille voidaan taata vas-
taava suoja kuin sellaisessa sijoitusrahastos-
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sa, joka noudattaa 73 §:n 1 momentissa ja
4 momentin 2 kohdassa mainittuja rajoituk-
sia.

77 §

Edelld 73 §:n 1 momentissa, 75 §:ssé ja
76 §:n 1 momentissa tarkoitut sijoitukset
saman liikkeeseenlaskijan arvopapereihin ei-
vit saa ylittdd m#drdd, joka vastaa 35 sa-
dasosaa sijoitusrahaston varoista.

Edelld 75 §:ssd ja 76 §:n 1 momentissa
tarkoitettuja arvopapereita ei tarvitse ottaa
huomioon sovellettaessa 73 § :n 1 momen-
tissa sidddettyd kahden viidesosan rajoitusta.

Edelld tissd luvussa s#fidettyjd rajoituksia
ei tarvitse noudattaa kiytettdessd sijoitusra-
haston varoihin kuuluviin arvopapereihin
liittyvid merkintioikeuksia. Jos rajoitukset
on ylitetty rahastoyhtitsti riippumattomista
syistd tai merkintdoikeuksien kiyttimisen
takia, rahastoyhtion on pidettdvd sijoitusra-
hastotoiminnan ensisijaisena tavoitteena ti-
lanteen korjaamista rahasto-osuudenomistaji-
en edun mukaisella tavalla.

78 §

Rahastoyhti6 voi sijoittaessaan sijoitusra-
haston varoja huolehtien riskin hajauttamisen
periaatteen soveltamisesta poiketa 73 §:n
1 momentissa, 75—76 §:ssd ja 77 §in 1—2
momentissa sdidetyisti rajoituksista enintdin
kuuden kuukauden ajan sijoitusrahaston
séintdjen vahvistamisesta.

79 §

Sijoitusrahaston varoja voidaan sijoittaa

sellaisen Euroopan talousalueen ulkopuolella
sijaitsevan yhtion osakkeisiin tai muihin p4a-
omaosuuksiin, joka sijoittaa varansa p#é-
asiallisesti sellaisiin arvopapereihin, joiden
liikkeeseenlaskijan kotipaikka sijaitsee yhti-
On kotivaltiossa, mikili tdim# on kysymyk-
sessd olevan valtion lainsdddiannén mukaan
ainoa tapa sijoittaa sanotussa valtiossa liik-
keeseeniaskettuihin arvopapereihin.

Edelld 1 momentissa tarkoitettuja sijoituk-
sia voidaan tehdd ainoastaan, jos yhtion toi-
minnassa noudatetaan 72 §:ssd, 73 §:n 1, 3
ja 4 momentissa, 74 §:ssd, 75 §:ssd, 76 §:n
1 momentissa ja 77 §:n 1—2 momentissa
sdddettyjd rajoituksia. Milloin 72 §:n 1 ja 3
momentissa, 73 §:n 1 momentissa, 75 §:ss4,
76 §:n 1 momentissa ja 77 §:n 1 momentis-
sa tarkoitetut rajoitukset ylitetddn merkintd-
oikeuksien kdyttimisen vuoksi tai rahastoyh-
tidstéd ritppumattomista syisté tai milloin ky-

symyksessi on rahastoyhtién hallinnoima
sijoitusrahasto, jonka toiminta on aloitettu
viimeisen kuuden kuukauden aikana, sovel-
letaan soveltuvin osin, mitd 77 §:n 3 mo-
mentissa ja 78 §:ssd siiddetdiin.

80 §

Sijoitustoimintaan sek#d valuuttakurssien
vaihteluihin siséltyvien riskien torjumiseksi
rahastoyhtié voi sijoittaa sijoitusrahaston
varoja kaupank#ynnisti vakioiduilla optioilla
ja termiineilld annetussa laissa (772/1988)
tarkoitettuihin vakioituihin johdannaissopi-
muksiin.

Rabhoitustarkastuksen sijoitusrahastodirek-
tiivin mukaisesti mégraimin ehdoin ja tehok-
kaan omaisuudenhoidon edistimiseksi rahas-
toyhtié voi sijoittaa sijoitusrahaston varoja 1
momentissa tarkoitettuihin sekid muihin kuin
vakioituihin johdannaissopimuksiin my®&s
muutoin kuin 1 momentissa mainitussa tar-
koituksessa. Tehokkaan omaisuudenhoidon
edistimisen tarkoituksessa sijoitusrahaston
varoja ei voida sijoittaa valuuttoja koskeviin
johdannaissopimuksiin.

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettu liike-
toimi on katettava rahoitustarkastuksen méé-
rittelem3in oletettavaan enimmadisriskiin
saakka. Rahoitustarkastuksen on mééritettava
enimmdisriski siten, ettd sijoitusrahaston va-
kaat ja luotettavat toimintaedellytykset eivit
vaarannu.

Jos johdannaissopimuksia kdytetdén, sijoi-
tusrahaston s44nndissid on mainittava:

1) johdannaissopimusten laatu ja kdyttslaa-
juus sekd -tarkoitus;

2) markkinat, joilla johdannaissopimuksilla
on tarkoitus kdydéd kauppaa;

3) kaupankdynnisté vakioiduilla optioilla ja
termiineilld annetussa laissa tarkoitettu op-
tioyhteis6 ja muu ulkomainen optioyhteisd,
jonka palveluksia rahastoyhtion on tarkoitus
kdyttdad tai muut vakioimattomien johdan-
naissopimusten vastapuolet; seké

4) riskinarvioimismenetelmit, joita rahas-
toyhtit aikoo soveltaa.

81 §

Tehokkaan omaisuudenhoidon edistidmi-
seksi rahastoyhtié voi tehd4 sijoitusrahaston
varoihin kuuluvista arvopapereista lainaus-
ja takaisinostosopimuksia, jos ne selvitetddn
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetussa selvi-
tysyhteisossi tai kaupankdynnisti vakioiduil-
la optioilla ja termiineilld annetussa laissa
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tarkoitetussa optioyhteisdssd ja jos rahoitus-
tarkastus tai sitd vastaava toisen valtion toi-
mivaltainen viranomainen on hyviksynyt
niiden ehdot tai optioyhteisd on ne vakioi-
nut.

Sijoitusrahaston varoihin kuuluvia arvopa-
pereita voidaan luovuttaa velaksi ja niitd
koskevia takaisinostosopimuksia voidaan
tehdd ainoastaan riittdvid vakuutta vastaan.
Rahastoyhtion tehtdvind on pdivittdin huo-
lehtia siitd, ettd vakuuden arvo pysyy riitt4-
vind koko lainaus- tai takaisinostosopimuk-
sen voimassaoloajan. Selvitys- tai optioyh-
teis6n taikka muun rahoitustarkastuksen tai
sitd vastaavan toimivaltaisen viranomaisen
valvonnassa olevan yhteisén on sidilytettivéa
vakuutta sijoitusrahaston lukuun lainaus- tai
takaisinostosopimuksen paittymiseen saakka.

Sijoitusrahaston tekemien lainaussopimus-
ten yhteism#érs ei saa ylitt4d yhtd neljésosaa
sijoitusrahaston arvopaperisijoitusten arvosta.
Rajoitus ei koske lainaussopimuksia, jotka
voidaan irtisanoa ja joiden tarkoittamat arvo-
paperit voidaan saada vilittdmaisti vaaditta-
essa takaisin.

Sijoitusrahaston tekemien takaisinostosopi-
musten ja 83 §:ssd tarkoitettujen luottojen
yhteismaidrd ei saa ylittdad yhtd kym-
menesosaa sijoitusrahaston varojen arvosta.

Sijoitusrahaston si#innoissd on mainittava:

1) rahastoyhtién aikomuksesta tehdi lai-
naus- tai takaisinostosopimuksia sijoitusra-
haston varoihin kuuluvista arvopapereista;

2) se enimmaiisosuus sijoitusrahaston arvo-
paperisijoitusten tai varallisuuden madristi,
joka voi samanaikaisesti olla 1 kohdassa
mainittujen sopimusten kohteena; seki

3) 1 momentissa tarkoitettu yhteiso, jonka
palveluksia rahastoyhtion on tarkoitus kiyt-
144,

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
miirdyksid rahastoyhtion oikeudesta tehdi
lainaus- tai takaisinostosopimuksia sijoitusra-
haston varoihin kuuluvista arvopapereista
muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa toimivan 1 momentissa
tarkoitettuun yhteis66n rinnastettavan ulko-
maisen yhteisén vilitykselld.

82§
Rahastoyhtio ei saa luovuttaa sellaisia ar-
vopapereita, jotka eivit kuulu sen hallinnoi-
man sijoitusrahaston varoihin.

83 §
Rahoitustarkastuksen luvalla rahastoyhtid

380350F

saa ottaa sijoitusrahaston lukuun viliaikai-
seen tarkoitukseen sijoitusrahastotoimintaa
varten luottoa méirén, joka vastaa enintdén
yhtd kymmenesosaa sijoitusrahaston varois-
ta. Sijoitusrahastoon saadaan hankkia ulko-
maista valuuttaa luotonvilityksen avulla.

Rahastoyhtio saa antaa sijoitusrahaston
varoja vakuudeksi 1 momentissa tarkoitetus-
ta luotosta, johon on rinnastettava 81 §:sséd
tarkoitetut arvopaperien takaisinostosopi-
mukset, sekd vakuudeksi 80 §:ssd tarkoite-
tusta johdannaissopimuksesta johtuvasta vas-
tuusta.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
méadrdyksid luotonotosta ja sijoitusrahaston
varojen kiyttimisestd luoton vakuutena.

84 §

Rahastoyhtid ei saa myontad luottoa sijoi-
tusrahaston varoista eikd antaa takausta tai
muuta vakuutta kolmannen sitoumuksista.
Sijoitusrahastoon voidaan kuitenkin hankkia
arvopapereita, joita ei ole tdysin maksettu.

85 §
Rahastoyhtid ei saa sijoittaa hallinnoimien-
sa sijoitusrahastojen varoja toisen rahastoyh-
tidn osakkeisiin.

86 §
Sijoitusrahaston varoja ei voida_sijoittaa
jalometalleihin tai niihin oikeuttaviin todis-
tuksiin,

12 luku
Erikoissijoitusrahaston sijoitustoiminta

87 §

Rahastoyhtién on hajautettava erikoissijoi-
tusrahaston sijoitustoiminnasta aiheutuvat
riskit sijoittaessaan erikoissijoitusrahaston
varoja.

Erikoissijoitusrahaston s#ddnnndissd voi-
daan poiketa siitd, mitd 11 luvussa séddde-
taén.

88 §
Erikoissijoitusrahaston  sijoitustoiminnan
siti edellyttiessd erikoissijoitusrahaston
sdidnndissd voidaan poiketa siitd, mitd 45,
48, 49 ja 98 §:ssd sdddetddn.
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13 luku

Rahasto-osuuksien markkinoiminen ja
rahastoyhtién tiedonantovelvollisuus

89 §
Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia mark-
kinoitaessa on rahoitustarkastuksen sitd vaa-
tiessa kiytettdvi suomen tai ruotsin kieltd.

90 §
Erikoissijoitusrahaston markkinointiaineis-
tosta on k#ytiva selkedsti ilmi ne seikat,
joiden vuoksi sijoitusrahastoa pidetddn eri-
koissijoitusrahastona.

91§

Edelld 76 §:n 2 momentissa tarkoitetun
sijoitusrahaston kaikessa markkinointiaineis-
tossa on selkeisti ilmoitettava siitd, etti si-
joitusrahaston varat voidaan sijoittaa yhden
yksittdisen lainkohdassa tarkoitetun litkkee-
seenlaskijan arvopapereihin. Markkinointiai-
neistossa on lisiks1 ilmoitettava ne valtiot,
paikalliset julkisyhteisot tai luonteeltaan kan-
sainviliset julkisyhteis6t, joiden liikkeeseen-
laskemiin tai takaamiin arvopapereihin ra-
hastoyhtion tarkoituksena on sijoittaa tai se
on sijoittanut enemmén kuin 35 sadasosaa
sijoitusrahaston varoista ja mitd tarkoitusta
se on saanut valtioneuvoston luvan.

92 §

Rahastoyhtién on julkistettava jokaisesta
hallinnoimastaan sijoitusrahastosta esite (ra-
hastoesite). Rahastoesite on pidettivd ajan
tasalla ja siihen on liitettdva sijoitusrahaston
sddnnot.

Rahastoesitteessd on oltava olennaiset ja
riittdvit tiedot, jotta sijoittajat voivat luotet-
tavasti arvioida sijoitusrahaston rahasto-
osuuksia ja niiden arvoa.

Rahastoesitteen siséllgstd madrdtidn tar-
icemmin asianomaisen ministerién pidtoksel-
8.

Kaikessa sijoitusrahaston markkinoinnissa
on mainittava ne paikat, joissa rahastoesitet-
td pidetdin saatavilla.

Rahastoyhtién on toimitettava hallinnoi-
mansa sijoitusrahaston rahastoesite ja siihen
tehdyt muutokset vilittémaésti rahoitustarkas-
tukselle tiedoksi.

93 §
Rahastoyhtién on julkistettava jokaisesta
hallinnoimastaan  erikoissijoitusrahastosta

yksinkertaistettu rahastoesite, joka on pidet-
tdvd ajantasalla.

Yksinkertaistetussa rahastoesitteessd on
lyhyesti ja selkedsti esitettdvd ainakin eri-
koissijoitusrahaston

1) yleiskuvaus;

2) sijoitustoiminta, sen tavoitteet ja siihen
erityisesti liittyvét riskit;

3) toiminnasta sijoitusrahastolle sd&nndlli-
sesti aiheutuvat kulut ja niiden mairiytymis-
peruste;

4) rahasto-osuuden merkinnéstd ja sen lu-
nastamisesta rahasto-osuudenomistajalle ai-
heutuvat kulut ja niiden mériytymisperuste;

5) rahasto-osuuksien liikkeeseenlasku-~ ja
lunastus- seki tuotonmaksupaikka ja -tapa;

6) rahasto-osuudenarvon julkistamisajan-
kohta ja -paikka; sekd

7) ilmoitus siitd, etti sijoittajalla on ennen
rahasto-osuuden merkintdtoimenpidetti
pyynndstd oikeus saada maksutta varsinainen
rahastoesite, vuosikertomus ja sen jilkeen
ilmestynyt puolivuotis- tai neljannes-
vuosikatsaus.

Yksinkertaistetun rahastoesitteen siséllsté
voidaan tarkemmin m##r4td asianomaisen
ministerion padtokselld.

Rahastoyhtién on toimitettava hallinnoi-
mansa erikoissijoitusrahaston yksinkertaistet-
tu rahastoesite ja sithen tehdyt muutokset
vilittdmaisti rahoitustarkastukselle tiedoksi.

Jos rahastoyhtié julkistaa muuta kuin
1 momentissa tarkoitettua sijoitusrahastoa
koskevan yksinkertaistetun rahastoesitteen,
rahastoyhtién toimintaan on sovellettava,
mit4 tdssd laissa sdddetddn erikoissijoitusra-
haston yksinkertaistetusta rahastoesitteesti.

94 §

Rahastoyhtién on julkistettava jokaisesta
hallinnoimastaan sijoitusrahastosta puolivuo-
tiskatsaus vihintidin jokaisen tilikauden kuu-
delta ensimmdiseltd kuukaudelta. Puolivuo-
tiskatsaus on julkistettava kahden kuukauden
kuluessa katsauskauden paittymisesti.

Puolivuotiskatsauksen siséll§std madratain
tarlkemmin asianomaisen ministerién p#aatsk-
sell4.

95 §

Rahastoyhtion on juikistettava jokaisesta
hallinnoimastaan  erikoissijoitusrahastosta
neljinnesvuosikatsaus, josta ilmenee ainakin
94 §:n 2 momentissa tarkoitetut tiedot. Nel-
jénnesvuosikatsaus on julkistettava kahden
kuukauden kuluessa katsauskauden padttymi-
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sestd.

Jos rahastoyhti6é julkistaa muuta kuin 1
momentissa tarkoitettua sijoitusrahastoa kos-
kevan neljdnnesvuosikatsauksen, rahastoyhti-
6n toimintaan on sovellettava, mitd téssd
laissa sdddetddn erikoissijoitusrahaston nel-
jannesvuosikatsauksesta.

96 §

Rahastoyhtion on julkistettava jokaisesta
hallinnoimastaan sijoitusrahastosta vuosiker-
tomus jokaiselta tilikaudelta. Vuosikertomus
on julkistettava kolmen kuukauden kuluessa
tilikauden padttymisestd.

Vuosikertomuksessa on oltava tilinp4itds,
tuloslaskelma ja tase sek# niiden liitetiedot
ja olennaiset ja riittdvit tiedot, jotta sijoitta-
jat voivat luotettavasti arvioida sijoitusrahas-
ton toiminnan kehitystd ja sen tulosta.

Vuosikertomuksen sisélléstd madrdtadn
tarlllcemmin asianomaisen ministerion pé#tok-
sella.

97 §

Ennen rahasto-osuuden merkintd4 rahasto-
yhtion on asiakkaan pyynndstd annettava
tille veloituksetta viimeisin kysymyksessd
olevaa sijoitusrahastoa koskeva vuosikerto-
mus, mahdollinen sen jilkeen ilmestynyt
puolivuotiskatsaus seki rahastoesite. Erikois-
sijoitusrahastosta on liséksi annettava yksin-
kertaistettu rahastoesite ja mahdollinen puo-
livuotiskatsauksen jilkeen ilmestynyt neljén-
nesvuosikatsaus.

Rahastoyhtion on huolehdittava, ettd sijoi-
tusrahaston viimeisin vuosikertomus, puoli-
vuotiskatsaus ja erikoissijoitusrahaston nel-
jdnnesvuosikatsaus pidetddn yleisesti saata-
villa rahastoesitteessd ja erikoissijoitusrahas-
ton yksinkertaistetussa rahastoesitteessd mai-
nitussa paikassa. Vuosikertomus sekd puoli-
vuotis - tai sen jidlkeen mahdollisesti ilmes-
tynyt  erikoissijoitusrahaston  neljdnnes-
vuosikatsaus on toimitettava veloituksetta
rahasto-osuudenomistajille heiddn pyynnos-
taan.

98 §

Rahastoyhtion on aina kun se laskee liik-
keeseen tai lunastaa rahaston osuuksia ja
vihintddn kaksi kertaa kuukaudessa julkistet-
tava rahasto-osuuden arvo sekd liikkeessd
olevien rahasto-osuuksien m#iri.

Rahoitustarkastus voi hakemuksesta antaa
rahastoyhtiolle luvan julkistaa tiedot ainoas-
taan kerran kuukaudessa, jos tillainen me-

nettely ei vaaranna rahasto-osuudenomistaji-
en etuja.

Rahastoyhtion on viipymittd oikaistava
rahasto-osuuden arvon julkistamisessa tapah-
tunut olennainen virhe. Julkaisemisessa ta-
pahtuneesta virheestd on vilittdmasti tehtava
ilmoitus rahoitustarkastukselle, joka ratkai-
see virheen olennaisuuden.

14 luku
Sisdpiirisadnnokset

99 §

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksien omista-
minen on julkista, jos rahasto-osuudenomis-
taja (ilmoitusvelvollinen) on:

1) rahastoyhtion tai siilytysyhteisén halli-
tuksen jdsen, toimitusjohtaja, tilintarkastaja
tai tilintarkastusyhteisén sellainen toimihen-
kilé, jolla on piddvastuu rahastoyhtién tai
sdilytysyhteisén tilintarkastuksesta;

2) muu rahastoyhtién palveluksessa oleva
henkild, jolla on mahdollisuus vaikuttaa si-
joitusrahaston varojen sijoittamista koskevan
pidtoksen tekemiseen;

3) muu siilytysyhteisén palveluksessa ole-
va henkild, jolla tehtdvissdsn on mahdolli-
suus saada tietoja sijoitusrahaston sijoitustoi-
minnasta;

4) henkils, jonka holhooja on 1—3 koh-
dassa tarkoitettu henkils;

5) yhteisd tai s#itio, jossa 1—4 kohdassa
tarkoitetulla henkildlld on yksin tai yhdessd
perheenjdsentensd tai toisen 1-—4 kohdassa
tarkoitetun henkilén taikka tdmin perheen-
jdsenen kanssa méadrdysvalta kirjanpitolain
1 luvun 5:ssi tarkoitetulla tavalla; seki

6) rahastoyhtién osakkeenomistaja tai téi-
hdn arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n
mukaan rinnastettava henkild.

Edelld 1 momentin 1—3 kohdassa tarkoi-
tetun ilmoitusvelvollisen on ilmoitettava ra-
hastoyhtislle

1) 1 momentin 3—5 kohdassa tarkoitetun
olosuhteen olemassaolosta;

2) sellainen yhteisd ja s#itio, jossa ilmoi-
tusvelvollisella on huomattava vaikutusvalta
siten, ettd hin on siind 1 momentin 1 koh-
dassa tarkoitetussa tai siihen rinnastuvassa
asemassa tai hin on avoimen yhtién yh-
tidmies tai kommandiittiyhtién vastuunalai-
nen yhtidmies, sekd edelld mainituissa tie-
doissa tapahtuneet muutokset; ja

3) omistuksessaan sekd 1 momentin 4 ja 5
kohdassa tarkoitetun henkilén omistuksessa
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olevat osakkeet tai osakkeisiin osakeyh-
ti6lain mukaan oikeuttavat arvopaperit, joi-
hin rahastoyhtion hallinnoiman stjoitusrahas-
ton varoja voidaan sijoittaa, tillaisten arvo-
papereiden hankkimista tai luovutusta koske-
vat sopimukset ja sitoumukset seki tillaisten
arvopapereiden omistuksessa ja niiden hank-
kimista tai luovutusta koskevissa sopimus-
suhteissa tapahtuvat, védhintddn rahoitustar-
kastuksen vahvistaman m3drin suuruiset
muutokset.

Edelld 2 momentissa tarkoitettu ilmoitus
lczn tehtivd 14 vuorokauden kuluessa siiti,

un

1) 1 momentin 1—3 kohdassa tarkoitettu
henkil6 otti vastaan sanotussa lainkohdassa
tarkoitetun tehtdvin;

2) 1 momentin 4 tai 5 kohdassa taikka
2 momentin 2 kohdassa tarkoitettu olosuhde
syntyi; tai

3) 1 tai 2 momentissa tarkoitetuissa olo-
suhteissa tapahtui muutos.

Mikéili 2 momentin 3 kohdassa tarkoitetut
arvopaperit on liitetty arvo-osuusjirjestel-
méén, rahastoyhtid voi jarjestdsd menettelyn,
jossa tiedot saadaan arvo-osuusjérjestelmis-
td. Tilloin ei erillistdi ilmoitusta ole téltd
osin tehtivi.

100 §

Rahastoyhtitn on pidettivi rekisterid, josta
ilmenevit kunkin ilmoitusvelvollisen kohdal-
la 99 §:ssd tarkoitetut omistukset ja sopi-
mussuhteet sekd eriteltyind kaupat ja muut
luovutukset.

Jokaisella on oikeus vaivattomasti tutustua
tassd pykildssd tarkoitettuihin rekistereihin
ja saada kulujen korvaamista vastaan niistd
otteita ja jéljenntksié.

101 §

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
médrdyksid tissd luvussa tarkoitettujen il-
moitusten tekemisests, rekisterinpidosta ja
rekisterin julkisuudesta sekd 99 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetusta menettelysta.

Rahoitustarkastus voi m#idrati, ettd 99
§:ssd tarkoitettua ilmoitusvelvollisuutta ei
sovelleta tiettyihin yhteisoihin tai luottamus-
toimiin.

102 §

Edelld 99 §:n 1 momentissa tarkoitettu
ilmoitusvelvollinen ei saa ilman rahoitustar-
kastuksen lupaa vastikkeellisesti hankkia
rahastoyhtién hallinnoiman sijoitusrahaston

varoihin kuuluvia arvopapereita tai johdan-
naissopimuksia tai luovuttaa tillaiselle sijoi-
tusrahastolle edelld tarkoitettuja varoja, ellei
hankintaa tai luovutusta toteuteta 69 §:n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitetun kaupan-
kdynnin vilitykselld tai ellei kysymyksessi
ole vakioitu johdannaissopimus.

15 luku

Sijoitusrahastotoiminnan luovuttaminen ja
séilytysyhteisén vaihtaminen

103 §

Rahastoyhtié (luovuttava rahastoyhtio) voi
rahoitustarkastuksen luvalla luovuttaa sijoi-
tusrahaston (luovutettava sijoitusrahasto)
hallinnon toisen rahastoyhtitn (vastaanottava
rahastoyhtis) hoidettavaksi.

Sijoitusrahaston hallinnon luovuttamiseen
osallistuvien rahastoyhtiiden on laadittava
kirjallinen luovutussuunnitelma, jonka luo-
vuttavan ja vastaanottavan rahastoyhtion hal-
litukset hyviksyvit. Pdivityssi ja allekirjoi-
tetussa luovutussuunnitelmassa on oltava
ainakin:

1) rahastoyhtididen toiminimet, kauppare-
kisterinumerot, osoitteet ja kotipaikat;

2) luovutettavan sijoitusrahaston nimi;

3) selvitys sijoitusrahaston hallinnon luo-
vuttamisen pidasiallisista syistd;

4) Iuovutuksesta rahastoyhtiélle maksetta-
va vastike;

5) selvitys siit3, ettei luovutettavalla sijoi-
tusrahastolla ole 83 §:ssi tarkoitettuja luotto-
ja; sekd

6) ehdotus luovuttamisen suunnitellusta
voimaantuloajasta.

Luovuttava rahastoyhti6 vastaa kauppakaa-
ren 10 luvun 8 §:n mukaisesti luovutettavan
sijoitusrahaston vastuista, jotka ovat synty-
neet 105 §:n 2 momentissa tarkoitettuun si-
joitusrahaston hallinnon luovuttamisen tiy-
tantdonpanoajankohtaan mennessd ja jotka
tuona ajankohtana ovat edelleen maksamatta.

104

Sijoitusrahaston hallinnon luovuttamiseen
osallistuvien rahastoyhtididen on haettava
luovuttamisen taytintG6npanoile rahoitustar-
kastuksen lupa. Lupahakemukseen, joka on
tehtdvd kuukauden kuluessa luovutussuunni-
telman hyviksymisestd, on liitettdvd luovu-
tussuunnitelma liitteineen sekd luovutuspéi-
tokset. Jos hakemusta ei ole tehty miariajas-
sa, sijoitusrahaston hallinnon luovuttaminen
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raukeaa.

Rahoitustarkastuksen on kuukauden ku-
luessa hakemuksen saapumisesta piitettiva
tidytintdonpanoluvasta. T4ytdntG6npanolupaa
ei voida myo6ntéd, jos sijoitusrahaston hallin-
non luovuttamista ei voida pitdd rahasto-
osuudenomistajien edun mukaisena taikka
jos sijoitusrahastolla on 83 §:ssi tarkoitettuja
luottoja. Jos lupaa ei myOnnets, sijoitusra-
haston hallinnon luovuttaminen raukeaa.

105 §

Jos rahoitustarkastus on myontényt rahas-
toyhtidille luvan sijoitusrahaston hallinnon
luovuttamiseen, rahastoyhtididen on vilittd-
mésti ilmoitettava siitd kirjallisesti rahasto-
osuudenomistajille ja julkaistava sitd koske-
va ilmoitus vahintddn yhdessd valtakunnalli-
sessa sanomalehdessd viimeistddn kuukautta
ennen sijoitusrahaston hallinnon luovuttami-
sen tiytdntoénpanoa. Ilmoituksessa on mai-
nittava tdytdntoénpanoluvan ja luovutus-
suunnitelman sisdlto.

Rahastoyhtididen on tehtdvid rahoitustar-
kastukselle ilmoitus sijoitusrahaston hallin-
non luovuttamisen tiytintd6npanosta kahden
kuukauden kuluessa sitd koskevan luvan
mydntdmisestd uhalla, ettd sijoitusrahaston
hallinnon luovuttaminen raukeaa, jollei 103
§:n 2 momentin 6 kohdasta muuta johdu.

106 §

Rahastoyhtié voi vaihtaa siilytysyhteis6é
rahoitustarkastuksen luvalla. Rahastoyhtién
on toimitettava rahoitustarkastukselle selvi-
tys siitd, miten 31 §:ssé tarkoitettujen tehtd-
vien siirtdimisestd rahasto-osuudenomistajien
edut turvaavalla tavalla uudelle siilytysyh-
teis6lle huolehditaan.

16 luku
Sijoitusrahaston sulautuminen

107 §

Sijoitusrahasto (sulautuva sijoitusrahasto)
voi sulautua toisen sijoitusrahaston (vastaan-
ottava sijoitusrahasto) kanssa, jos ne sijoitus-
toiminnassaan noudattavat samoja periaattei-
ta.

Sulautuminen voi tapahtua siten, ettd vas-
taanottava sijoitusrahasto ja v#hintdsn yksi
sulautuva sijoitusrahasto sulautuvat (absorp-
tiosulautuminen) tai vahintd4n kaksi sulautu-
vaa sijoitusrahastoa sulautuvat, jolloin niistd
perustetaan  vastaanottava  sijoitusrahasto

(kombinaatiosulautuminen).

Sijoitusrahasto sulautuu toiseen sijoitusra-
hastoon siten, ett4 sulautuvaan sijoitusrahas-
toon kuuluvat varat ja velat siirtyvit selvi-
tysmenettelyttd vastaanottavalle sijoitusra-
hastolle ja sulautuvan sijoitusrahaston osuu-
denomistajat saavat vastikkeena vastaanotta-
van sijoitusrahaston rahasto-osuuksia (sulau-
tumisvastike). Rahasto-osuudenomistajalla
on kuitenkin aina oikeus saada vastike raha-
na.

108 §

Rahastoyhtididen, jotka hallinnoivat sulau-
tumiseen osallistuvia sijoitusrahastoja, on
laadittava kirjallinen sulautumissuunnitelma,
jonka rahastoyhtididen hallitukset hyviksy-
vit. Pdivityssi ja allekirjoitetussa sulautu-
missuunnitelmassa on oltava ainakin:

1) rahastoyhtididen toiminimet, kauppare-
kisterinumerot, osoitteet ja kotipaikat;

2) sulautuvan ja vastaanottavan sijoitusra-
haston nimi;

3) ehdotus vastaanottavan sijoitusrahaston
sidianndiksi tai sddntdmuutokseksi;

4) ehdotus vastikkeesta sulautuvan sijoitus-
rahaston rahasto-osuudenomistajille;

5) ehdotus vastikkeen jaon ajankohdasta ja
muista ehdoista;

6) selvitys sulautumisen syistd ja sulautu-
misvastikkeen médrittelyn ja jaon perusteista
sekd niihin liittyvistd olennaisista arvos-
tusongelmista;

7) selvitys siitd, mistd ajankohdasta lukien
sulautuva ja vastaanottava sijoitusrahasto
noudattavat yhdenmukaista rahasto-osuuden
arvonlaskemismenetelmi;

8) selvitys siiti, ettei sulautuvalla rahastol-
la ole 83 §:ssd tarkoitettuja luottoja;

9) ehdotus sulautumisen suunnitellusta
voimaantuloajasta; sekd

10) sulautumisesta luovuttavalle rahastoyh-
tidlle suoritettava vastike tai muu etuus sekéd
3 momentissa tarkoitetulle yhdelle tai
useammalle Keskuskauppakamarin hyvéksy-
mille tilintarkastajalle taikka tilintarkas-
tusyhteis6lle suoritettava palkkio tai sen
méérdytymisperuste.

Sulautumissuunnitelmaan on liitettdvad ku-
takin sulautumiseen osallistuvaa sijoitusra-
hastoa koskeva, sijoitusrahastoa hallinnoivan
rahastoyhtion hallituksen hyviksymé selos-
tus viimeisen tilinpaitdksen tai puolivuotis-
katsauksen taikka mahdollisen neljdnnes-
vuosikatsauksen jilkeen sattuneista sijoitus-
rahaston asemaan olennaisesti vaikuttaneista



94 HE 202/1998 vp

tapahtumista sekd tilintarkastajien lausunto
hallituksen selostuksesta.
Sulautumissuunnitelmaan on lisgksi liitet-
tivd riippumattomana asiantuntijana toimi-
van vihintddn yhden tilintarkastajan taikka
tilintarkastusyhteisén lausunto siitd, onko
sulautumissuunnitelmassa annettu oikeat ja
riittavit tiedot seikoista, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan sulautumisen syi-
den, vastaanottavalle sijoitusrahastolle siirty-
vien varojen ja vastuiden sekd vastikkeen
arvon ja sen jaon arviointiin.
Riippumattomana asiantuntijana toimivan
tilintarkastajan tai tilintarkastusyhteison lau-
suntoa sekd tdmén oikeutta saada toiminnas-
taan palkkio koskee soveltuvin osin, mitid
osakeyhtitlain 2 luvun 4 a §:ssd sididetddn.
Sulautuvaa sijoitusrahastoa hallinnoiva
rahastoyhti6 vastaa kauppakaaren 10 luvun 8
§:n mukaisesti sulautuvan sijoitusrahaston
vastuista, jotka ovat syntyneet 110 §:n 1
momentissa tarkoitettuun sulautumisen tiy-
téntboénpanoajankohtaan mennessi ja jotka
tuona ajankohtana ovat edelleen maksamatta.

109 §

Sulautumiseen osallistuvia sijoitusrahastoja
hallinnoivien rahastoyhtididen on haettava
sulautumisen taytidntdonpanoon rahoitustar-
kastuksen lupa kuukauden kuluessa sulautu-
missuunnitelman hyvéksymisestd. Hakemuk-
seen on liitettivd sulautumissuunnitelma liit-
teineen ja sulautumispiétskset. Jos hakemus-
ta ei ole tehty méidrdajassa, sulautuminen
raukeaa.

Rahoitustarkastuksen on ratkaistava tiytin-
toonpanolupaa koskeva hakemus kahden
kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanot-
tamisesta. Mikili rahoitustarkastus tini aika-
na pyytdd hakijalta hakemukseen tdydennys-
td, midriaika lasketaan siitd pAivisti, jolloin
rahoitustarkastus vastaanottaa tiydennyksen.
Taytdnt6onpanolupaa ei voida myontid, jos
sulautumista ei voida pitid rahasto-osuuden-
omistajien edun mukaisena taikka jos sijoi-
tusrahastolla on 83 §:ssd tarkoitettuja luotto-
ja. Hakemus katsotaan hylityksi ja sulautu-
minen rauenneeksi, jollei hakemusta ratkais-
ta méiriajassa.

Jos rahoitustarkastus on mydntinyt luvan
sulautumisen tdytdntéonpanolle, sulautumi-
sesta paittineiden rahastoyhtididen on vilit-
tomdsti ilmoitettava siité kirjallisesti rahasto-
osuudenomistajille ja julkaistava sitd koske-
va ilmoitus vihintd4n yhdessd valtakunnalli-
sessa sanomalehdessd viimeistdsin kuukautta

ennen sulautumisen tdytint66npanoa.

110 §

Sulautumiseen osallistuvia sijoitusrahastoja
hallinnoivien rahastoyhtididen on tehtivi
rahoitustarkastukselle ilmoitus sulautumisen
tdytintdonpanosta kahden kuukauden ku-
luessa sitd koskevan luvan myéntdmisestd
uhalla, ettd sulautuminen raukeaa, jollei 108
§:n 1 momentin 9 kohdasta muuta johdu.

Sulautuvan rahaston varat ja vastuut siirty-
vit sulautumissuunnitelmassa miarétylla ta-
valla vastaanottavalle sijoitusrahastoiie, kun
sulautumisen tiytdntd6npanosta on ilmoitettu
rahoitustarkastukselle. Samanaikaisesti su-
lautuva sijoitusrahasto purkautuu.

Sulautuvan sijoitusrahaston rahasto-osuu-
denomistajalle syntyy sulautumisen tdytin-
téonpanoilmoituksesta oikeus vastikkeeseen
ja rahasto-osuudenomistajasta tulee vastaan-
ottavan sijoitusrahaston rahasto-osuuden-
omistaja sulantumissuunnitelman mukaisesti.

111 §

Sdilytysyhteiso6n sovelletaan 118 §:n 5
momentissa tarkoitetussa tapauksessa, miti
rahastoyhtiostd edelld tdssi luvussa sdidde-
tdén.

17 luku
Sijoitusrahaston jakautuminen

112 §

Sijoitusrahasto (jakautuva sijoitusrahasto)
voi jakautua siten, ettd jakautuvan sijoitusra-
haston varat ja vastuut osittain tai kokonaan
siirtyvit selvitysmenettelyttd vihintddn yh-
delle jakautuvaa sijoitusrahastoa hallinnoivan
rahastoyhtién perustamalle sijoitusrahastolle
(kohderahasto). Jakautuvan sijoitusrahaston
rahasto-osuudenomistajat saavat vastikkeena
kohderahaston rahasto-osuuksia.

113 §

Rahastoyhtién hallituksen on laadittava
jakautumissuunnitelma ja hyviksyttivi se.
Paivityssi ja allekirjoitetussa jakautumis-
suunnitelmassa on oltava ainakin:

1) rahastoyhtién toiminimi, kaupparekiste-
rinumero, osoite ja kotipaikka;

2) jakautuvan vihintdin yhden kohdera-
haston nimi;

3) ehdotus vihintddn yhden kohderahaston
sdanndiksi;

4) ehdotus vastikkeesta jakautuvan sijoi-
tusrahaston rahasto-osuudenomistajille;
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5) ehdotus vastikkeen jaon ajankohdasta ja
muista ehdoista;

6) selvitys jakautumisen syistd ja vastik-
keen maédrittelyn ja jaon perusteista sekd
niihin liittyvistd olennaisista arvostusongel-
mista;

7) selvitys siité, ettei jakautuvalla rahastol-
la ole 83 §:ssid tarkoitettuja luottoja;

8) ehdotus jakautumisessa siirtyvien varo-
jen ja vastuiden jakamisesta kullekin kohde-
rahastolle;

9) ehdotus jakautumisen suunnitellusta
voimaantuloajasta; seki

10) jakautumisesta 3 momentissa tarkoite-
tulle yhdelle tai useammalle Keskuskauppa-
kamarin hyviksymalle tilintarkastajalle taik-
ka tilintarkastusyhteis6lle suoritettava palk-
kio tai sen madrdytymisperuste.

Jakautumissuunnitelmaan on liitettdvi ja-
kautuvaa sijoitusrahastoa hallinnoivan rahas-
toyhtion hallituksen hyviksym4 selostus vii-
meisen tilinpé4toksen tai puolivuotiskatsauk-
sen taikka mahdollisen neljannesvuosikat-
sauksen jilkeen sattuneista sijoitusrahaston
asemaan olennaisesti vaikuttaneista tapahtu-
mista sekd tilintarkastajien lausunto hallituk-
sen selostuksesta.

Jakautumissuunniteimaan on lisiksi liitet-
tivd riippumattomana asiantuntijana toimi-
van vihintddn yhden tilintarkastajan taikka
tilintarkastusyhteisén lausunto siitd, onko
jakautumissuunnitelmassa annettu oikeat ja
riittdvat tiedot seikoista, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan jakautumisen syi-
den, kohderahastolle siirtyvien varojen ja
vastuiden sekd vastikkeen arvon ja sen jaon
arviointiin.

Riippumattomana asiantuntijana toimivan
tilintarkastajan tai tilintarkastusyhteisén lau-
suntoa sek# timin oikeutta saada toiminnas-
taan palkkio koskee soveltuvin osin, miti
osakeyhtidlain 2 luvun 4 a §:ssi siddetdsn.

Jakautuvaa sijoitusrahastoa hallinnoiva
rahastoyhti6é vastaa kauppakaaren 10 luvun 8
§:n mukaisesti jakautuvan sijoitusrahaston
vastuista, jotka ovat syntyneet 115 §:nn 1
momentissa tarkoitettuun jakautumisen tiy-
tdntdonpanoajankohtaan mennessid ja jotka
tuona ajankohtana ovat edelleen maksamatta.

114 §

Rahastoyhtidn on haettava jakautumisen
tdytdntdonpanoon rahoitustarkastuksen lupa
kuukauden kuluessa jakautumissuunnitelman
hyvéksymisestd. Hakemukseen on liitettdva
jakautumissuunnitelma liitteineen sekd ja-

kautumispéitskset. Jos hakemusta ei ole teh-
ty médriajassa, jakautuminen raukeaa.

Rahoitustarkastuksen on ratkaistava tiytén-
toonpanoluvan myontimistd koskeva hake-
mus kahden kuukauden kuluessa hakemuk-
sen vastaanottamisesta. Miki#li rahoitustar-
kastus tdn#d aikana pyytdi hakijalta hake-
muksesta tiydennysti, miiriaika lasketaan
siitd pdivéstd, jolloin rahoitustarkastus vas-
taanottaa tdydennyksen. TaytintéSnpanolu-
paa ei voida myOnt#s, jos jakautumista ei
voida pitid rahasto-osuudenomistajien edun
mukaisena taikka jos sijoitusrahastolla on 83
§:ssd tarkoitettuja luottoja. Hakemus katso-
taan hylityksi ja jakautuminen rauenneeksi,
jollei hakemusta ratkaista m#iriajassa.

Jos rahoitustarkastus on mydontinyt luvan
jakautumisen tdytdntSonpanolle, jakautumi-
sesta péattineen rahastoyhtion on vilittdmais-
ti ilmoitettava siit4 kirjallisesti rahasto-osuu-
denomistajille ja julkaistava sitd koskeva
ilmoitus vihintadn yhdessd valtakunnallises-
sa sanomalehdessi viimeistisin kuuvkautta
ennen jakautumisen tdytinto6npanoa.

115 §

Rahastoyhtién on tehtivd rahoitustarkas-
tukselle ilmoitus jakautumisen tdytdnt66n-
panosta kahden kuukauden kuluessa sitd
koskevan luvan myOntimisestd uhalla, ettd
jakautuminen raukeaa, jollei 113 §:n 1 mo-
mentin 9 kohdasta muuta johdu.

Jakautuvan sijoitusrahaston varat ja vastuut
siirtyvit jakautumissuunnitelmassa mésratyl-
14 tavalla kohderahastolle, kun jakautumisen
tdytintd6npanosta on ilmoitettu rahoitustar-
kastukselle.

Jakautuvan sijoitusrahaston rahasto-osuu-
denomistajalle syntyy jakautumisen tdytén-
té6npanoilmoituksesta oikeus vastikkeeseen
ja rahasto-osuudenomistajasta tulee kohdera-
haston rahasto-osuudenomistaja jakautumis-
suunnitelman mukaisesti.

18 luku

Rahastoyhtion toimiluvan peruuttaminen ja
toiminnan rajoittaminen sekii mhastoyhtion
ja sijoitusrahaston lakkauttaminen

116 §

Rahastoyhtién on haettava valtioneuvostol-
ta toimiluvan peruuttamista, jos sen tarkoi-
tuksena ei eni ole harjoittaa sijoitusrahasto-
toimintaa. Hakemukseen on liitettédvé rahas-
toyhtion yhtiskokouksen p#itds toimiluvan
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peruuttamista koskevan hakemuksen tekemi-
sestd sekd selvitys siitd, miten rahastoyhtio
on jérjestdnyt hallinnoimiensa sijoitusrahas-
tojen hallinnon.

117 §

Valtioneuvosto voi peruuttaa rahastoyhtion
toimiluvan kokonaan tai osittain joko lopul-
lisesti tai viliaikaisesti, jos

1) rahastoyhtién toiminnassa on olennai-
sesti rikottu lakia tai asetuksia, viranomais-
ten niiden perusteella antamia mi#rdyksii,
rahastoyhtién  yhti¢jarjestystd, toimiluvan
ehtoja tai rahastoyhtién hallinnoiman sijoi-
tusrahaston s#intdja;

2) luvan mydéntdmiselle sdidettyja edelly-
tyksid ei endi ole olemassa;

3) sen toimintaa tai osaa siitd ei ole aloi-
tettu 12 kuukauden kuluessa toimiluvan
myontimisesti;

4) yhtion tarkoituksena ei en#4 ole harjoit-
taa sijoitusrahastotoimintaa; tai

5) toimilupaa haettaessa on annettu har-
haanjohtavia tietoja.

Valtioneuvoston on rahoitustarkastuksen
esityksestd peruutettava rahastoyhtidén toimi-
lupa ja madrittivi rahastoyhtio asetettavaksi
selvitystilaan, jos rahastoyhtié on toistuvasti
rikkonut 1 momentissa tarkoitettuja sdnnék-
sid my6s muutoin kuin olennaisesti.

Ennen 1 ja 2 momentissa tarkoitetun p4i-
téksen tekemistid valtioneuvoston on varatta-
va rahastoyhtitlle mahdollisuus tulla asiassa
kuulluksi ja pyydettidvd 1 momentissa tarkoi-
tetussa tapauksessa asiasta rahoitustarkastuk-
sen lausunto, jollei asian kiireellisyydestd
muuta johdu.

Kun valtioneuvosto p#ittdd rahastoyhtién
selvitystilaan asettamisesta, sen on maAratté-
vi samalla selvitysmiehet, joista ainakin yh-
den on oltava rahoitustarkastuksen ehdotta-
ma henkils. Valtioneuvosto voi erottaa valit-
semansa selvitysmiehen ja valita erotetun
tilalle toisen. Padtostd tai médrdystd on nou-
datettava muutoksenhausta huolimatta, jollei
muutoksenhakuviranomainen toisin mé#rai.

Kun selvitysmiesten laatima lopputilitys on
esitetty rahastoyhtién yhtiokokoukselle ja ra-
hastoyhtié katsotaan puretuksi, selvitysmies-
ten on ilmoitettava asiasta valtioneuvostolle
ja kaupparekisteriviranomaiselle.

118 §
Jos rahastoyhtién toimilupa peruutetaan,
yhtio asetetaan selvitystilaan, yhtion omai-
suus luovutetaan konkurssiin taikka yhtid

muutoin lopettaa toimintansa, siilytysyh-
teisoén on ryhdyttdavi vilittomaisti hoitamaan
sijoitusrahaston hallintoa.

Sdilytysyhteison hoitaessa sijoitusrahaston
hallintoa sen oikeuksista ja velvollisuuksista
sijoitusrahastotoiminnan harjoittamisessa on,
jollei tdssd luvussa toisin sdidetd, soveltuvin
osin voimassa, mitd rahastoyhtiostd siddde-
tédn.

Sdilytysyhteisé ei saa kiyttdd sijoitusra-
hastoon kuuluvien osakkeiden tuottamaa
adnioikeutta hallinnoidessaan sijoitusrahaston
varoja.

Hoitaessaan sijoitusrahaston hallintoa sii-
lytysyhteiso ei saa laskea liikkeeseen tai lu-
nastaa rahasto-osuuksia.

Sdilytysyhteison ryhdyttyd hoitamaan sijoi-
tusrahaston hallintoa sen on viipymittd ryh-
dyttivd toimenpiteisiin sijoitusrahaston hal-
linnon luovuttamiseksi toiselle rahastoyhtisl-
le, sijoitusrahaston sulauttamiseksi tai sen
lakkauttamiseksi.

119 §

Rahastoyhtio voi lakkauttaa hallinnoiman-
sa sijoitusrahaston. Rahastoyhtién on viipy-
mittd ilmoitettava p#itoksestidn lakkauttaa
hallinnoimansa sijoitusrahasto rahoitustarkas-
tukselle. Rahastoyhtién on samalla ilmoitet-
tava paitoksestd kirjallisesti osuudenomis-
tajille ja julkaistava siti koskeva ilmoitus
vihintddn yhdessd valtakunnallisessa sano-
malehdessi. Ilmoituksessa on mainittava,
milloin ja milla tavoin rahasto-osuudenomis-
tajan varat ovat nostettavissa.

Rahastoyhtion on maédrittiva lakkautetta-
van sijoitusrahaston rahasto-osuuksien liik-
keeseenlasku ja lunastaminen vilittomasti
keskeytettiviksi, muutettava sijoitusrahaston
varat rahaksi, maksettava sijoitusrahaston
velat tai erotettava varat niiden maksamisek-
si sekd jaettava jéljelle jisineet varat rahasto-
osuudenomistajille rahasto-osuuksien mairdn
mukaisessa suhteessa.

Rahastoyhtion on laadittava lakkauttami-
sesta lopputilitys, joka on mahdollisine liit-
teineen toimitettava tiedoksi rahasto-osuu-
denomistajille ja rahoitustarkastukselle.

Lunastamatta jd&neet varat on vuoden ku-
luttua 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen
tekemisesti talletettava rahan, arvo-osuuk-
sien, arvopaperien tai asiakirjain taliettami-
sesta velan maksuna tai vapauttamiseksi
muusta suoritusvelvollisuudesta annetun lain
mukaisesti. Jollei varoja ole nostettu 14 vuo-
rokauden kuluessa, ne on talletettava talle-
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tuspankkiin tai Suomessa sijaitsevan ulko-
maisen luottolaitoksen sivukonttoriin turval-
lisesti ja tuottavasti. Jollei varoja ole nostet-
tu kymmenen vuoden kuluessa niiden tallet-
tamisesta, ne menetetidn valtiolle.

Sen jilkeen, kun sijoitusrahaston varat on
jaettu ja sijoitusrahasto on lakkautettu, ra-
hastoyhtién on viipyméittad ilmoitettava téstéd
rahoitustarkastukselle.

120 §

Sailytysyhteisén on noudatettava 119 §:ssd
tarkoitettua sijoitusrahaston lakkauttamis-
menettelyd 118 §:n 5 momentissa tarkoite-
tussa tapauksessa.

121 §

Rahastoyhtion on lakkautettava sijoitusra-
hasto siten kuin siitd sdddetiddn 119 §:ssd tai
sen on ryhdyttidvd toimenpiteisiin sijoitusra-
haston sulautumiseksi 16 luvussa tarkoitetul-
la tavalla, jos laissa tai sijoitusrahaston sdén-
ndissd mainittua sijoitusrahaston alkupdi-
omaa tai osuudenomistajien vihimmaismai-
rdd ei ole saavutettu kuuden kuukauden ku-
luessa siitd, kun sijoitusrahaston sdinnét on
vahvistettu tai sijoitusrahaston varat taikka
rahasto-osuudenomistajien lukumé&idrd on
laskenut alle laissa s&&detyn tai sijoitusrahas-
ton sddnndissd madrityn vihimmiisméadrin,
eikd tilannetta ole kyetty korjaamaan 90
vuorokauden kuluessa méiirdajan padttymi-
sestd, tai jos jokin muu sijoitusrahaston
sddanndissd madratty purkautumisperuste tayt-

tyy.

122 §

Rahoitustarkastuksen on asetettava rahoi-
tustarkastuslain (503/1993) 15 §:ssi tarkoi-
tettu asiamies huolehtimaan sijoitusrahaston
lakkauttamisesta siten kuin siitd sdidetdin
119 §:ssé, jos

1) rahastoyhtié tai sdilytysyhteisé ei ryhdy
toimenpiteisiin sijoitusrahaston lakkauttami-
seksi tai valmistelemaan sijoitusrahastojen
sulautumista; tai

2) sdilytysyhteisé ei ryhdy toimenpiteisiin
sijoitusrahaston hallinnon luovuttamiseksi.

Rahoitustarkastuksen on vilittdmasti mii-
rattivd sijoitusrahaston rahasto-osuuksien
liikkkeeseenlasku ja lunastaminen keskeytet-
tiaviksi.

123 §

Rahastoyhtion toimiluvan' peruuttamisesta,
rahasto-osuuksien lunastamisen keskeyttdmi-
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sestdl ja sijoitusrahaston lakkauttamisesta on
ilmoitettava kaikkien niiden Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvien valtioiden toimival-
taisille viranomaisille, joissa rahastoyhtion
hallinnoitavana tai toimenpiteen kohteena
olevan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia on
markkinoitu.

Ilmoituksen tekee 116 ja 117 §:ssd tarkoi-
tetussa tapauksessa valtioneuvosto, 119 ja
121 §:ssd tarkoitetussa tapauksessa rahasto-
yhtié, 118 §:n 5 momentissa tarkoitetussa
tapauksessa sdilytysyhteiso ja 122 §:ssé tar-
koitetussa tapauksessa rahoitustarkastus.

19 luku

Siilytysyhteison toimiluvan peruuttaminen
ja sdilytysyhteisén lakkauttaminen

124 §

Sailytysyhteison on haettava valtioneuvos-
tolta toimiluvan peruuttamista, jos sen tar-
koituksena ei endi ole harjoittaa sdilytysyh-
teistoimintaa. Hakemukseen on liitettdva
séilytysyhteisén yhtiokokouksen p#étds toi-
miluvan peruuttamista koskevan hakemuksen
tekemisestd sekd selvitys siitd, ettei sdily-
tysyhteisolld ole endd hoidettavana 31 §:ssd
tarkoitettuja tehtdvii.

125 §

Valtioneuvosto voi peruuttaa sdilytysyh-
teisén toimiluvan joko lopullisesti tai viliai-
kaisesti, jos )

1) sdilytysyhteison toiminnassa on olennai-
sesti rikottu lakia tai asetuksia, viranomais-
ten niiden perusteella antamia m#drdyksia,
sdilytysyhteison yhtidjarjestystd, toimiluvan
ehtoja tai rahastoyhtion hallinnoiman sijoi-
tusrahaston s&intoji;

2) luvan mydntimiselle siddettyjd edelly-
tyksid ei endd ole olemassa; .

3) sen toimintaa tai osaa siiti ei ole aloi-
tettu 12 kuukauden kuluessa toimiluvan
myOntimisests;

4) yhteison tarkoituksena ei end ole har-
joittaa sdilytysyhteis6toimintaa; tai

5) toimilupaa haettaessa on annettu har-
haanjohtavia tietoja.

Valtioneuvoston on rahoitustarkastuksen
esityksestd peruutettava siilytysyhteison tot-
milupa ja madrattiva sdilytysyhteisé asetetta-
vaksi selvitystilaan siten kuin siitd on sd&-
detty 117 §:ssd, jos sdilytysyhteis6 on toistu-
vasti rikkonut 1 momentissa tarkoitettuja
sadnnoksid myds muutoin kuin olennaisesti.
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Ennen 1 ja 2 momentissa tarkoitetun p#i-
tbksen tekemists valtioneuvoston on varatta-
va sdilytysyhteisélle mahdollisuus tulla asi-
assa kuulluksi ja pyydettivi asiasta rahoitus-
tarkastuksen lausunto, jollei asian kiireelli-
syydestd muuta johdu.

126 §

Jos sdilytysyhteisén t01m11u a peruutetaan,
yhteisd asetetaan se1v1tyst1£1an yhteisén
omaisuus luovutetaan konkurssiin taikka
yhteis6 muutoin lopettaa toimintansa, eiki
rahastoyhtié vilittémisti ryhdy toimenpitei-
siin uuden sdilytysyhteisén valitsemiseksi,
rahoitustarkastuksen on madrittiva rahoitus-
tarkastuslaissa tarkoitettu asiamies huolehti-
maan sdilytysyhteison tehtédvistd, kunnes var-
sinainen sdilytysyhteis6 ottaa tehtdvinsi vas-
taan.

Jollei rahastoyhtié ryhdy toimenpiteisiin
sdilytysyhteisén valitsemiseksi, rahoitustar-
kastuksen on ryhdyttdvd toimenpiteisiin ra-
hastoyhtién hallinnoimien sijoitusrahastojen
lakkauttamiseksi 122 ja 123 §:ssd tarkoite-
tulla tavalla.

20 luku

Rahasto-osuuksien markkinoiminen muualla
kuin Suomessa ja yhteissijoitusyrityksen
toiminta Suomessa

127 §

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia saadaan
markkinoida yhden toimiluvan periaatteen
mukaisesti Euroopan talousalueeseen kuulu-
vissa valtioissa, mik#li sijoitusrahasto tayttad
sijoitusrahastodirektiivin edellytykset.

Ennen kuin rahastoyhtio aloittaa 1 momen-
tissa tarkoitetun markkinoinnin, sen on il-
moitettava aikomuksestaan kysymyksessd
olevan valtion toimivaltaiselle viranomaiselle
sekd hankittava rahoitustarkastukselta todis-
tus siitd, ettd sijoitusrahasto tdyttdd sijoitus-
rahastodirektiivin edellytykset, Rahoitustar-
kastuksen on annettava pa#tds asiassa viipy-
métta.

Rahastoyhtié voi markkinoida erikoissijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksia myds muualla
kuin Suomessa. Rahoitustarkastuksen on
tarvittaessa annettava rahastoyhtitlle hake-
muksesta viipymittd todistus siitd, ettd hake-
muksen kohteena oleva erikoissijoitusrahasto
on rekisterdity Suomessa ja ettd se on rahoi-
tustarkastuksen valvonnassa.

128 §

Euroopan talousalueeseen kuuluvassa val-
tiossa toimiluvan saanut yhteissijoitusyritys,
joka kotivaltionsa lainsddddnndn perusteella
tdyttia sijoitusrahastodirektiivin edellytykset,
saa markkinoida osuuksiaan Suomessa.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu yhteissijoi-
tusyritys saa aloittaa osuuksiensa mark-
kinoinnin kahden kuukauden kuluttua téssd
luvussa tarkoitetun ilmoituksen tekemisest,
jollei rahoitustarkastus sin# aikana erityisestd
syysti kielld markkinoinnin aloittamista.

129 §

Muun kuin 128 §:ssd tarkoitetun yhteissi-
joitusyrityksen osuuksia voidaan valtioneu-
voston luvalla markkinoida Suomessa ylei-
s6lle. Markkinointilupa voidaan mydntis,
jos osuudenomistajien voidaan katsoa saa-
vaan tissi laissa tarkoitettua suojaa riittavis-
ti vastaavan suojan.

Antaessaan 1 momentissa tarkoitetun p4i-
téksen valtioneuvostolla on hakijaa kuultu-
aan oikeus asettaa vaatimuksia niisté tiedois-
ta, joita yhteissijoitusyritys on velvoitettu
Suomessa julkistamaan ja jotka sen on
osuuksien markkinoinnin yhteydessi annetta-
va.

130 §

Ennen kuin 128 §:ssé tarkoitettu yhteissi-
joitusyritys aloittaa osuuksiensa markkinoin-
nin Suomessa, sen on toimitettava rahoitus-
tarkastukselle:

1) rahoitustarkastusta vastaavan kotival-
tionsa toimivaltaisen viranomaisen antama
todistus siitd, ettd yhteissijoitusyritys tdyttdd
sijoitusrahastodirektiivin vaatimukset;

2) séintdnsi tai yhtidjdrjestyksensd;

3) rahastoesitteenss, uusimman vuosikerto-
muksensa, sen jilkeen julkistetun puolivuo-
tiskatsauksensa ja muut asiakirjat ja tiedot,
jotka sen on julkistettava kotivaltiossaan;

4) tiedot jérjestelyistd yhteissijoitusyrityk-
sen osuuksien markkinoimiseksi Suomessa;

5) tiedot jarjestelyistd maksujen suorittami-
seksi osuudenomistajille;

6) tiedot osuuksien lunastamistavasta Suo-
messa;

7) tiedot siitd, miten ja missd pidetdin saa-
tavilla asiakirjat ja tiedot, jotka yhteissijoi-
tusyritys on velvollinen julkistamaan; seki

8) muu markkinointiaineisto.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu selvitys on
toimitettava myos 129 §:n 1 momentissa tar-
koitetun hakemuksen yhteydessd, jollei val-
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tioneuvosto erityisestd syysti myonni siitd
poikkeusta. Valtioneuvosto voi vaatia haki-
jalta my8s muita tarpeelliseksi katsomiaan
selvityksid.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
midrdyksid 1 momentin 4—8 kohdassa tar-
koitettujen tietojen siséllostd. Edelld 1 mo-
mentin 2—8 kohdassa mainituissa tiedoissa
tapahtuneet muutokset on viipymittd toimi-
tettava rahoitustarkastukselle tiedoksi.

Ennen osuuksien markkinoimisen lopetta-
mista 128 ja 129 §:ssi tarkoitetun yhteissi-
joitusyrityksen on ilmoitettava piitSksestdin
rahoitustarkastukselle ja julkaistava sitd kos-
keva ilmoitus vihintdin yhdessd valtakun-
nallisessa sanomalehdessé. Ilmoituksessa on
annettava tiedot siit4,

1) miten 1 momentin 5 kohdassa tarkoite-
tut maksut suoritetaan jatkossa;

2) miten ja missd osuuksien lunastamis-
vaatimukset esitetdin; sekd

3) miten ja missi pidetddn saatavilla asia-
kirjat ja tiedot, jotka yhteissijoitusyritys on
velvollinen julkistamaan.

131 §

Edelld 130 §:n 1 momentin 2—3 kohdassa
tarkoitetut tiedot on julkistettava suomen tai
ruotsin kielell4.

Yhteissijoitusyrityksen osuuksia mark-
kinoitaessa on rahoitustarkastuksen siti vaa-
tiessa kidytettivd suomen tai ruotsin kielti.

132 §

Yhteissijoitusyrityksen osuuksien mark-
kinoinnissa ei saa kayttas pelkistisin yhteis-
sijoitusyrityksen kotivaltiossa rekisterditys
nimed tai toiminimes, jos sen kéyttdminen
Suomessa olisi omiaan johtamaan yleistd
harhaan. Rahoitustarkastus voi 128 §:ssd
tarkoitetussa tapauksessa ja valtioneuvosto
voi 129 §:ssi tarkoitetussa tapauksessa sel-
vyyden vuoksi vaatia, etti nimeen tai toi-
minimeen liitetddn selittdivi lisdys.

21 luku

Salassapito- ja vahingonkorvausvelvollisuus
sekii sijoittajan tunnistaminen

133 §

Rahastoyhtién ja sdilytysyhteiséon halli-
tuksen jidsen, toimitusjohtaja, tilintarkastaja
sekd toimihenkildé on velvollinen pitiméin
salassa, mitid hidn on tehtdvissdin saanut tie-
tdd rahasto-osuudenomistajan tai jonkun

muun taloudellisesta asemasta taikka liike-
tai ammattisalaisuudesta.

Rahastoyhtié ja siilytysyhteisé on oikeu-
tettu antamaan 1 momentissa tarkoitettuja
tietoja ainoastaan syyttdji- tai esitutkintavi-
ranomaisille rikoksen selvittdmiseksi seké
muuten laissa sellaisten tietojen saantiin oi-
keutetulle viranomaiselle.

134 §

Rahastoyhtié on velvollinen korvaamaan
vahingon, jonka yhtid on sijoitusrahastotoi-
minnassaan tahallisesti tai tuottamuksesta
aiheuttanut rahasto-osuudenomistajalle tai
muulle henkildlle.

135 §

Rahastoyhtion hallituksen jdsen ja toimi-
tusjohtaja on velvollinen korvaamaan vahin-
gon, jonka hin tehtivdssdin on rikkomalla
tit4 lakia tai sijoitusrahaston siént6j4 tahalli-
sesti tai tuottamuksesta aiheuttanut rahasto-
osuuden omistajalle tai muulle henkildlle.

136 §

Rahastoyhtion osakkeenomistaja ja osak-
keenomistajaan arvopaperimarkkinalain 2 lu-
vun 9 §:ssi tarkoitetulla tavalla rinnastettava
henkild, yhteiso ja s#itis on velvollinen kor-
vaamaan vahingon, jonka timi my®&tavaikut-
tamalla tdmin lain tai sijoitusrahaston sdin-
téjen rikkomiseen tahallisesti tai torkedstd
tuottamuksesta on aiheuttanut rahasto-osuu-
denomistajalle tai muulle henkilélle.

137 §

Sdilytysyhteiso vastaa rahastoyhtidlle ja
sijoitusrahaston rahasto-osuudenomistajille
tappiosta, joka niille aiheutuu siits, ettd séi-
Iytysyhteisd on tahallaan tai huolimattomuu-
desta jattinyt velvoitteensa tayttimattd. So-
pimus timin vastuun siirtdmisestd kolman-
nelle on mitétdn.

Rahasto-osuudenomistajalla on oikeus vaa-
tia korvausta sdilytysyhteis6ltd joko suoraan
tai rahastoyhtién vilityksell4.

138 §
Vahingonkorvauksen sovittelusta sekd kor-
vausvastuun jakautumisesta kahden tai
useamman korvausvelvollisen kesken on

voimassa, mitd vahingonkorvauslain
(412/1974) 2 ja 6 luvussa on sdadetty.
139 §

Kaikkia rahasto-osuudenomistajia yhteises-
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ti  kohdanneesta vahingosta johtuvan
134—137 §:ssd tarkoitetun korvausvaati-
muksen esittimisesti ja kanteen nostamisesta
péittds rahasto-osuudenomistajien kokous.

Jos korvauskanne piitetdin nostaa on ko-
kouksessa valittava asiamies, jolla on oikeus
edustaa rahasto-osuudenomistajia vahingon-
korvausasiassa. Asiamiehelle on annettava
toimintaohjeet. Asiasta aiheutuneet kulut ja
asiamiehelle menevd palkkio suoritetaan si-
joitusrahaston varoista rahoitustarkastuksen
vahvistaman laskelman mukaisesti.

Rahasto-osuudenomistajille yhteisesti mas-
ritty vahingonkorvaus suoritetaan sijoitusra-
hastolle.

140 §

Jos rahasto-osuudenomistajienkokouksessa
on péitetty olla esittimétti korvausvaatimus-
ta tai nostamatta korvauskannetta, mutta ra-
hasto-osuudenomistajat, joilla on vihintdin
yksi kymmenesosa kaikista osuuksista tai
yksi kolmasosa kokouksessa edustetuista
rahasto-osuuksista, ovat d4nestineet paatostd
vastaan, voidaan kannetta ajaa rahasto-osuu-
denomistajien puolesta sen estdmdittd, mitid
139 §:n 1 momentissa on sdéidetty.

Kanteen voivat nostaa rahasto-osuuden-
omistajat, joilla on v#hintdin yksi kym-
menesosa kaikista rahasto-osuuksista tai va-
hintddn vastaava m#ird rahasto-osuuksia
kuin 1 momentissa tarkoitetuilla padtostd
vastustaneilla rahasto-osuudenomistajilla. Jos
rahasto-osuudenomistaja luopuu kanteesta
sen nostamisen jidlkeen, voivat muut kanteen
nostaneet rahasto-osuudenomistajat kuitenkin
jatkaa sité.

Kanne on pantava vireille kolmen kuukau-
den kuluessa rahasto-osuudenomistajienko-
kouksen p##tbksestd. Kanteen nostaneet ra-
hasto-osuudenomistajat vastaavat oikeuden-
kayntikuluista, jotka korvataan sijoitusrahas-
ton varoista siltd osin kuin sijoitusrahastolle
oikeudenk#ynnilld voitetut varat siihen riittd-
vit.

Sijoitusrahaston sulautuminen toiseen vas-
taavaa sijoituspolitiikkaa harjoittavaan sijoi-
tusrahastoon ei vaikuta sulautuneen sijoitus-
rahaston  rahasto-osuudenomistajien  vé-
hemmistdn kanneoikeuteen. Vdhemmistd-
kanteella saadut varat tulevat vastaanottaval-
le sijoitusrahastolle myds sulautuneen rahas-
ton rahasto-osuudenomistajien hyviksi.

141 §
Jos 139 §:ssi tarkoitettu vahinko on aiheu-
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tettu rangaistavalla teolla, on rahasto-osuu-
denomistajien tdstd johtuvaan rangaistusvaa-
timukseen vastaavasti sovellettava, miti
edelld vahingonkorvausvaatimuksesta on
saddetty.

142 §
Rahasto-osuudenomistajille yhteisesti osoi-
tettu haaste tai muu tiedonanto asiassa, joka
tdmin lain mukaan on rahasto-omistajienko-
kouksessa kisiteltdvi, katsotaan toimitetuksi
rahasto-osuudenomistajille, kun se on annet-
tu rahastoyhtiélle tiedoksi.

143 §
Rahoitustarkastuksella on oikeus, milloin
se katsoo rahasto-osuudenomistajien edun
sitd vaativan, ajaa rahasto-osuudenomistajien
puolesta 134—137 §:ssd tarkoitettua kor-
vauskannetta.

144 §

Rahastoyhtion ja sdilytysyhteisén on todet-
tava rahasto-osuudenomistajan tai sellaiseksi
aikovan henkildllisyys ja tdmén liiketoimin-
nan laatu sekd perusteet sijoitusrahastosijoit-
tamiselle. Jos on todenndkdisté, ettd rahasto-
osuudenomistaja tai sellaiseksi aikova toimii
toisen lukuun, tunnistaminen on kiytett4vis-
s# olevin keinoin ulotettava myds tdhén hen-
kilodn, yhteiséon tai sdftioén taikka niihin
rinnastettavaan utkomaiseen yksityis- tai oi-
keushenkildon.

Rahasto-osuudenomistajan ja sellaiseksi
aikovan tunnistamisesta on lisiksi voimassa,
mitd rahanpesun estdmisestd ja selvittdmises-
t4 annetussa laissa (68/1998) saddetddn.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
médrdyksii 1 momentissa tarkoitetussa ra-
hasto-osuudenomistajan ja sellaiseksi aiko-
van tunnistamisessa noudatettavista menette-
lytavoista.

22 luku
Rangaistussiiinnokset

145 §

Joka

1) harjoittaa sijoitusrahasto- tai sdilytysyh-
teisétoimintaa olematta siihen oikeutettu;

2) 7 §:n 2 momentin vastaisesti kdyttas
toiminimessdén tai muuten toimintaansa
osoittamaan sanaa rahastoyhtié tai rahasto-
osakeyhtid; tai

3) 42 §:n 1 momentin vastaisesti kdyttdd
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nimitystd sijoitusrahasto,

on tuomittava, jollei siitd ole muualla lais-
sa sdddetty ankarampaa rangaistusta, sijoitus-
rahastorikoksesta sakkoon tai vankeuteen
enintddn kuudeksi kuukaudeksi.

Rangaistus vidrdn todistuksen antamisesta
viranomaiselle sidddetéin rikoslain (39/1889)
16 luvun 8 §:ssi.

146 §
Joka

1) rikkoo 24, 30, tai 84 §:ssid sdddettyd
kieltoa;

2) laiminly® rahastoyhtitlle tai sdilytysyh-
teis6lle 25 §:n 2 momentissa, 26 §:n 1 mo-
mentissa, 28 §:ssd, 31 §:n 2 momentissa,
45 §:ssd, 47 §:n 3 momentissa, 49, 52 §:n
1 momentissa, 92—96 §:ssid ja 118 §:n 2 ja
3 momentissa siddettyjd velvollisuuksia;

3) hankkii tai luovuttaa arvopapereita
102 §:n vastaisesti; tai

4) sisdllyttda totuudenvastaisen tai har-
haanjohtavan tiedon 92 §:ssi tarkoitettuun
rahastoesitteeseen, 93 §:ssd tarkoitettuun
yksinkertaistettuun rahastoesitteeseen,
94 §:ssid tarkoitettuun puolivuotiskatsauk-
seen, 95 §:ssd tarkoitettuun neljinnes-
vuosikatsaukseen tai 96 §:ssi tarkoitettuun
vuosikertomukseen,

on tuomittava, jollei teko ole vihiinen tai
siitd ole muualla laissa sé#detty ankarampaa
rangaistusta,  sijoitusrahastorikkomuksesta
sakkoon.

147 §

Rangaistus 133 §:ssd sdddetyn salassapito-
velvollisuuden rikkomisesta tuomitaan rikos-
lain 38 luvun 1 tai 2 §:n mukaan, jollei teos-
ta muualla laissa s#idetd ankarampaa ran-
gaistusta.

148 §

Milloin rikoksella, josta tidssi laissa sddde-
td4an, on loukattu ainoastaan yksityisen oi-
keutta, ei virallinen syyttdjs saa tehdi siitd
syytettd, jollei asianomistaja ole ilmoittanut
sitd syytteeseen pantavaksi.

Muuten virallinen syyttdjd saa 146 ja 147
§:n mukaan rangaistavasta rikkomuksesta
tehdd syytteen vain, jos rahoitustarkastus on
ilmoittanut sen syytteeseen pantavaksi.

149 §
Jos rahastoyhtié tai sidilytysyhteiso, rahas-
toyhtién tai sidilytysyhteisén hallituksen ji-
sen, toimitusjohtaja, tilintarkastaja tai vas-
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tuullisessa asemassa oleva toimihenkilo ei
ole toiminnassaan noudattanut titid lakia,
rahastoyhtion tai sdilytysyhteison yhtidjérjes-
tystd, sijoitusrahaston sd#ntdjd tai rahoitus-
tarkastuksen antamia médrdyksid, ld4ninhal-
litus voi rahoitustarkastuksen esityksesti vel-
voittaa hdnet uhkasakolla tiyttiméin velvol-
lisuutensa.

150 §

Joka markkinoi yhteissijoitusyrityksen
osuuksia lain tai sen nojalla annettujen séén-
ndsten taikka viranomaismédrdysten vastai-
sesti, voidaan kieltii3 jatkamasta tai uusimas-
ta titd menettelyd. Kieltoa on tehostettava
uhkasakolla, jollei se erityisestd syystd ole
tarpeetonta. Kiellon midrddmistd koskee
muutoin soveltuvin osin, mitd arvopaperi-
markkinalain 7 luvun 2 §:n 2 ja 3 momen-
tissa sdddetddn. )

Milloin yhteissijoitusyritys on olennaisesti
toiminut vastoin 1 momentissa tarkoitettuja
siinnoksid, valtioneuvosto voi kieltdd yh-
teissijoitusyritystd jatkamasta osuuksiensa
markkinoimista Suomessa. Valtioneuvoston
on ilmoitettava paatsksestddin yhteissijoi-
tusyrityksen kotivaltion toimivaltaisille vi-
ranomaisille.

23 luku
Voimaantulo- ja siirtymiiséiéinnokset
151 §

Tami laki tulee voimaan
kuuta

paivind

152 §

Télla lailla kumotaan 8 pdivind toukokuu-
ta 1987  annettu  sijoitusrahastolaki
(480/1987) sithen myShemmin tehtyine
muutoksineen.

153 §
Muussa laissa tai asetuksessa oleva viittaus
sijoitusrahastolakiin tarkoittaa tdméin lain
voimaantulon jilkeen viittausta tdhén lakiin.

154 §

Rahastoyhtién ja sijoitusrahastojen tilintar-
kastuksesta huolehtimaan on viimeistidin 12
kuukauden kuluessa timin lain voimaantu-
losta valittava 36 §:ssd tarkoitetut kel-
poisuusehdot tiyttavit tilintarkastajat. Rahas-
to-osuuden arvonlaskennan tarkastamista
koskevaa 38 §:n 1 momentissa tilintarkasta-
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jalle siidetty3 kelpoisuusedellytysti sovelle-
taan siitd hetkestd lukien, kun 36 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitetut kelpoisuusehdot tiyttivi
tilintarkastaja on valittu.

Tamén lain 20 §:n 3 momentin ja 22 §:n
4 momentin rajoitusta d4nest4i rahasto-osuu-
denomistajien kokouksessa sovelletaan 12
kuukauden kuluttua lain voimaantulosta.

2.
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155 §

Rahastoyhtidn, joka sille sijoitusrahastolain
nojalla mydnnetyn toimiluvan perusteella
harjoittaa tissi laissa tarkoitettua liiketoi-
mintaa, ei tarvitse hakea uutta toimilupaa.

Tédmén lain voimaan tullessa vireilld oleva
toimilupahakemus on tdydennettivd timén
lain vaatimusten mukaiseksi.

Laki
sijoituspalveluyrityksisti annetun lain 13 §:n muuttamisesta

Eduskunnan pditéksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 pdivénid heindkuuta 1996 annetun lain (579/1996)

13 §:n 2 momenttia seuraavasti:
13 §

Perustamispddoma

Perustettavan sijoituspalveluyrityksen, joka
saa tarjota vain 3 §:n | momentin 1, 5 ja 6
kohdassa tarkoitettuja sijoituspalveluja, osa-
kepddoman on oltava vihintiin miljoona
markkaa. Mikili tdssd momentissa tarkoitet-
tua toimintaa harjoittava sijoituspalveluyritys
harjoittaa myds 16 §:n 1 momentin 9 koh-
dassa tarkoitettua toimintaa, osakep#dfioma-
vaatimukseen sovelletaan, miti 1 momentis-
sa sdddetddn.

Tdm4 laki tulee voimaan
kuuta .

Sijoituspalveluyrityksen, joka harjoittaa
16 §:n 1 momentin 9 kohdassa tarkoitettua
toimintaa ja jonka osakepiioman midrd ei
tdytdi 13 §:n 2 momentin vaatimuksia, on
12 kuukauden kuluessa tdmin lain voimaatu-
losta korotettava osakepdfiomansa vastaa-
maan tdmin lain vaatimuksia tai lopetettava
sailytysyhteison tehtdvien hoitaminen.

pdivind
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Laki
rahoitustarkastuslain 2 §:n muuttamisesta
Eduskunnan p#itoksen mukaisesti

muutetaan 11 paivind kesdkuuta 1993 annetun rahoitustarkastuslain (503/1993) 2 §:n
5 kohtaa, sellaisena kuin se on laissa 572/1996 seuraavasti:

2§ 5) rahastoyhtisti ja s#ilytysyhteisod;
Valvottavat _
Valvottavalla tarkoitetaan téssé laissa T4md laki tulee voimaan pdividnd
—————————————— kuuta
4.
Laki

arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan piitdksen mukaisesti
muutetaan 26 pdivini toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 1 lu-
vun 2 §:n 1 momentin 4 kohta sellaisena kuin se on laissa 584/1996 seuraavasti:

4) rahasto-osuudesta tai siithen rinnastetta-
Tatd lakia sovelletaan todistukseen (arvo- vasta yhteissijoitusyrityksen osuudesta.
paperi), joka annetaan = @==00 @0 —— 0 —

Tami laki tulee voimaan pdivind kuuta
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Laki

arvo-osuusjirjestelmisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan piétéksen mukaisesti

lisdtddn 17 paivind toukokuuta 1991 arvo-osuusjirjestelmisti annettuun lakiin (826/1991)

uusi 26 ¢ § seuraavasti:

26c §

Rahastoyhtién on asetuksella siddettividn
ajankohtaan mennessd liitettdvad hallinnoi-
mansa sijoitusrahaston rahasto-osuudet arvo-
osuusjirjestelmiin, jollei rahoitustarkastus

6.

erityisestd syystd myonna tisti poikkeusta.

Tami laki tulee voimaan

piivéng
kuuta

Laki

arvo-osuustileisti annetun lain 29 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paitksen mukaisesti

muutetaan 17 piiviand toukokuuta 1991 arvo-osuustileistd annetun lain (827/1991) 29 §:n 1
momenttia, sellaisena kuin se on laissa 820/1996 seuraavasti:

29 §

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla
arvo-osuustilin tai arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun
luettelon tietojen mukaan oli erdpiivani tai
yhtidjarjestyksen taikka sijoitusrahaston
sdantomiirdyksen mukaan miadrdttynd tis-
miytyspdivini oikeus ottaa vastaan suoritus,

mutta sitten kdy ilmi, ettei hdnelld ollutkaan
oikeutta ottaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin pétevi, paitsi jos liikkeeseenlaskija
tiesi tai hdnen piti tietdd maksun joutuvan
vadrille henkilolle.

Tami laki tulee voimaan

piivini
kuuta
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Laki

rahanpesun estimisestii ja selvittimisesti annetun lain 3 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péétdksen mukaisesti
lisdtddn rahanpesun estdmisestd ja selvittimisestd 30 pdivdnd tammikuuta 1998 annetun
lain (68/1998) 3 §:&n uusi 4 a kohta seuraavasti:

38 4 a) sijoitusrahastolaissa ( / ) tarkoitettu
rahastoyhtié ja siilytysyhteiso;
llmoitusvelvolliset @~ @~ @ ——————— — — — —— — —

Téssd laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvolli-
sia ovat: Tam4 laki tulee voimaan pidivind kuu-
—————————————— ta

Laki
kaupparekisterilain 14 §:n muuttamisesta

Eduskunnan piétdksen mukaisesti
muutetaan 2 piivénd helmikuuta 1979 annetun kaupparekisterilain (129/1979) 14 §:n 3
momenttia, sellaisena kuin se on laissa 585/1996 seuraavasti:

14 § R lausua yhtidjérjestystd ja sen muutosta kos-

—————————— =~ — — — kevasta hakemuksesta.

Rekisteriviranomaisen on ennén sijoitusra- ———— — — — — — — — — — —
hastolaissa ( / ) mmajnittua rahasto-
yhtiotd ja sdilytysyhteisdd koskevan yhtisjar- _—
jestyksen ja sen muutoksen hyviksymistd
varattava valtioneuvostolle ja rahoitustarkas- Tadmai laki tulee voimaan pdivand
tukselle vahintddin 30 vuorokautta aikaa kuuta

Helsingissd 23 pdivdnid lokakuuta 1998
e

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Ministeri Jouko Skinnari

380350F
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Liite

Laki
sijoituspalveluyrityksistii annetun lain 13 §:n muuttamisesta

Eduskunnan piitéksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 p#ivénd heindkuuta 1996 annetun lain (579/1996)

13 §:n 2 momenttia seuraavasti:
Voimassa oleva laki
13 §

Perustamispddoma

Perustettavan sijoituspalveluyrityksen, joka
saa tarjota vain 3 §:n 1 momentin 1, 5 ja 6
kohdassa tarkoitettuja sijoituspalveluja, osa-
kepidoman on oltava vihintiin miljoona
markkaa.

Ehdotus
13 §

Perustamispddoma

Perustettavan sijoituspalveluyrityksen, joka
saa tarjota vain 3 §:n 1 momentin 1, 5 ja 6
kohdassa tarkoitettuja sijoituspalveluja, osa-
kepddoman on oltava vihintd8n miljoona
markkaa. Mikdli tidssd momentissa tarkoitet-
tua toimintaa harjoittava sijoituspalveluyritys
harjoittaa myos 16 §:n 1 momentin 9 koh-
dassa tarkoitettua toimintaa, osakepddoma-
vaatimukseen sovelletaan, mitd 1 momentis-
sa sdddetdin.

Tdmad laki tulee voimaan
kuuta .

Sijoituspalveluyrityksen, joka harjoittaa
16 §:n 1 momentin 9 kohdassa tarkoitettua
toimintaa ja jonka osakepddoman mddrd ei
taytd 13 §:n 2 momentin vaatimuksia, on
12 kuukauden kuluessa timdn lain voimaatu-
losta korotettava osakepddomansa vastaa-
maan tdmdn lain vaatimuksia tai lopetettava
sdilytysyhteisin tehtdvien hoitaminen.

pdivand
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Laki
rahoitustarkastuslain 2 §:n muuttamisesta
Eduskunnan p#itoksen mukaisesti

muutetaan 11 péivdnd kesdkuuta 1993 annetun rahoitustarkastuslain (503/1993) 2 §:n
5 kohtaa, sellaisena kuin se on laissa 572/1996 seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus
238 2§
Valvottavat Valvottavat
Valvottavalla tarkoitetaan tdsséd laissa Valvottavalla tarkoitetaan tdssé laissa
——5)—rah—ast—o—y;t-1(;’; _________ 5 )_;aas_t;yh_tlt;l j_a_s_;z_l):gz.&zt:zso—a, o
Tamd laki tulee voimaan pdivand
kuuta

Laki
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan 26 piivini toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 1 lu-
vun 2 §:n 1 momentin 4 kohta sellaisena kuin se on laissa 584/1996 seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus
2§ 28
Tdtd lakia sovelletaan todistukseen (arvo- Tétd lakia sovelletaan todistukseen (arvo-
paperi), joka annetaan paperi), joka annetaan
4) sijoitusrahasto-osuudesta tai siihen rin- 4) rahasto-osuudesta tai siihen rinnastetta-

nastettavasta ulkomaisen yhteissijoitusyrityk-  vasta yhteissijoitusyrityksen osuudesta.
sen osuudesta.

Tamd laki tulee voimaan — pdivind
kuuta
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Laki

arvo-osuusjirjestelmiisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péiétoksen mukaisesti

lisdtadn 17 paivand toukokuuta 1991 arvo-osuusjérjestelméstd annettuun lakiin (826/1991)

uusi 26 ¢ § seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

26c¢c§

Rahastoyhtion on asetuksella sdddettdvdidn
ajankohtaan mennessd liitettiva  hallinnoi-
mansa sijoitusrahaston rahasto-osuudet arvo-
osuusjdrjestelmddn, jollei rahoitustarkastus
erityisestd syystd myonnd tdstd poikkeusta.

Tamd laki tulee voimaam

pdivdnd
kuuta

Laki

arvo-osuustileisti annetun lain 29 §:n muuttamisesta

Eduskunnan p#itoksen mukaisesti

muutetaan 17 piivénd toukokuuta 1991 arvo-osuustileistd annetun lain (827/1991) 29 §:n 1
momenttia, sellaisena kuin se on laissa 820/1996 seuraavasti:

Voimassa oleva laki

29 §

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla
arvo-osuustilin tai arvo-osuusjérjestelmistd
annetun lain 4 §:1 1 momentissa tarkoitetun
luettelon tietojen mukaan oli erdpdivina tai
yhtidjarjestyksen mukaan miirattynd tis-
miytyspdivind oikeus ottaa vastaan suoritus,
mutta sitten kdy ilmi, ettei hinelld ollutkaan
oikeutta ottaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin pétevi, paitsi jos liikkeeseenlaskija
tiesi tai hinen piti tietdid maksun joutuvan
védrille henkilélle.

Ehdotus

29 §

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla
arvo-osuustilin tai arvo-osuusjérjestelmastd
annetun lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun
luettelon tietojen mukaan oli erdpdivini tai
yhtidjarjestyksen taikka  sijoitusrahaston
sdantomddrdyksen mukaan médrittynd tés-
maytyspdivind oikeus ottaa vastaan suoritus,
mutta sitten kdy ilmi, ettei hinelld ollutkaan
oikeutta ottaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin patevi, paitsi jos liikkeeseenlaskija
tiesi tai hdnen piti tietid maksun joutuvan
vidrille henkilélle.

Tamd laki tulee voimaan

pdivand
kuuta
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Laki

rahanpesun estéimisesti ja selvittiimisestii annetun lain 3 §:n muuttamisesta

Eduskunnan pé#itéksen mukaisesti

lisatddn rahanpesun estimisestd ja selvittimisestd 30 pdividnd tammikuuta 1998 annetun
lain (68/1998) 3 §:in uusi 4 a kohta seuraavasti:

Voimassa oleva laki
3§
Iimoitusvelvolliset
Téssd laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvolli-

sia ovat:

Ehdotus
38

Ilmoitusvelvolliset

Téssd laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvolli-
sia ovat:

4 a) sijoitusrahastolaissa ( / ) tarkoitettu
rahastoyhtio ja sdilytysyhteiso;

Tdma laki tulee voimaan  pdivind  kuu-
ta

Laki
kaupparekisterilain 14 §:n muuttamisesta

Eduskunnan p#iatoksen mukaisesti

muutetaan 2 péivini helmikuuta 1979 annetun kaupparekisterilain (129/1979) 14 §:n 3
momenttia, sellaisena kuin se on laissa 585/1996 seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Rekisteriviranomaisen on ennen sijoitusra-
hastolaissa (480/87) mainittua rahastoyhtioti
koskevan yhtidjarjestyksen muutoksen hy-
viksymistd varattava valtioneuvostolle ja
rahoitustarkastukselle vahintddn 30 vuoro-
kautta aikaa lausua yhtidjdrjestyksen muu-
toshakemuksesta.

Ehdotus

Rekisteriviranomaisen on ennen sijoitusra-
hastolaissa ( / ) mainittua rahasto-
yhtidta ja sdilytysyhteisod koskevan yhtidjar-
Jjestyksen ja sen muutoksen hyviksymistd
varattava valtioneuvostolle ja rahoitustarkas-
tukselle vahintdsn 30 vuorokautta aikaa
lausua yhticjdrjestystd ja sen muutosta kos-
kevasta hakemuksesta.

Tdamd laki tulee voimaan

pdivdnd
kuuta






