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RAHOITUSVAKAUSVIRASTO
VERKET FOR FINANSIELL STABILITET 2.11.2015
FINANCIAL STABILITY AUTHORITY

Valtiovarainministerié

Lausuntopyyntonne 21.10.2015

Lausunto ehdotuksesta hallituksen esitykseksi eduskunnalle laiksi arvo-osuusjarjestelmista ja selvitys-
toiminnasta ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi

Valtiovarainministerié on laatinut ehdotuksen hallituksen esitykseksi eduskunnalle (aiksi arvo-
osuusjérjestelmasta ja selvitystoiminnasta ja eraiksi siihen liittyviksi laeiksi.

Rahoitusvakausvirasto lausuu asiassa seuraavaa:
1. Kiriisinratkaisun suunnittelusta vastaava viranomainen

Ehdotuksessa esitetdédn arvopaperikeskusten kriisinratkaisun suunnittelusta vastaavaksi viran-
omaiseksi Rahoitusvakausvirastoa. Arvopaperikeskusasetus ei ota kantaa siihen, tulisiko arvopa-
perikeskusten kriisinratkaisusuunnitteluvastuu antaa valvojalle vai uottolaitosten ja sijoituspalve-
luiden kriisinratkaisusta vastaavalle viranomaiselle. Sen sijaan asetuksen mukaan toimivaltaisella
viranomaisella on velvollisuus varmistaa, etta arvopaperikeskuksella on voimassa elvytyssuunni-
telma seké kriisinratkaisusuunnitelma. Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoi-
minnasta vastuu jaetaan siten, ettd asetuksen 22 artiklan 2. kohdassa toimivaltaisella viranomai-
sella tarkoitettaisiin Finanssivalvontaa ja saman artiklan 3. kohdassa tarkoitettaisiin Rahoitusva-
kausvirastoa.

Arvopaperikeskusasetus ei itsessdan edellyta, etteiké seka elvytys- ettd kriisinratkaisusuunnitte-
lusta voisi olla vastuussa sama viranomainen. Finanssivalvonta vastaa jo nykyiselladn arvopape-
rikeskusvalvonnasta ja silla on arvopaperikeskuksiin liittyvda osaamista. Rahoitusvakausvirastolla
ei ole tdman kaltaista osaamista eiké silla nykyisellaén ole arvopaperikeskukseen liittyvia tehtavia.
Esityksen taloudellisissa vaikutuksissa on arvioitu arvopaperikeskuksen kriisinratkaisusuunnittelun
edellyttavin Rahoitusvakausvirastolta noin 0,5 henkilétyévuoden tydpanosta. Kriisinratkaisusuun-
nitteluvaltuuksien antaminen Rahoitusvakausvirastolle edellyttaisi lisérekrytointeja Rahoitusva-
kausvirastolle tehtdvaan, joka ei liity laheisesti sen nykyiseen toimialaan eli luottolaitosten ja sijoi-
tuspalveluiden kriisinratkaisuun seka talletussuojajarjestelman ylldpitoon. Toisaalta Finanssival-
vonnassa on jo taman kaltaista osaamista ja uuden elvytyssuunnittelutehtdvan myodta sen taytyy
kehittdd myos arvopaperikeskusten elvytyssuunnitteluosaamista. Siksi kriisinratkaisusuunnittelu-
valtuuksien antaminen Finanssivalvonnalle voisi seka olla resurssimielessé tehokasta etta varmis-
taa paremman lopputuloksen, silla alan paras viranomaisosaaminen on nykyiselidan, ja jatkuvan
seurantatehtdvan kautta todennakoisesti myos jatkossa, Finanssivalvonnalla.

Esitys ei pida sisélldan kansainvélistd vertailua kriisinratkaisusuunnitteluvaltuuksien myontéami-
sestd viranomaisille. Arvopaperikeskusasetuksen 11 artikla kuitenkin edellyttaa toimivaltaisten vi-
ranomaisten ilmoittamista Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle (ESMA). Sama artikla
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myds velvoittaa ESMA:n julkaisemaan listan toimivaltaisista viranomaisista verkkosivuillaan. Té-
mén listan (hitps://www.esma.europa.eu/system/files/competentauthoritiesundercsdr.pdf) perus-
teella kaikissa tilanteestaan limoittaneissa jasenvaltioissa on asetuksen antamat viranomaisvaltuu-
det annettu joko keskuspankille, valvontaviranomaiselle tai arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
Useissa maissa keskuspankki tai valvoja toimii myds kriisinratkaisuviranomaisena, joten listan pe-
rusteella ei pysty paattelemaan, hoitaako ndissa valtioissa kriisinratkaisuosasto tosiasiallisesti ar-
vopaperikeskusten kriisinratkaisusuunnittelua. Kuitenkin myds niissé maissa, joissa luottolaitosten
kriisinratkaisuvaltuudet on yksiselitteisesti annettu valvojasta poikkeavalle itsendiselle viranomai-
selle (Saksa, Tanska ja Ruotsi), on kaikki asetukseen liittyvat viranomaisvaltuudet ainakin talla
hetkelld annettu valvontaviranomaiselle. Rahoitusvakausvirasto kysyi fisdksi erikseen tilannetta
erdista jasenvaltiosta (Ruotsi, Itvalta, Tanska ja Saksa). Naista Itavallan kriisinratkaisuviranomai-
selle oli annettu mahdollisuus kommentoida valvojan laatimaa suunnitelmaa. Muissa maissa luot-
tolaitosten kriisinratkaisuviranomaisella ei ole roolia arvopaperikeskusten kriisinratkaisusuunnitte-
lussa. Rahoitusvakausviraston tiedossa ei ole, ettd missddn muussa EU-maassa olisi paatetty de-
legoida asetuksen viranomaisvaltuudet siten, ettéd arvopaperikeskuksen kriisinratkaisusuunnittelu-
valtuudet annettaisiin luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisusta vastaavalle viran-
omaiselle.

Naista syistd Rahoitusvakausviraston ndkemyksen mukaan arvopaperikeskusasetuksen mukaiset
elvytys- ja kriisinratkaisusuunnitteluvaltuudet tulisi tissa vaiheessa antaa Finanssivalvonnalle. Kun
arvopaperikeskusten kriisinratkaisusta tulee tarkempaa eurooppalaista saantelyd myds kriisinrat-
kaisuvalineiden osalta, voisi toimivaltaista viranomaista arvioida Suomessa uudelleen.

2. Kiriisinratkaisun toteuttamisvaltuudet

Arvopaperikeskusasetuksessa todetaan ainoastaan arvopaperikeskuksen kriisinratkaisusuunnitte-
lusta, ei kriisinratkaisun toteuttamisesta. Keskeisissad ehdotuksissa todetaan, ettd arvopaperikes-
kusten kriisinratkaisusta on lahivuosina tulossa lisda El-tason sdantely3. 7 luvun 1 §:ss& ehdotuk-
sessa laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta todetaan, ettd seka arvopaperikeskuk-
sen kriisinratkaisua ettd sen suunnittelua koskevat viranomaistehtévat annettaisiin Rahoitusva-
kausviraston hoidettavaksi.

Ylia mainitun kansainvalisen vertailun perusteella Rahoitusvakausviraston tiedossa ei ole, etté mis-
sadn jasenvaltiossa oltaisiin tdssa vaiheessa sdatdmassa kriisinratkaisuvaltuuksisia. Rahoitusva-
kausviraston ndkemys on, ettd tissa vaiheessa tulisi odottaa eurcoppalaista lisésdantelya liittyen
arvopaperikeskusten kriisinratkaisuun ja lykata kriisinratkaisuvaltuuksien mydntamista. Nain tdssa
vaiheessa Finanssivalvannalle tulisi antaa sekd elvytys- ettd kriisinratkaisusuunnittelutehtavat.
Kaytannossa kriisinratkaisusuunnitelma ei talléin merkittavasti poikkeaisi elvytyssuunnitelmasta
muuten Kuin siten, ettd siind tulisi varautua vakavampiin skenaarioihin ja ndiden my6ta eriteltyihin
toimiin.

Jos lainsdataja kuitenkin katsoo, etta kriisinratkaisuvaltuuksien mydntdminen Rahoitusvakausvi-
rastolle on tdssd vaiheessa tarkoituksenmukaista, tulisi tita selventds sekéa tdssd ehdotuksessa
ettd muussa kriisinratkaisua koskevassa lainsdddanndssa. Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusijarjes-
telmésta ja selvitystoiminnasta 7 luvun 3 §:ssa todetaan: "Kriisinratkaisusuunnitelmassa on varau-
duttava kriisinratkaisutoimiin, jotka virasto voi toteuttaa kriisiratkaisulain 12 luvun 1 ja 2 §:n mukai-
sella tavalla, jos kriisinratkaisulain 4 luvun 1 §:n 1—3 momentissa tarkoitetut krijsihallintoon aset-
tamisen edellytykset tayttyvét”. Muotoilussa tulisi selkiyitaa se, etta talla pykalalld annetaan Rahoi-
tusvakausvirastolle myds valtuus toteuttaa kriisinratkaisutoimia, silld pykélan voi tallaisenaan tul-
kita myos siten, ettd virastolle annettaisiin vain valtuus suunnitella toimien toteuttamista. Rahoitus-
vakausviraston ndkemys on, etta kriisinratkaisuvaltuuksien antaminen sille vaatii muutoksia mybs
kriisinratkaisulakiin sekd lakiin rahoitusvakausviranomaisesta (virastolaki). Kriisinratkaisulain
osalta tulisi muuttaa vahintaan lain soveltamisalaa ja virastolain osalta tulisi muuttaa vahintdan 2
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§ (Rahoitusvakausviraston toimiala). Tdma selkeyttéisi lainsaddéntda arvopaperikeskuksen krii-
sinratkaisun toteuttamisen osalta.

3. Purettavuuden varmistaminen

Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusjérjestelmasta ja selvitystoiminnasta 7 luvun 3 §:n mukaan suunni-
telmassa on yksiloitava purkamis- ja uudelleenjérjestémismahdollisuuksien aineelliset esteet ja tar-
vittaessa esitettdva esteiden poistamiseksi tarvittavat olennaiset toimenpiteet. Ehdotuksessa ei ole
saadetty, ettd laitoksella olisi velvoite ryhtyd toimiin ndiden esteiden poistamiseksi. Joita esteel
todella tulisivat poistetuiksi, tulisi myds tasta velvoitieesta sataa lailla joko tassé laissa tai sovel-
tamalla kriisinratkaisulain (1194/2014) 3. luvun soveltuvia pykalia.

4. Julkinen tuki

Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta 7 luvun 3 §:n yksityiskohtai-
sissa perusteluissa arvioidaan, ettd on todennakdista, etta kriisitilanteessa arvopaperikeskuksen
toiminnot olisi myytdva kokonaan tai osissa joko valtiolle tai yksityisille toimijoille arve-osuuksien
haltijoiden oikeuksien turvaamiseksi. Yksityiskohtaisissa perusteluissa myés todetaan, etta lahts-
kohtana tulisi olla 4 momentin mukaisesti, ettei arvopaperikeskuksen kriisinratkaisua oleteta rahoi-
tettavan julkisin varoin. Pyk&ldn 4 momentti kuitenkin kuuluu seuraavasti: "Virasto voi velvoittaa
arvopaperikeskuksen avustamaan kriisinratkaisusuunnitelman laadinnassa ja suunnitelman péivit-
témisessd sekd loimittamaan arvopaperikeskuksen emoyrityksen kriisinratkaisusuunnitelman”.
Mydskaan muualla pykalissa ei kielleta julkisen tuen olettamista.

Jos jo lain perusteluissa oletetaan liilketoiminnan myymista valtiolle, vaikuttaa tdma olevan ristirii-
dassa sen vaatimuksen kanssa, ettei julkista tukea saisi suunnitelmassa olettaa. Kun perusteluissa
ei esitetd muita ulkoisia rahoitusl&hteitd kuin julkinen tuki, ei vaikuta realistiselta kieltaa julkisen
tuen olettamista.

Laissa ei sdadeta julkisen tuen mydntamisprosessista. Jos julkinen tuki on kdytanndssi ainoa ra-
hoituslédhde, tulisi pykalissd myds ottaa kantaa siihen, millaisella p&atoksenteolla toimia voidaan
esimerkiksi suunnitella myytavan valtiolle. Kriisinratkaisulain 12 luku ei anna tallaista valtuutta vi-
rastolle, joten siité tulisi s&43taa erikseen.

5. Arvopaperikeskuksen kriisinratkaisusuunnittelun vaatima tyémaéara ja hallintomaksu

Ehdotuksessa arvioidaan arvopaperikeskuksen hallintomaksuksi noin 50 000 - 60 000 euroa vuo-
dessa perustuen kriisinratkaisusuunnittelun vaatimaan tydmaaraan. Rahoitusvakausvirasto koros-
taa, etté kriisinratkaisusuunnittelutyd on vasta alussa my®ds luottolaitoksille ja sijoituspalveluyrityk-
sille ja siksi tarvittavien resurssien arviointi on vaikeaa. Liséksi koska Rahoitusvakausvirastolla ei
ole talla hetkelld arvopaperikeskukseen liittyvda osaamista, on mahdollista, ettd ensimmaisen krii-
sinratkaisusuunnitelman laatiminen vaatisi virastolta enemman resursseja kuin esityksen taloudel-
lisissa vaikutuksissa arvioitu 0,5 henkilotydvuotta. Virasto kuitenkin katsoo, etta taméa voi olla rea-
listinen pidemman aikavélin resurssitarve eika silla ole edellytystd arvioida arvopaperikeskuksen
kriisinratkaisusuunnitielun aiheuttamaa tydtaakkaa ja sen perusteella maéarattavaa hallintomaksua
tassa vaiheessa tarkemmin kuin mita taloudellisissa vaikutuksissa on esitetty.

Ehdotuksessa muutoksiksi lakiin Rahoitusvakausviraston hallintomaksusta on maksun méaérassa
eri luku kuin esityksen taloudellisissa vaikutuksissa. Taloudellisissa vaikutuksissa maksuosuudeksi
on todettu 0,0013 prosenttia liikevaihdosta, kun taas hallintomaksulain 4 §:ss8 maksuosuudeksi
esitetdan 0,03 prosenttia liikevaihdosta.
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6. Muuta

Esityksessa mainitaan useassa kohdassa arvopaperikeskuksen tarjoamat ydinpalvelut. Tama
termi olisi syyta sisallyttad maaritelmiin.

Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta 7 luvun 3 §:n yksityiskohtai-
sissa perusteluissa viitataan kansallisen vakausmaksun tai EU:n vakausmaksun kartuttamiseen,
kun tosiasiassa tulisi viitata joko vakausmaksun maksamiseen tai kriisinratkaisurahaston kartutta-
miseen.

Ehdotuksessa laiksi arvo-osuusjérjestelmasta ja selvitystoiminnasta 7 luvun 7 §:ssa saadetaan,
etta kriisinratkaisuviranomaisen tulee toimittaa arvopaperikeskuksen emoyrityksen kriisinratkaisu-
suunnitelmat seka niihin tehdyt muutokset valtiovarainministeriélle, Suomen Pankille ja Finanssi-
valvonnalle. EU-lainsdadannosta ei kuitenkaan Rahoitusvakausviraston ndkemyksen mukaan
I6ydy perustetta, jolla kriisinratkaisuviranomainen voisi edellyttda emoyhtiota toimittamaan kriisin-
ratkaisusuunnitelmansa tytaryhtion kriisinratkaisuviranomaiselle. ESMA on antanut asetuksen mu-
kaisen teknisen standardin (ESMA/2015/1457) siitd, millaista tiedonvaihtoa emo- ja tytaryhtion vi-
ranomaisten valilld tulee olla, mutta ohjeessa ei edellytetéd kriisinratkaisusuunnitelman jakamista
vaan vaatimukset keskittyvat laitoksen tilan kuvaamiseen. Pykalan tulisi heijastella tata vaatimusta.

Ylijohtaja Tuija Taos

Kriisinratkaisuasiantuntija Riina Salpakari



