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Eduskunta
Talousvaliokunta

Talousvaliokunnan lausuntopyyntd E 71/2014

Valtioneuvoston kirjelma eduskunnalle komission tiedonannosta
Euroopan talouden pitkdaikaisesta rahoituksesta

Eduskunnan talousvaliokunta on pyytanyt Finanssivalvonnalta kirjallista
asiantuntijalausuntoa valtioneuvoston kirjelmésta E 71/2014, joka koskee
komission tiedonantoa Euroopan talouden pitkaaikaisesta rahoituksesta.

Komissio korostaa tiedonannossa, ettd EU:n ponnistelut talouden vakaut-
tamiseksi ja kasvun luomiseksi edellyttavat pitkaaikaisia investointeja, joil-
la voidaan tukea alykastd, kestavaa ja osallistavaa kasvua. Rahoitusjér-
jestelman kyky kanavoida varoja pitk&aikaisiin investointeihin on keskei-
sess3 asemassa sen varmistamisessa, ettd Eurooppa voi palata
kestavalle kasvu-uralle. Tiedonanto sisaltda monia aloitteita ja toimenpi-

de-ehdotuksia.

Finanssivalvonta antaa lausunnon erityisesti arvopaperimarkkinoiden na-
kékulmasta. Finanssivalvonta lausuu kunnioittavasti seuraavan.

Kestivin rahoituksen laajemman kehyksen parantaminen — tilinpaatosstandardit

Komission tiedonannon toimenpide-ehdotukset

Komission tiedonannon 7 luku kasittelee kestévan rahoituksen laajemman
kehyksen parantamista. Komissio toteaa tassa yhteydessa, etta pitkaai-
kaisen rahoituksen saatavuus edellyttaé lisaksi toimia hallinnollisten kus-
tannusten karsimiseksi. Niihin kuuluvat seké yrityksen hallinto- ja
ohjausjarjestelmésta (ns. corporate governance) aiheutuvat kulut, tilinp&aa-
tos- ja tilintarkastuskulut seka verotukseen ja juridisiin palveluihin liittyvat

kulut.

Hallinnollisen taakan keventamiseksi tilinpaatdsten osalta komissio ehdot-
taa sen selvittamista, olisiko mahdollista listattuihin pk-yrityksiin soveltaa
yksinkertaistettua versiota kaikkiin listattuihin yrityksiin sovellettavista kan-
sainvalisista tilinpaatésstandardeista (j8ljempana IFRS-standardit).! Ko~
missio mainitsee samassa yhteydessa hiljattain julkistetun raportin IFRS-

1 Esimerkiksi kansainvalisia tilinpaatosstandardeja antava elin IASB on laatinut yksinkertaistetut IFRS-
standardit pk-yrityksille. Kyseinen standardi on kuitenkin laadittu ei-listattujen yhtididen nakokulmasta eiké si-
joittajan tiedontarpeita ole otettu huomioon esimerkiksi litetietovaatimuksissa.
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standardien soveltamisesta Euroopassa? ja siina esiin tuodun seikan, etté
sijoittajien luottamuksen sailyttdminen edellyttda tiukkoja tilinpaatésstan-
dardeja.

Listaamattomien pk-yritysten osalta komissio ehdottaa sen selvittdmists,
olisiko tarpeen luoda erillinen EU:n tilinpaatdsdirektiiviin perustuva tilin-
paatoskehikko, josta voisi olla hy6tya rajojen yli toimiville konserneille.

Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto esittda kirjelmassa, etta pk-yritysten listautumisen helpot-
taminen ja valinnan vapauden antamisen tarjoaminen listautuvalle yhtiélle
tilinpaatossaannoston valinnassa (IFRS-sdénndstén mukainen tilinpaéatés
tai vaihtoehtoisesti tilinpaatosdirektiiviperustainen tilinpaatds) on kannatet-
tava ehdotus.

Tarpeettoman saantelyn ja hallinnollisen taakan valttamisen kannalta
Suomi pitda ongelmallisena hanketta, jossa pk-yrityksia vaadittaisiin nou-
dattamaan uutta pakottavaa pk-yrityksia koskevaa standardia, koska se
toisi mukanaan IFRS-siirtymaa vastaavan kustannus- ja muutostaakan.
Vaihtoehtoinen tilinpaatésinformaatio pienilla listayhtisilld onkin syyté pe-
rustaa juuri uusittuun tilinpaatosdirektiiviin lisattyna asianmukaisella tun-
nuslukuinformaatiolia.

Finanssivalvonnan nakemys

Finanssivalvonta toteaa, ettei komissio ehdota listatuille yhtigille valinnan-
vapautta IFRS-tilinpaatcksen tai tilinpaatdsdirektiivinperusteisen kansalli-
sen tilinpaatoksen valilla.

Finanssivalvonta kannattaa komission toimenpide-ehdotusta siita, ettéa
ryhdytaan selvittdmaan yksinkertaistettujen IFRS-standardien soveltamis-
ta listattuihin pk-yrityksiin hallinnollisen taakan keventamiseksi. Finanssi-
valvonnan nakemyksen mukaan tilinpaatdsten kirjaamis- ja arvostamispe-
riaatteiden tulee kuitenkin olla samat kaikille listayhtitille, miké& on Finans-
sivalvonnan késityksen mukaan myds komission toimenpide-ehdotuksen
lahtokohta. Valtioneuvoston kanta lahtee sen sijaan siita, ettd saannellyilla
arvopaperimarkkinoilla voisivat pienemmat toimijat laatia tilinpad&atdksensa
joko IFRS-standardien tai uudistettuun tilinpaatdsdirektiiviin pohjautuvien
kansallisten tilinpaatésnormien perusteella.

Pienten listayhtididen hallinnollisen taakan keventamisestd on keskusteltu
Euroopan tasolla avoimuusdirektiivin uudistamisen yhteydessa. Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) edeltdja CESR korosti omassa
lokakuussa 2010 komissiolle annetussa lausunnossaan, etté sijoittajien

2 Philippe Maystadtin raportti “Should IFRS Standards be More European?”
http./fec.europa.eu/internal_market/accounting/docs/qovernance/reform/131112_report_en.pdf
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tulee olla oikeutettuja samantasoiseen suojaan huolimatta liikkeeseenlas-
kijan koosta.

Finanssivalvonnan mukaan myds tilinpaatdsvaatimusten tulee olla laht6-
kohtaisesti samat erikokoisille likkeeseenlaskijoille. Pienten yhtididen hal-
linnollisen taakan vahentaminen ei saisi heikentda olennaisesti sijoittajien
suojaa tai arvopaperimarkkinoiden toimivuutta. Finanssivalvonnan néke-
myksen mukaan vahintaan tilinpaatoksen kirjaamis- ja arvostamisperiaat-
teiden tulee siten olla samat kaikille listayhti6ille. Samoja kirjaamis- ja ar-
vostamisperiaatteita noudattamalla varmennetaan sijoittajan ndkokulmas-
ta mahdollisimman suuri tilinpaatésinformaation vertailukelpoisuus.

Tilinpaatdsdirektiiviin perustuvat tilinpaatckset eivat luo riittdvan vertailu-
kelpoista pohjaa arvopaperimarkkinoilla erityisesti siksi, ettei tilinpaétosdi-
rektiiviin sisaltyva s&antely ole riittavan yksityiskohtaista ja yhdenmukaista
IFRS-standardien kanssa. Uudistettu tilinpdatdsdirektiivi ei muuta tatéa
seikkaa, vaikka Euroopan kansalliset tilinpadatdsnormistot tulevat [ahenty-
maan uuden tilinpaatosdirektiivin ansiosta.

EU:n pddomamarkkinoiden toimivuuden keskeisena l&htékohtana on
EU:n kattava yhtendinen normipohja (a single rule book). Komission useat
eri hankkeet pddomamarkkinoiden kehittdmiseksi perustuvat ajatukseen
normipohjan yhtenaisyydesta, jolla luodaan selkeytta, tehokkuutta ja luo-
tettavuutta. Periaatteen katsotaan parhaalla tavalla edistdvan Euroopan
yhtenaismarkkinoiden houkuttelevuutta ja kilpailukyky kansainvélisten si-
joittajien silmissa ja siten tukevan markkinoiden likvidisyytta.

Useiden suomalaisten pienten listayhtiiden markkinat eivat rajoitu vain
Suomeen ja siten ne ovat kansainvalisesti toimivia. Toiminnan ulkomaisen
rahoituksen ja sen kilpailukykyisen hinnan varmistamiseksi pientenkin lis-
tayhtiéiden julkistaman tilinpaatosinformaation tulee olla sijoittajille ym-
marrettavaa ja vertailukelpoista. Se, ettd moni suomalaisista listatusta pk-
yrityksesté on kansallisesti omistettuja, ei mydskéén ole Finanssivalvon-
nan mielesta riittdva peruste eristaytys kansainvalisesta tilinpatoskay-
tannosta. Listayhtiét ovat lahtékohtaisesti kaupan ulkomaisille sijoittajille ja
voivat hankkia paddomaa ulkomaisilta sijoittajilta. Talldin kansallinen tilin-
paatdskaytantd voi muodostaa merkittavan esteen pddomanhankinnalle,
koska sijoittajat edellyttavat vertailukelpoista informaatiota.

Finanssivalvonta kuitenkin tunnistaa, ettd IFRS-standardien noudattamis-
velvollisuus aiheuttaa haasteen pienten yhtididen hallintoelimille ja talous-
hallinnolle. Erityisesti tilinpaatdssaantelyn jatkuvat muutokset yhdistettyna
pienen yhtién resursseihin saattaa vaikuttaa taloudellisen raportoinnin laa-
tuun ja oikeellisuuteen.

IFRS-standardien vaatimuksia voitaisiin edelleen kehittaa niin, etté niiden
sovellettavuus paranisi. Esimerkiksi IFRS-standardit sisaltdvat merkitta-
van maaran liitetietovaatimuksia, jonka vuoksi onkin tehty arvioita, miten
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niiden maaraa voitaisiin alentaa. Euroopassa on tehty myds aloite® pien-
ten listayhtididen IFRS-tilinpaéatosten liitetietovaatimusten vahentamiseksi.

Listayhtididen tilinpaatdssaantelyd antava elin IASB on julkaissut pienia ja
keskisuuria yrityksi& koskevan erityisen standardin®, mihin my&s komissio
viittaa. SME-standardissa ovat samat tilinpaéattksen kirjaamis- ja arvos-
tusperiaatteet kuin varsinaisissa IFRS-standardeissa. Néihin on kuitenkin
vaativimpien vaatimusten osalta annettu helpotuksia (mm. rahoitusinstru-
menttien ja liikearvon kirjanpidollinen késittely). Lisaksi liitetietovaatimuk-
set ovat varsinaisia IFRS-standardeja kevyemmat. Finanssivalvonnan
mielesta on kannatettavaa selvittda myos SME-standardin kayttoonoton
mahdollisuutta listatuissa pk-yrityksissa.

Lopuksi Finanssivalvonta toteaa, ettd vaihtoehtoiset markkinapaikat kuten
Nasdag OMX:n yllapitdmaé First North -markkinapaikka on tarkoitettu yh-
deksi rahoitusvaylaksi erityisesti pk-yrityksille ennen mahdollista siirtymis-
ta porssilistalle. Raportointivaatimukset ovat tarkoituksella véljemmét luo-
den aidon vaihtoehdon saénnellyilla markkinoilla toimimisen sijaan. Esi-
merkiksi tilinpaatéksen normipohjaksi voi valita joko IFRS-standardit tai
kansallisen tilinpaatdsnormiston.®

FINANSSIVALVONTA

T Ui,

mg/Parkkonen Tiina Visakorpi
asfopaallikks toimistopaallikks

3 Ranskalainen tilinpaatoselimen Autorité des Normes Comptables ehdotus pienten listayhtididen
tilinpaatosvaatimusten yksinkertaistamiseksi (Simplifying accounting obligations for "small listed companies” in
Europe).

4 |FRS for SME International Financial Reporting Standard for Small and Medium-size Entities

5 Nasdagq OMX on hiljattain julkistanut raportin “Listautumisilla kasvu-uralle”, joka késittelee muun muassa lis-

tautumisen erilaisia esteita.
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