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Luonnos hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvi-
tystoiminnasta seka eraiksi siihen liittyviksi laeiksi

Lausunnon paékohdat

e Suora omistus on omistajien yhtidoikeudellisten oikeuksien
hallinnoimiseksi tehokkain ja samalla lapinakyvin malli.

e Akava ei ole vakuuttunut, ettd EU:n arvopaperikeskuksen asetus
edellyttaisi hallintarekisterdinnin sallimista suomalaisille osakkeen-
omistaijille.

Akavan lahtokohta on, ettd suomalaisten osakeomistusten hallintare-
kisterdinnin salliminen voidaan toteuttaa vain, jos voidaan varmistaa,
ettd arvopaperikauppaan liittyvd harmaa talous ei helpotu.

Yleisojulkisuus osakeomistuksista on harmaan talouden torjunnan
nakokulmasta keskeinen. Yleisojulkisuuden heikentdminen heikentaa
myds viranomaisvalvonnan mahdollisuuksia ja nostaa valvonnan
kustannuksia.

Suora omistus on omistajien yhtidoikeudellisten oikeuksien hallinnoimi-
seksi tehokkain ja samalla I&pin&kyvin malli.

Hallituksen esitys luo suomalaisille osakkeenomistajille mahdollisuuden
sdilyttaa osakeomistuksensa suomalaisessa yhtidssa "yksilollisesti
asiakaserotellun tilin” kautta. Osakkeiden omistus tallaisen tilin kautta ei
tuo samanlaista osakkeenomistajien yhtiéoikeudellisten oikeuksien
hallintaa ja sijoittajansuojaa kuin suora omistus.

Esityksessa todetaan, ettd yksilollisen erottelun vaatimus toteutuisi aina
arvopaperikeskuksen sijaintivaltion lainsdaddannoén mukaan. Nain ollen
erottelu voi olla pelkéstaan yleiselld tunnuksella eroteltu asiakastili
arvopaperikeskustasolla, jolloin yksityiskohtaiset asiakastiedot ovat vain
sailyttdjatasolla. Tasta syystd asiakaserottelun vaatimuksella ei valtta-
matta saavuteta ulkomailla niitd omistuksen yleisgjulkisuuteen liittyvia
tavoitteita, joita esityksella tavoitellaan.

Esityksessa on paadytty "yksildllisesti asiakaseroteltu tili” -malliin, koska
lAhtokohtaisesti on katsottu, ettd EU:n arvopaperikeskusasetus ei salli
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millaan tavalla liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden rajoittamista kansalli-
sella lainsaadanndlla.

Akava ei ole vakuuttunut, ettd tAma lahtdkohta on oikea. Asetus
tunnistaa sen, etta kansallisen yhtidlainsaadannon vaatimukset on
taytettava myos valittaessa ulkomainen arvopaperikeskus. Lisaksi
EU:ssa on valmisteilla omistusten lapindkyvyytta lisdava lainsaadanto
(EU-komission 9.4.2014 antama direktiiviehdotus).

Akava yhtyy ndkemykseen, jonka mukaan arvopaperikeskusasetus ei
edellytd hallintarekisterdinnin sallimista suomalaisille osakkeenomista-
jille.
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