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Lausunto valtiovarainministerion tyéryhmimuistiosta ” Arvopaperien siilytysmallien laajen-
tamisen ja yhdentyvien markkinarakenteiden toteutumisen arviointi sekdi arvopaperikes-
kusasetuksen tiytintéonpanon valmistelu”

Valtiovarainministerié on varannut korkeimmalle hallinto-oikeudelle tilaisuuden lau-
sua otsikossa tarkoitetusta tydryhmén mietinndsti, joka on laadittu hallituksen esityk-
sen luonnoksen muotoon. Korkein hallinto-oikeus, joka on késitellyt asian kansliais-
tunnossaan, esittéi lausuntonaan kunnioittavasti seuraavan.

Lausunnon rajaaminen

Ty6ryhmin tehtévéind on ollut arvioida, miten arvopaperien séilytysmallien laajenta-
minen ja yhdentyvét markkinarakenteet voidaan mahdollisimman tarkoituksenmukai-
sella tavalla toteuttaa ottaen huomioon tirke#t osakeomistuksen julkisuuteen liittyvét
niikdkohdat sek# valmistelemaan EU-arvopaperikeskusasetuksen (Euroopan parla-
mentin ja neuvoston asetus arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa
ja arvopaperikeskuksista sekd direktiivin 98/26/ET muuttamisesta) voimaantulon
vuoksi tarvittavat lainsdddédntomuutokset.

Tydryhmin keskeiset ehdotukset koskevat julkisen kaupankidynnin kohteena olevien
yhtididen osakasluetteloiden ylldpidon siirtdmistd yhtidille itselleen, hallintarekiste-
réinnin laajennusta ja tdhén liittyen yleisdjulkisen uuden omistajarekisterin perusta-
mista seki viranomaisten tiedonsaantioikeuksia. Néistd uudistuksista erityisesti hallin-
tarekisterinnin laajentaminen on paljolti lainsdddéntdpoliittinen kysymys, joten asias-
ta lausuminen ei luontevasti kuulu korkeimman hallinto-oikeuden toimivaltaan. Kor-
kein hallinto-oikeus esitt#is timén vuoksi lausunnossaan jéiljempéné nékokohtia, jotka
liittyvit hallinto-oikeudellisiin lainsdddantokysymyksiin, kuten muutoksenhakuun, ja
lakiehdotusten selkeyteen.
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Muutoksenhausta

Tulevassa EU-arvopaperikeskusasetuksessa ei sdddetd muutoksenhausta toimiluvan
myontivin viranomaisen pditokseen tai muuhun pédtokseen. Muutoksenhakuun liit-
tyvit kysymykset ovat siten jérjestettévissd kansallisesti.

Ehdotetussa uudessa laissa arvo-osuusjdrjestelmisti ja selvitystoiminnasta sdédettii-
siin lain 8 luvussa (Erindiset siddnnokset). Lakiehdotuksen &8 luvun 4 §:ssd sdddettéisiin
muutoksenhausta valtiovarainministerion pditokseen ja saman luvun 5 §:ssd Finanssi-
valvonnan paétokseen.

Korkein hallinto-oikeus huomauttaa tissi vaiheessa, ettd lakichdotuksen 8 luku sisél-
tdisi muutoksenhaun lisidksi sdinnoksid salassapitovelvoitteista, tiedonantovelvoitteis-
ta, asiakkaan tuntemisesta, vahingonkorvauksesta, rikemaksusta, seuraamusmaksusta,
hallinnollisten seuraamusten mairddmisestd ja tdytdntdonpanosta, erdistd rangaistuk-
sista, Finanssivalvonnan méirdystenantovaltuuksista ja lakiehdotuksen voimaantulosta
siirtymésadnnoksineen.

Lakiehdotuksen 8 luku tulisi siten sisdltimaan sdédnnoksié, jotka eivdt muodosta yhte-
niistd kokonaisuutta ja jotka voisivat perustellusti kuulua eri lukuihin. Esimerkiksi
hallinnollisten seuraamusten mé4rddminen on oma kokonaisuutensa, joka ei luonte-
vasti kuulu muutoksenhakusddnngsten jilkeen. LainsdéddéntSteknisesti muutoksenha-
kusddnnokset sijoitetaan yleensi lain loppuosaan ilman, etté niiden jélkeen esitetdén
lisdd aineellisia sd4nnoksid, joissa tarkoitettu padatoksenteko voi olla muutoksenhaun
kohteena.

Lakiehdotuksen 8 luvun 4 §:n 1 momentin mukaan muutoksenhausta valtiovarainmi-
nisterién tdmén lain nojalla antamaan paétokseen siddetdédn hallintolainkayttdlaissa
(586/1996). Pykildn 2 momentissa sdddetdsn puolestaan niista tilanteista, jotka kos-
kevat arvopaperikeskuksen toimiluvan myontémisté ja séédntdjen vahvistamista sekd
vastaavasti selvitysyhteison toimiluvan myontidmisté ja sddnt6jen vahvistamista, joista
voidaan tehdi valitus my®s silld perusteella, ettd viranomainen ei ole antanut ratkaisu-
aan asiassa laissa sdfdetyssd maérdajassa.

Lakiehdotuksen 8 luvun 5 §:n mukaan muutoksenhausta Finanssivalvonnan tdmén lain
nojalla antamaan p#atékseen sdddetdén hallintolainkéyttolaissa ja Finanssivalvonnasta
annetun lain 73 §:ssd.

Viimeksi mainitun lain (878/2008) 73 §:n (752/2012) mukaisesti muutoksenhaku ja-
kautuu ensi asteessa Helsingin hallinto-oikeuteen ja markkinaoikeuteen. Markkinaoi-
keus ratkaisee valitukset Finanssivalvonnan pddtoksistd médréta valvottavalla rike-
maksu, julkinen varoitus tai enintéén yhden miljoonan euron suuruinen seuraamus-
maksu. Mainittua suuremman seuraamusmaksun markkinaoikeus méariéd Finanssival-



vonnan hakemuksesta, jolloin korkein hallinto-oikeus toimii ainoana muutoksenhaku-
asteena. Uuden lain 8 luvun 7 §:ssi sdédettdisiin siitd, minkd uuden lain séédnndsten
rikkomisesta voitaisiin mérdtd rikemaksu, ja 8 §:ssd siitd, minkd sddnnosten rikkomi-
sesta voitaisiin maardtd puolestaan seuraamusmaksu.

Korkein hallinto-oikeus on arvopaperimarkkinalainsdddént6éd koskevissa aikaisem-
missa lausunnoissaan korostanut, ettd muutoksenhaun ohjaaminen ensi asteessa mark-
kinaoikeuteen ei ole tuomioistuinlaitoksen tehtdvinjaon kannalta tarkoituksenmukai-
nen ratkaisu, silli seuraamusharkinnassa ei paasiantoisesti ole kysymys markkinaoi-
keuden toimivaltaan muutoin kuuluviin asiaryhmiin verrattavista asioista (kilpailuoi-
keus, julkiset hankinnat, sopimaton menettely elinkeinotoiminnassa, IPR-oikeuksien
suoja). Asiakokonaisuuden kannalta luontevampi ensi asteen muutoksenhakutuomio-
istuin olisi Helsingin hallinto-oikeus. Korkein hallinto-oikeus toistaa my®6s tidssé yh-
teydessd tdmén kasityksensé.

Hallinto-oikeudellisesta ja hallintolainkiyton sédintelysti

Lakiehdotuksen 2 luvun 15 §$:n 3 momentin mukaan arvopaperikeskuksen hoitaessa
sille tissi laissa sdddettyji tehtévid sen toimintaan ei sovelleta hallintolakia
(434/2003), viranomaisten toiminnan julkisuudesta annettua lakia (621/1999), kielila-
kia (423/2003) sekd saamen kielilakia (1086/2003).

Sasannds sisiltyy voimassa olevaan lakiin 749/2012, jota saddettéessé perustuslakiva-
liokunta katsoi omassa lausunnossaan (PeVL 17/2012 vp), ettd muun ohella arvopape-
rikeskuksen er#t tehtdvit olivat perustuslain 124 §:ssi tarkoitettuja. Perustuslakiva-
liokunta hyviksyi lausunnossaan kuitenkin sédnnéksen, jossa yleishallinto-
oikeudellinen sdintely suljettiin erikseen pois. Eduskuntakésittelyssd muotoiltiin sa-
malla sdsinndksid muun ohella arvopaperikeskuksen erdiden pdétdsten saattamisesta
Finanssivalvonnan késiteltdviksi.

Uudessa laissa sdddettiisiin voimassa olevan lain tapaan asioiden saattamisesta Fi-
nanssivalvonnan késittelyyn méériajassa, joka alkaa arvopaperikeskuksen pédtoksen
tiedoksi saamisesta. Korkein hallinto-oikeus toteaa, ettd hallintolaissa sdddetddn muun
ohella péitosten tiedoksi antamisesta. Kun laki suljettaisiin voimassa olevan lain ta-
paan pois, epéselviksi voi siten jaddd, miten tiedoksianto toimitetaan, jotta siitd alkaisi
kulua laissa tarkoitettu méirdaika. Vaihtoehtona olisi séétéi erikseen siitd, miten tie-
doksianto toimitetaan. T#ll5in tiedoksiantotapa voisi olla toimijoiden ammattimainen
luonne huomioon ottaen mahdollisimman nopea tiedoksianto (séhkdinen tiedoksian-
to).



Lakiehdotuksen 8 luvun 2 §:n ensimmdisessd virkkeessd sdddetddn tilinhoitajan, selvi-
tysosapuolen, selvitysyhteison, hallintarekisterdinnin hoitajan ja arvopaperikeskuksen
seki erdiden muiden velvollisuudesta antaa salassapitosédénnodsten estdmdtti tietoja vi-
ranomaiselle, jolla on lain nojalla oikeus saada sellaisia tietoja. Momentin toisen virk-
keen mukaan “velvollisuudesta antaa tietoja tuomioistuimelle séddetddn oikeuden-
kdymiskaaren 17 luvussa”.

Ehdotetussa laissa tarkoitettu tuomioistuin olisi mitd ilmeisemmin useimmiten hallin-
totuomioistuin. Hallintotuomioistuimissa sovelletaan todisteluun eréiltéd osin oikeu-
denkdymiskaaren 17 luvun sdénnoksid hallintolainkdyttolaissa olevien viittaussédin-
nosten kautta. Tuomioistuimen pyytéessé lausuntoa joltakin taholta, joka on velvolli-
nen antamaan tietoja viranomaiselle salassapitosdénndsten estdmaitté, 1dhtokohtana on
pidettivi sitd, ettd tuomioistuimella on samantasoinen oikeus saada asian késittelyssa
tarvittavia tietoja kuin viranomaisella. Tamén tietojensaantioikeuden perusta ei ole
hallintotuomioistuinten osalta pelkéstédn oikeudenkdymiskaaren 17 luku. Korkein hal-
linto-oikeus huomauttaa liséksi siitd, ettd oikeudenkdymiskaaren 17 luvun todistelua
koskevia sdénnoksid ollaan uudistamassa ja ettd uudistus koskee yleisié tuomiois-
tuimia. Hallintotuomioistuinten osalta todistelua koskevien sdfnndsten uudistaminen
on erikseen valmisteilla oikeusministerigssa.

Niiden syiden vuoksi mahdollinen sdédnnés tuomioistuimen tiedonsaantioikeudesta pi-
tdisi muotoilla toisin niin, ettd viittaus sisltéisi viittauksen myods muuhun lainsdddén-
t6on (Pvelvollisuudesta antaa tietoja tuomioistuimelle séédetéén oikeudenkdymiskaa-
ren 17 luvussa ja muualla laissa™).

Lausunnon on valmistellut hallintoneuvos Eija Siitari.
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