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Asia: Lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjérjestelmist ja selvitys-
toiminnasta seki erdiksi siihen liittyviksi laeiksi.

Helsingin hallinto-oikeus viittaa 3.12.2014 valtiovarainministerille anta-
maansa lausuntoon H 00335/14 ja siind lausumaansa arvopaperikeskusase-
tuksen 38 artiklan 5 alakohdan mukaisen poikkeuksen kéytt6on ottamisesta
ja toteaa, ettd esitystd on kehitetty oikeaan suuntaan. Jo kahden vuoden siir-
tymaiajasta saattaa kuitenkin aiheutua tuomioistuimia kuormittavia oikeu-
dellisia ongelmia.

Muilta osin Helsingin hallinto-oikeudella ei ole lausuttavaa luonnoksesta.

Hallinto-oikeuden ylituomari Liisa Heikkila




HELSINGIN HALLINTO-OIKEUS LAUSUNTO

Radanrakentajantie 5

00520 HELSINKI

Puhelin 029 56 42000 3.12.2014 H 00335/14
Faksi 029 56 42079

Sdhkoposti helsinki.hao@oikeus.fi

Valtiovarainministeritlle

Viite: Lausuntopyynténne 14.12.2014, VM033:00/2014

Asia: Lausunto luonnoksesta hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjdrjestelmaisti ja selvitystoi-
minnasta seki erdiksi siihen liittyviksi laeiksi

Lausuntonaan hallituksen esitysluonnokseen Helsingin hallinto-oikeus toteaa
aluksi, ettd lainkédyton selkeyden kannalta on hyvi, ettd kotimainen lainsdddén-
t6 yhdenmukaistetaan sisélldltddn unionin lainsdddéantdd vastaavaksi, vaikka
EU:n arvopaperikeskusasetus onkin sellaisenaan suoraan sovellettavaa oikeut-
ta.

Helsingin hallinto-oikeus haluaa kuitenkin kiinnittdd huomiota arvopaperikes-
kusasetuksen 38 artiklan 5 alakohdan mukaisen poikkeuksen kaytts6n ottami-
seen. Poikkeusdannokselld séilytettdisiin suomalaisten sijoittajien osakeomis-
tusten yksilollisen erottelun vaatimus kaikissa arvopaperikeskuksissa. Poik-
keuksen kdyttoon ottamisen tavoitteena on yleisdjulkisuuden turvaaminen ny-
kytasolla, mutta luonnoksessakin todetaan sen olevan yhteensopimaton arvo-
paperikeskusasetuksen keskeisten sddnndsten kanssa, joiden tavoitteena on
avata kilpailua. Luonnoksessa kyseenalaistetaan myds poikkeussddnnoksen
hyddyntimiselld saavutettavat tavoitteet seké todetaan varsin suoraan, etti
poikkeussddnnoksen kédyttoon ottaminen saattaa johtaa oikeudellisiin ongel-
miin ja jopa Suomen valtion vahingonkorvausvastuuseen.

Kun vield otetaan huomioon, ettd luonnoksen mukaan valmistelutydssé on ol-
lut mukana useita erilaisia malleja, joilla yleisjulkisuus olisi kyetty turvaa-
maan ilman poikkeussdinnoksen kiyttoonottoa, Helsingin hallinto-oikeus suh-
tautuu varauksellisesti sithen, ettd kotimaisen, unionin oikeutta implementoi-
van lainsdiddnndn valmistelussa valitaan tietoisesti vaihtoehto, jonka unionin
oikeudenmukaisuuden jo hallituksen esitysluonnoksessa ennakoidaan paityvin
oikeuslaitoksen ratkaistavaksi. Vaikka viime kddessd arvion tekee Euroopan
unionin tuomioistuin, saattaa asia jo sitd ennen tulla ratkaistavaksi finanssival-
vontaa koskevien muutoksenhakuséddnndsten nojalla ensin Helsingin hallinto-
oikeudessa ja sen jdlkeen mahdollisesti vield korkeimmassa hallinto-oikeudes-
sa.

Muilta osin Helsingin hallinto-oikeudella ei ole lausuttavaa luonnoksesta.

Hallinto-oikeuden ylituomari Marjatta Maenpéad

Hallinto-oikeustuomari Outi Siimes




