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ARVOPAPERIMARKKINALAIN UUDISTAMINEN

Itsesaantelyn asema

Valtiovarainministerio on pyytanyt 9.7.2008 Arvopaperimarkkina-
yhdistys ry:n lausuntoa arvopaperimarkkinalain uudistamista koske-
vasta arviomuistiosta (VM130:00/2007). Arvopaperimarkkinayhdistys
lausuu asiasta seuraavan.

Arvopaperimarkkinayhdistys haluaa korostaa itsesaantelyn merki-
tysta arvopaperimarkkinalain uudistamisessa. ltsesaantelyn tulisi olla
ensisijaista suhteessa pakottavaan saantelyyn. Saantelytoimia har-
kittaessa tulisi ensin arvioida, onko asiaa mahdollista hoitaa itse-
saantelyn keinoin, ja pakottavaan saantelyyn tulisi turvautua vain
niissa tilanteissa, joissa on ensin todettu, ettd asiassa ei ole mahdol-
lista edeta itsesaantelyn avulla.

Arvopaperimarkkinalain sdatamisesta lahtien pakottavan saantelyn
maara on jatkuvasti kasvanut ja itsesaantelyn mahdollisuudet samal-
la vahentyneet. Kokonaisuudistuksen yhteydessa voimassa oleva
saantely tulisi arvioida tastd nakokulmasta. Saantelya tulisi mahdolli-
sesti purkaa joiltain osin ja jattaa nama alueet itsesaantelyn varaan.

Arvopaperimarkkinayhdistyksen kasityksen mukaan uudistuksen eri-
tyisend painopisteena tulisikin olla viranomaistoiminnan ja itse-
saantelyn suhteen kokonaisvaltainen arviointi itsesaantelyd enem-
man tukevaan suuntaan. Esimerkiksi hyvan arvopaperimarkkina-
tavan maarittelyn tulisi kuulua markkinaosapuolille ja niistd koostu-
valle itsesaantelyelimelle.
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AML:n jatkovalmistelu

25.9.2008

Arvopaperimarkkinayhdistys kannattaa paremman saantelyn toi-
mintaohjelman huomioimista uudistuksen yhteydessa. Koska arvo-
paperimarkkinoiden taloudellisesti tehokas toiminta on keskeisessa
asemassa ja arvopaperimarkkinoiden saantelylla on usein huomat-
tavaa vaikutusta arvopaperimarkkinoiden toimijoiden taloudelliseen
asemaan, saantelyn vaikutusten arviointiin on kiinnitettava erityista
huomiota. Itsesdantelya on pyrittdva edistdmaan myoés paremman
saantelyn nakékulmasta.

Arvopaperimarkkinayhdistys toteaa, ettd koska arvopaperimarkki-
nalaki on keskeinen rahoitusmarkkinoita saanteleva saadds, tulee si-
ta koskevan valmistelun olla avointa, ja eri intressitahoja on kuultava
laajasti tyon kuluessa.

Arvopaperimarkkinayhdistys pitda arvopaperimarkkinalain kokonais-
uudistusta tarkeana ja tarpeellisena. Arvopaperimarkkinayhdistys to-
teaa, etta arviomuistiossa esitetty muodostaa hyvan pohjan arvo-
paperimarkkinalain kokonaisuudistuksen jatkovalmistelulle.
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