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ARVOPAPERIMARKKINALAIN UUDISTAMINEN

Valtiovarainministerio on pyytanyt lausuntoa arvopaperimarkkinalain
uudistamista kasittelevasta arviomuistiosta. Suomen Ammattiliittojen
Keskusjarjestd SAK ry esittaa lausuntonaan seuraavaa.

Arviomuistiossa kasitellaan arvopaperimarkkinalain uudistamisen tarvetta,
uudistuksen lahtokohtia ja reunaehtoja seka esitetddn mahdollisia
saaddésmuutoksia.

Voimassa oleva arvopaperimarkkinalaki on tullut voimaan vuonna 1989.
Suomen arvopaperimarkkinoilla on taman jalkeen tapahtunut paljon
muutoksia. Kansallisten arvopaperien ja toimijoiden markkinoista on siirrytty
tilanteeseen, jossa Suomen arvopaperimarkkinoilla on paljon ulkomaisia
sijoitustuotteita ja toimijoina on paljon ulkomaisia sijoittajia ja sijoitus-
palveluiden tuottajia. Toimintaympariston muutosten ja arvopaperi-
markkinoiden kehityksen johdosta on selkeé tarve lainsdadannoén
kokonaisuudistukselle.

Meneilladn olevan kansainvélisen finanssikriisin johdosta finanssi-
markkinoiden saantelyyn tulee todennékoisesti muutoksia. Nama voivat
koskea myds arvopaperimarkkinoita, mika on otettava huomioon Suomen
lainsdadantda uudistettaessa.

Uudistuksen tavoitteet ja lahtokohdat

SAK:n mielesta arvopaperimarkkinalain uudistuksessa lahtékohtana on
pidettdva markkinoiden lapinakyvyytta, tehokkuutta seka palveluita kayttavien
asiakkaiden etujen ja oikeuksien turvaamista. Lain tavoitteena on oltava myo6s
markkinoiden vakauden turvaaminen. Muistiossa mainitut lahtokohdat
Suomessa toimivien ja asuvien etujen ensisijaisuudesta sekd Suomessa
tarjottavien palveluiden turvallisuudesta ovat kannatettavia.

Uudistuksessa on huolehdittava siitd, etta sijoittajansuoja sailyy Suomessa
korkealla tasolla. Erityisen tarkedéa on pyrkia myos lain sdédnndsten avulla
vaarinkaytosten ja keinottelun estamiseen.
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Yleinen tavoitesddnnoksen kirjaaminen lakiin on perusteltua. Muistiossa
luonnosteltu tavoitesaannos sisaltda keskeisia asioita, mutta s&&dnnosté on
tarpeen taydentaé esimerkiksi talousrikollisuuden vahentamisella seka
markkinoiden vakauden turvaamisella. Lain yleistavoite ohjaa lainsdadannén
valvojia toiminnassaan ja silla voi olla merkitystd muutenkin lain
soveltamisessa ja tulkinnassa.

Yleiset periaatteet

Muistiossa on kirjattu yleisia periaatteita lakiin otettavaksi. Naita periaatteita
ovat avoimuus ja tiedonantovelvollisuus, luottamus ja tasapuolisuus, hyva
arvopaperimarkkinatapa seka sijoittajansuoja ja pakottavuus. Naméa
periaatteet tulisi kirjata lakiin.

Viranomaisséaantelyn kehittdminen ja valvonta

Markkinoiden toimivuutta voidaan edistaa myos toimijoiden itsesaantelyn
avulla, mutta tallainen séantely voi olla vain viranomaissaantelya tadydentavaa.
Finanssimarkkinoiden viimeaikaiset ongelmat osoittavat konkreettisesti vaarat,
joita voi tulla jos markkinoiden séantely jatetddn toimijoiden oman tahdon
varaan.

Arvopaperimarkkinoiden valvonnan on oltava tehokasta ja valvojilla on oltava
riittavat lakisadateiset toimivaltuudet seka riittavat voimavarat.

Lain rakenne ja soveltamisala

Kokonaisuudistuksen yhteydessa on perusteltua kehittdé lain rakennetta
selkedmmin erottuviksi kokonaisuuksiksi. Muistiossa esitetyista
rakennevaihtoehdoista tarkoituksenmukaisimmalta vaikuttaa yhden lain
vaihtoehto, jossa kaikki keskeiset saannokset [oytyvat yhdesta laista.

Soveltamisalaa on esitetty tdasmennettavaksi monilta kohdealueilta. Muistiossa
on lueteltu osakkeita, velka-arvopapereita, johdannaisia, Suomessa
rekisteroityja yhtioita, ulkomaisia liikkeeseenlaskijoita seké julkisen
kaupankaynnin kohteena olevia arvopapereita koskevat kohdealueet. Naita
koskevia maaritelmi& on tarpeen jatkovalmistella ja saattaa ajantasalle. Myds
lakiin sisaltyvia oikeussuojakeinoja koskevia sddnnodksia on jatkovalmisteltava.

Muut saatelykohteet

Markkinoiden vaarinkayttoa ja sisapiirirekisteria koskevien sddnndsten
tavoitteena tulee olla lapindkyvyyden parantaminen ja vaarinkaytosten
estdminen. Muistiossa on esitetty porssin ja arvopaperinvalittijien
sisapiirilaisten omistuksen julkisuuden rajoittamista. T&man muutoksen
vaikutuksia valvonnan kannalta on arvioitava tarkasti lain jatkovalmistelussa.
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Rangaistussddnndsten osalta on tarkeada arvioida nykyisten sddnndsten
riittavyys laille asetettujen tavoitteiden toteuttamiseksi. Taloudellisten
seuraamusten on oltava myads riittavia rikosten ennaltaehkaisemiseksi ja
rikoksilla saadun hyddyn takaisin saamiseksi.

Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjestd SAK ry



