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Helsingin kargjaoikeus on rajannut lausuntonsa vain niihin seikkoihin ja
kysymyksiin, jotka koskevat tuomioistuintoimintaa. Kargjaoikeus el ole ot-
tanut kantaa sithen, miten arvopapaperimarkkinalakia tai muita siithen liit-
tyvid lakejatulisi muuttaa siltd osin kuin on kysymys siitd, miten markkinat
toimivat tai miten niiden pitdisi toimia. Kérgaoikeus korostaa markkinoi-
den toimivuuden lisdksi sijoittajien suojaa ja oikeusvarmuutta.

Kérgjdoikeus pitaa tarkeand, etta séannokset ovat selkeita eivatka sisalla
liian tulkinnanvaraisia mééritteita. Johdonmukaisen sdaddshierarkian ai-
kaansaaminen on lain soveltamisen kannalta tarkedd. Myds Rahoitustarkas-
tuksen ohjeiden tulee olla selkeita ja toiminta nopeata. Oikeusturvan toteu-
tumisen kannalta on huolestuttavaa, etta kéardjdoikeudessa kasiteltavéat asiat
ovat jo vireille tullessaan hyvin vanhoja. Kasittelyn kesto Rahoitustarkas-
tuksessa, esitutkinnassa ja syyteharkinnassa on liian pitk&, mista on haittaa
asianosai sten esittadman todistelun saatavuudelle ja varmuudelle. Toiminnan
tehostaminen on télté osin tarpeen. Myos itsesdantelyn tehostaminen ja
sanktioiden tehokas valvonta ovat omiaan edistdmaén arvopaperimarkki-
noiden asiamukaiselle toimivuudel le asetettuja tavoitteita.

VASTAUKSET ARVIOMUISTION KYSYMYKSIIN

Kysymys 1

Kysymys2 ja3

Esitetyt tavoitteet ja reunaehdot ovat hyvaksyttavia. Uudistuksessa tulisi
painottaa Sjoittajansuojaa ja luottamusta markkinoiden puolueettomuuteen
sekd valvonnan ja seurannan tehostamista.

Y leinen tavoitesdannos ja yleiset periaatteet voidaan kirjata lakiin. Direk-
tilveista lainatut tavoitteet ovat hyvaksyttavid, mutta ne eivat valttamatta
“aukene’ kansalaisille. Yleiset periaatteet vaativat jatkotyost6a& esim. hyva
arvopaperimarkkinatapa ei selity silla, etta velvoitetaan noudattamaan hy-
vaa markkinatapaa ilman maaritystd, mita se on.



Kysymys 4

Kysymys 5

Kysymys 6

Kysymys 7

Kysymys 8

Kysymys 9 -12

Kysymys 13

Kysymys 14

Kysymys 15

Kysymys 16

Ké&rgaoikeus yhtyy kasitykseen, etta sddntelyhierarkia on vaikeaselkoinen.
Sitatulisi selkeyttdd Selked hierarkian kuvaaminen palvelisi tavoitetta. It-
sesédntelyn mahdollistavat séénnokset ovat tarpeen ja niité tulee kehittaa.

Rahoitustarkastuksen rooli on tarkeé ja sité tulee kehittda ja toimintaa te-
hostaa. Kérgjdoikeuden kannalta on térkedd, etta kargjaoikeuteen sagpuvat
asiat kasitelldan Rahoitustarkastuksessa, esitutkinnassa ja syyteharkinnassa
mahdollisimman joutuisasti. Asian pitk& kokonaiskésittelyaika vaikeuttaa
asian ratkaisemista kérdjdoikeudessa ja siten myds vaarantaa asianosaisten
oikeusturvan toteutumisen.

Arviomuistiossa esitetty lain jaottelu vaikuttaa selkedl-
té.Rangaistussdannokset voitaisiin enka siirtéa kokonaan rikosl akiin.

Kérgaoikeus yhtyy jaksossa 4.6.2. esitettyyn arviooon.

Arvopaperimarkkinalain oikeussuojasdannokset eivét nykyiselldan ole riit-
tavan selkedt. Niitatulisi jatkovalmistelussa kehittda ja selkeyttda.

Arviomuistiossa esitetaén, etta arvopaperimarkkinalakiin perustuvat riita-
asiat kasiteltéisiin Helsingin kérdjdoikeudessa.Kérgjdoikeus toteaa, ettel ky-
seisid asioita ole lukumaéréisesti paljon. Ne ovat kuitenkin usein varsin laa-
jojajavaativat sen vuoksi vahvennetun, kolmen tuomarin kokoonpanon.
Riita-asioiden osalta kasittelya hankaloittaa se, etta kansalainen myos néis-
sS4 asioissa on oikeutettu itse gjamaan asiaansa ja tall6in haastehakemus voi
ollavarsin sekavajalagja. Asioiden valmisteluistunnot ja paékasittely kes-
tavat kargaoikeudessa useista paivista kuukausiin. Rikosasioissatilanne
on jutun keston kannalta sama. Kasittelya niiden osalta kuitenkin hel pottaa
Se, ettd yleensa syytetta gaa syyttgd Mikali arvopaperimarkkinalakia kos-
kevat riidat keskitettaisiin kasiteltéviks Helsingin kérgjdoikeudessa, minka
ratkaisun kargaoikeus hyvaksyy, tulee niiden edellyttama resurssitarve ot-
taa huomioon.

Ei lausuttavaa.

Markkinoiden vaarinkéyttoa koskeva saéntely on syntyneen oikeuskaytan-
noén myotd ssamassa vakiintuvaa tulkintaa. S&anndsten selkiinnyttaminen
olisi kuitenkin edelleen suotavaa

Ei lausuttavaa muutoin kuin silta osin, etta jatkokehittamisessa tulisi kiin-
nittéa huomiota mééritteiden tasmallisyyteen vrt. pddtoksenteon “ripeys’ ja
osakkeenomistajien “kokonaisedun” huomioon ottaminen.

Kéargjdoikeus yhtyy jaksossa 5.7.2. esitettyyn arvioon ja pitéd perusteltuna
Sitg, ettd OptL:n séanndsten yhdistdmistd AML:n séantelyyn selvitetdan ja
jatkovalmistellaan.

Arvopaperimarkkinoihin kohdistuvien rikosten suojeltavia etujata asian-
osaiskelpoisuutta e tarvinne muuttaa.

AML 8 luvun séannokset evét nykyiselldan ole selkeét ja johdonmukaiset.
Viitaus tiedottamisrikokseen puuttuu. Lis8ksi olisi tarpeen rikoslaissa sé&
téa torkessta tiedottamisrikoksesta. AML :ssa olevat rikokset vanhenevat
kahdessa vuodessa ja ehka siitd syysta néita juttuja ei ole tullut kérgjaoikeu-
teen.



Seuraamussaannoston johdonmukaistaminen olisi tarpeellista.

Kéargaoikeuden lausunnon on valmistellut kérgduomari Ulla Lahtinen.
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