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Arvopaperimarkkinalainsdddannon kokonaisuusuudistus -tydryhmin
muistio

Valtiovarainministerié on pyytanyt Valtiokonttoria antamaan lausunnon arvo-
paperimarkkinalainsdadénnén kokonaisuudistus —tyéryhman muistiosta. Val-
tiokonttori esittéa lausuntonaan seuraavaa:

Valtiokonttori pitaa tarpeellisina ja kannatettavina tydryhman tavoitteena ollei-
ta arvopaperimarkkinalainsé&ddannon selkeyden ja ymmarrettavyyden paran-
tamista, arvopaperimarkkinalainsdadannon kilpailukyvyn lisdadmisté, arvopa-
perien sailytys- ja selvitystoiminnan tehostamista ja kilpailun lisdamista seka
listayhtididen hallinnollisen taakan keventamista. Uusi lakirakenne, jossa voi-
massa oleva arvopaperimarkkinalaki jaettaisiin useammaksi laiksi, lisaa Val-
tiokonttorin ndkemyksen mukaan huomattavasti sdantelyn selkeytts ja ym-
marrettavyytta.

Kannatettava on my6s uudistus, jossa Suomessa siirryttaisiin arvopaperien
moniportaisen hallintarakenteen kayttéén suoran hallintarakenteen rinnalla ja
jossa Suomessa liikkeeseen laskettujen arvopaperien hallintarekisterinti sal-
littaisiin myds suomalaisille vahittais- ja instituutiosijoittajille. Tama4 tiliraken-
teen valinnan mahdollisuus tuo huomattavan joustavuuden sijoittajalle, joka
voi sitten valita itselleen tarkoituksenmukaisimman vaihtoehdon. Hallintarekis-
terdity tili voi lisaksi olla kustannuksiltaan edullisempi ratkaisu kuin suoraan
omiin nimiin avattu tili. Tamé saattaa lisata sijoittajien mielenkiintoa avata ar-
vo-osuustileja tai arvopaperitileja. Valmisteilla olevassa TARGET2 Securities
—hankkeessa suoraan omistajiensa nimiin avatut tilit eivét ole saaneet kanna-
tusta, joten siitékin nakokulmasta on syyta tehdé moniportainen tiliratkaisu
mahdolliseksi kansallisessa lainsdadanndssamme.
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Lainsaadanndn harmonisointi ja eurooppalainen kehitys puoltavat hallintare-
kisterGinnin sallimista. Suomen liséksi hallintarekisterdinnin vastaavanlainen
rajoite on selvitysten perusteella EU-jasenvaltioista kaytéssa vain Kreikassa
ja Sloveniassa. Suomen kilpailukyvyn yllapitamiseksi on tirkeaa, etta sijoitta-
jat voisivat jatkossa valita arvopaperien séilytyksen joko arvopaperikeskuksen
suoran hallinnan jarjestelméssé arvo-osuustilills tai arvopaperien sailytyksen
valillisesti tai moniportaisesti arvopaperien séilyttdjan yllapitamalla arvopaperi-
tililla arvo-osuusjarjestelman ulkopuolella.
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