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LUONNOS HALLITUKSEN ESITYKSEKSI EDUSKUNNALLE LAIKSI
ARVOPAPERIMARKKINALAIN MUUTTAMISESTA SEKA ERAIDEN SIIHEN LIITTYVIEN
LAKIEN MUUTTAMISESTA

Yleista

Valtiovarainministerid on pyytényt Elinkeinoelaman keskusliitolta lau-
suntoa hallituksen esitysluonnoksesta arvopaperimarkkinalain seka
eraiden siihen liittyvien lakien muuttamiseen liittyen.

Lainmuutosten taustalla on arvopaperikaupan selvitystoimintaan liitty-
va laaja kansainvalinen murros, jossa selvitysyhteisétoimintaa hoide-
taan rajat ylittavasti keskusvastapuolien toimesta. Ulkomailla sijaitseva
keskusvastapuoli asettuu arvopaperikaupassa kaupan osapuolten va-
liin ostajaksi myyjalle ja myyjaksi ostajalle. Keskusvastapuoli ottaa
kannettavakseen myos arvopaperikaupan toteuttamiseen liittyvat riskit.

Esitysluonnoksen keskeinen sisaltd on se, etta arvopaperimarkkinala-
kia muutettaisiin siten, etta lain selvitystoimintaa koskevissa pykélissa
otettaisiin huomioon ulkomaisen selvitysyhteisdn toiminta. Lakiin lisat-
taisiin saannokset ulkomaisen selvitysyhteison velvollisuudesta hakea
lupaa toiminnan harjoittamiseen Suomessa, jotta voitaisiin varmistua
ulkomaisen keskusvastapuolen toiminnan luotettavuudesta ja yrityksen
vakavaraisuudesta. EK esittda erityisesti liikkeeseenlaskijoiden nako-
kulmasta lausunnossaan seuraavaa.

EK katsoo, ettd keskusvastapuoliselvityksen kayttéonotto on valttama-
tonta arvopaperimarkkinoiden tehokkuuden ja taloudellisuuden tur-
vaamiseksi tulevaisuudessa. Selvitystoiminnan muuttuessa yha
enemman kansainvaliseksi toiminnaksi kansallisen s&éntelyn erilai-
suus voi vaikeuttaa kuitenkin rajat ylittavan toiminnan aloittamista seka
voi synnyttaa epavarmuutta, tarpeettomia kustannuksia ja jopa mark-
kinoille tulon esteita ulkomaisille toimijoille.

EK:n mielesta keskusvastapuolelle esitettava lupamenettely voitaisiin
tdssa vaiheessa jarjestaa hallinnollisesti kevyemmalla tavalla. Hyvan
pohjan tarjoaisi lain valmistelussa erityisesti Arvopaperiporssin taholta
esitetty notifikaatiomenettely. Talldin CCP -toimijan velvollisuutena olisi
esittda toiminnan kaynnistamiseen vaadittavat selvitykset viranomai-
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selle (Finanssivalvonnalle), joka voisi kieltda toiminnan aloittamisen,
mik&li toimija ei taytad sen asettamia ehtoja.

EK katsoo, ettd tulevaisuudessa olisi tarkoituksenmukaisempaa yh-
denmukaistaa kansallisia selvitystoimintaa koskevia saannoksia yhtei-
silla EU -tason saannailia, kuin laatia eri maissa entista tarkempia ja
pidemmalle velvoittavia kansallisia selvitystoimintoja koskevia saan-
noksia. Harmonisoitujen sdanndsten avulla kyettaisiin varmistamaan
paremmin myds Suomen arvopaperimarkkinoiden kifpailukykya.

Lausunnolla olevassa ehdotuksessa on rakenteeseen liittyvien kysy-
mysten lisaksi myds muita kohtia, joita tulee lain jatkovalmistelussa
vield arvicida huolella. Erityisesti ehdotuksessa kaytettyjd méaaritelmia
tulee viela tarkentaa.

Yksityiskohtaiset kommentit
Arvopaperimarkkinalain kauppojen selvitysta koskevien pykalien muutosehdotukset

EK katsoo, ettd arvopaperimarkkinalain osittaisuudistuksessa ei tule -
tédssé vaiheessa muuttaa voimassa olevan lain séannoksia viranomais-
tahoista kauppojen selvitykseen liittyen. Hallituksen esitysluonnokses-
sa ehdotetaan, etta AML 3 fuvun 21 §:42 ja 3 a luvun 7 §:4a muutettai-
siin siten, etta arvopaperiporssin tai monenkeskisen kaupankéynnin
jarjestajan tulisi iimoittaa selvitystoimintaa koskevista muutoksista
Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lisaksi myds valtiovarainministe-
riolle. EK ehdottaakin, etta ilmoitusvelvoitetta ei liséttaisi valtiovarain-
ministeridn suuntaan vaan ettd iimoitus Suomen Pankille ja Finanssi-
valvonnalle olisi edelleen riittavaa.

EK toteaa, etté tallaiset lupa-asioihin ja viranomaisvalvontaan liittyvat
kysymykset tulee analysoida kattavasti ja ratkaista lopullisesti vasta
arvopaperimarkkinalain kokonaisuudistuksen yhteydessa. EK katsoo
liséksi, ettd tulevaisuudessa ulkomaiseen selvitysyhteisoon liittyvat tu-
pa- ja valvonta -asiat olisi hyodyllista siirtaa kokonaisuudessaan Fi-
nanssivalvonnan vastuulle. Nain kansainvalinen eri maiden finanssi-
valvontaviranomaisten valinen yhteistyd varmasti olisi tehokkaampaa
ja toimivaltakysymykset eivat aiheuttaisi epaselvyyksia.

Arvopaperimarkkinaiakiin ehdotetut uudet 4 a luvun pykéiat: 8a §, 13§, 148§ja 15§

EK toteaa, etta naiden saannosten osalta tulee harkita arvopaperi-

markkinalain kokonaisuudistuksen yhteydessa sita, efta arvopaperi-
markkinalakiin liittyvat lupa- ja valvonta-asiat siirrettéisiin kootusti Fi-
nanssivalvonnan ratkaisuvallan piiriin ja ndin mahdollistettaisiin osal-
taan joustavampi ja tehokkaampi viranomaisvalvonnan organisaatio.
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EK kannattaa jasenjarjestdnsa Finanssialan Keskusliiton lausunnos-
saan esittamaa muutosta arvo-osuustililain 16 §:n muuttamiseksi.
Kunnioittavasti
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