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Selvitys pidomamarkkinoiden toiminnan kehittimisesti

Toimikausi

Tehtidva

Tausta

Valtiovarainministerid on téndédn asettanut professori Eva Liljeblomin selvi-
tyshenkildksi. Selvityshenkilon tehtévd tdydentdd hallinto- ja kuntaministeri
Mari Kiviniemen helmikuun 2 pdivind 2009 asettaman arvopaperimarkkina-
lainsdddénnén kokonaisuudistus -tydryhmén tyotd. Selvityshenkilod avustavat
erikseen nimettdvét valtiovarainministerién rahoitusmarkkinaosaston virka-
michet.

1.1.2010 -31.5.2010

Selvityshenkil6n tehtdvini on

- selvittdd arvopaperien moniportaisen hallinnan kéyttonoton ja hallintare-
kisterdinnin laajentamisen taloudellisia (mukaan lukien kansantaloudelli-
sia) vaikutuksia ja merkitystd Suomen padomamarkkinoiden toimivuuden
ja kilpailukyvyn vahvistamisessa sekd rahoitushuollon monipuolistamises-
sa.

Lisdksi selvityshenkilon tulisi pyrkid esittiméén taloudellisten vaikutusar-
viointien perusteella tirkeiksi arvioimiaan ndkokohtia ja tekijoitd suoma-
laisten pienten ja keskisuurten yritysten arvopaperien tehokkaan vaihdan-
nan ja yritysten listautumismahdollisuuksien edistimisessd ja Suomessa
toimivien markkinapaikkojen toimivuuden turvaamisessa.

Padomamarkkinoiden toiminnan tehokkuus on tédrked edellytys suomalais-
ten arvopaperimarkkinoiden luotettavalle hinnanmuodostukselle, monipuo-
lisille listautumismahdollisuuksille, mahdollisimman laajalle omistajapoh-
jalle sekd julkisen yritysrahoituksen hyvélle kanavoinnille.

Finanssikriisin aikana pddomamarkkinoiden kansallinen toimivuus on ko-
rostunut. Yhteiseurooppalaisista avoimista markkinoista ja niiden kattavas-
ta EU-sédédntelystd huolimatta ulkomaisen rahoituksen saanti on vaikeutunut
kansainvilisten rahoituslaitosten keskittyessé ensi sijassa oman vakavarai-
suutensa turvaamiseen ja sijoittajien hakiessa vihemman riskid sisdltavid
sijoituskohteita. Suomalaiset pienet ja keskisuuret yritykset ovat tédssé tilan-
teessa jddneet suurelta osin pelkdstddn suomalaisten rahoituskanavien va-
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raan. On térkedi tehostaa valtionhallinnon toimia, joilla voidaan kehittii
suomalaisia pddomamarkkinoita yritysten, omistajien ja sijoittajien niko-
kulmasta entistd kansainvilisemmin ja tehokkaammin toimivaksi kokonai-
suudeksi.

Valtiovarainministerié vastaa arvopaperimarkkinoiden sdéntelyn toimivuu-
desta ja kilpailukyvysti. Kehitystyotd on tehtdva vield etenkin sen suhteen,
ettd arvopaperimarkkinoidemme jérjestelmét ja rakenteet olisivat paremmin
yhteensopivat EU:n muuttuviin jérjestelyihin. Keskeinen arvopaperikaupan
sailytys- ja selvitystoiminnan kilpailukykyd lisddvd hanke on ministeri Ki-
viniemen asettamassa arvopaperimarkkinalainsdidinnén kokonaisuudistus
-ty6ryhmissd parhaillaan valmistelussa oleva arvopaperien moniportaisen
hallintarakenteen sédéntely. Laajentamalla arvopaperien moniportainen hal-
linta vaihtoehdoksi omistajakohtaiselle suoralle hallinnalle pyritdin varmis-
tamaan kansallisten arvopaperimarkkinoiden kilpailukyky yhteiseurooppa-
laisissa hankkeissa ja toimintamalleissa, joita kehitetdsn moniportaisuuden
lahtokohdista. Téllaisia ovat esimerkiksi Euroopan keskuspankin T2S-
hanke ja laajentunut keskusvastapuoliselvitystoiminta. Arvopaperien moni-
portaista hallintaa koskeva lainsdfdintd on myonteinen askel sijoittajien
hallintaketjujen oikeusvarmuuden edistimisessd. Finanssikriisi on osoitta-
nut sijoittajien suojan ja luottamuksen ylldpitdmisen entistd tirkeimmaksi
luotettavuus- ja kilpailutekijaksi.

Pddomamarkkinoille vilttiméton kansainvélisyys ja rajan yli toiminta, joi-
hin jdsenyytemme EU:ssa meidit velvoittaa, ovat herittineet huolta tieto-
jensaannista sekd harmaan talouden torjunnan vaikeutumisesta. Markkinoi-
den avoimuuden vaikutukset suomalaisten yhtididen tietojensaantiin, suo-
malaisten markkinapaikkojen ldpindkyvyyteen sekd Suomen viranomaisten
toimintaedellytyksiin ja tiedonsaantiin ovat tirked osa vireilld olevia sifin-
telyhankkeita. Nditd asioita selvitetddin ja valmistellaan valtionhallinnossa
laajasti koordinoiden ja kokonaisvaikutukset huomioiden. Harmaan talou-
den torjuntaa ja vapaita pafiomamarkkinoita ei ole perusteltua asettaa tois-
tensa vastakohdiksi.
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