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EUROOPA KESKPANK

EUROOPA KESKPANGA ARVAMUS,
17. mirts 2005,

Euroopa Liidu Noukogu taotlusel, seoses ettepanekuga ndukogu otsuse kohta, mis kisitleb Haagi
konventsiooni (kohaldatava diguse kohta seoses teatud digustega vahendaja poolt hoitavate viirt-
paberite osas) allkirjastamist (KOM(2003) 783 16plik)

(CON/2005/7)

(2005/C 81/08)

Sissejuhatus

1. 31. jaanuaril 2005 sai Euroopa Keskpank (EKP) Euroopa Liidu Noukogult taotluse avaldada arvamust
seoses ettepanekuga ndukogu otsuse kohta, mis kisitleb Haagi konventsiooni (kohaldatava diguse kohta
seoses teatud digustega vahendaja poolt hoitavate vdirtpaberite osas) allkirjastamist (edaspidi “ettepanek
otsuse kohta”). ()

2. EKP arvamuse andmise piddevus pdhineb Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 105 Idike 4
esimesel taandel. Ettepandud ndukogu otsuse ainus eesmark on anda volitus Haagi konventsiooni allkir-
jastamiseks tthenduse nimel. Ettepanek otsuse kohta on “ithenduse digusakti eelndu” asutamislepingu ar-

tikli 105 15ike 4 tahenduses jargmistel pShjustel:
— rahvusvaheline leping on ithendusele siduv ja see on ithenduse diguse lahutamatu osa, () ja

— tihenduse institutsiooni otsus, millega antakse volitus rahvusvahelise lepingu allkirjastamiseks ithen-
duse nimel, millel on iithenduse suhtes &iguslikud tagajirjed, on samuti ithenduse digusakt. (*)

Konventsioon on otseses puutumuses eurosiisteemi ja EKP padevusvaldkonnaga, kuna see:

i) voib mdjutada euroala maksesiisteemide torgeteta, efektiivset ja usaldatavat toimimist (asutamisle-
pingu artikli 105 Idige 2 ja Euroopa Keskpankade Stisteemi ja Euroopa Keskpanga pdhikirja artikkel
22); ja

ii) voib mojutada euroala rahapoliitika mairatlemist ja teostamist (asutamislepingu artikli 105 1dige 2 ja
pohikirja artikkel 3.1), eelkdige seoses eurosiisteemi kohustustega teha krediiditehinguid piisava taga-
tise alusel (pohikirja artikkel 18.1).

(') KOM(2003) 783 loplik.

() Vaata néiteks Euroopa Uhenduste Kohtu 30. aprilli 1974 otsust kaasuses C-181/73 R. & V. Haegeman v Belgia [1974]
ECR [-449, punkt 5.

() Vaata nditeks Euroopa Uhenduste Kohtu 9. augusti 1994 otsust kaasuses C-327/91 Prantsuse Vabariik vs Euroopa
Uhenduste Komisjon [1994] ECR 1-3641, punktid 15 kuni 17.
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EKP mirgib ihtlasi, et konventsiooni joustumisel parast tthenduse poolt allkirjastamist ja ratifitseerimist
mdjutab see otseselt ithenduse digusaktide pohisitteid, mille suhtes on EKP ja Euroopa Rahainstituudiga
(European Monetary Institute, EMI) varem konsulteeritud. (')

Euroopa Keskpanga noukogu on kiesoleva arvamuse on vastu votnud kooskolas Euroopa Keskpanga
kodukorra artikli 17.5 esimese lausega.

3. Konventsiooniga soovitakse kehtestada tildiselt kohaldatavat kollisiooninormide korda, mis méaratleb
teatud asjaoludel kohaldatava diguse seoses vahendaja poolt rahvusvaheliselt hoitavate vaartpaberikon-
tole krediteeritud vddrtpaberite hoidmise, iilekandmise ja nende suhtes tagatise seadmisega (edaspidi
elektrooniliselt registreeritud vaartpaberid). Nagu margitud konventsiooni preambulas, on konventsioon
ajendatud suure ja kasvava iileilmse finantsturu praktilisest diguskindluse ja ettemdiiratuse vajadusest
seoses digusega, mida kohaldatakse véirtpaberite suhtes, mida valdavalt hoitakse arveldussiisteemide voi
vahendajate kaudu; eesmirgiks on juriidilise riski, siisteemiriski ja seonduvate kulude vihendamine, et
lihtsustada rahvusvahelist kapitali liitkumist ja juurdepéisu kapitaliturgudele. Konventsiooni regulatsiooni
tuum on sitestatud artikli 4 15ikes 1. Selle sitte kohaselt kohaldatakse konventsiooniga hdlmatud asja-
olude suhtes riigi Sigust, mille kohaldamises kontolepingule on vastav vahendaja ja kontoomanik
selgesonaliselt kokku leppinud, voi selle riigi digust, mille kohaldamine vastavatele asjaoludele on
vastavas lepingus selgesonaliselt sitestatud. Esmasele reeglile on lisatud no “kohaloleku test”, kuna
konventsiooni kohaselt peab vahendajal lepingu ajal olema selles riigis tiksus, mille igapdevane tegevus
on viadrtpaberikontode haldamine (edaspidi “asjakohase iiksuse ndue”). Seega kehtestab Haagi konvent-
sioon kollisiooninormide korra, mis pdhineb eelkdige vastava vahendaja ja kontoomaniku lepinguvaba-
dusel, mille suhtes kehtib ainult asjakohase tiksuse ndue, et dra hoida tiiesti suvalisi valikuid. Kui konto-
lepingu pooled ei ole kohaldatavat digust selgesdnaliselt valinud, kehtestab konventsioon kolm varula-
hendust kohaldatava diguse kindlaksmaaramiseks.

4. Konventsioon mairab rohkem kui ainult vahendaja diguste digusliku olemuse ja tagajirjed seoses vddrt-
paberite krediteerimisega véidrtpaberikontole v6i vahendaja hoitavate vairtpaberite vodrandamisega. See
médrab ka oiguse, mida kohaldatakse kolmandate isikute Oiguste oigusliku olemuse ja tagajirgede
suhtes, mis tulenevad véirtpaberite krediteerimisest vairtpaberikontole voi nende vdrandamisest, sh
isiku huvi 1dppemine vahendaja hoitavate vairtpaberite suhtes voi selle eesdigus teise isiku huvi suhtes.
Vottes seejuures arvesse konventsiooni artiklis 3 sdtestatud rahvusvahelisuse ndude avarat madratlust
(“koik erinevate riikide kollisiooninorme hdlmavad juhud”), tuleks kohaldada konventsiooni tilimuslikult
tavaliste kollisiooninormide suhtes mis tahes juhtudel, kui elektrooniliselt registreeritud vaartpaberitega
seondub vilismaine element (vaata seletuskirja (mis kisitleb Haagi konventsiooni kohaldatava diguse
kohta seoses teatud digustega vahendaja poolt hoitavate véddrtpaberite osas) (edaspidi “Haagi konvent-
siooni seletuskiri”) punkte 3-1 kuni 3-5 ja rahvusvahelisuse noude ulatust selgitavaid punkte 3-8 ja 3-9).

Vaata EKP 13. juuni 2001 arvamust CON/2001/13, Euroopa Liidu Noukogu taotlusel, seoses Euroopa Parlamendi ja
ndukogu ettepanekuga direktiivi kohta, mis kisitleb finantstagatiste lepinguid (EUT C 196, 12.7.2001, 1k 10), EMI
arvamust CON/96/09 scoses ettepanckuga Euroopa Parlamendi ja noukogu direktiivi kohta, mis kasitleb arvelduste
1oplikkust ja vadrtpaberitagatisi (EUT C 156, 21.5.1998, lk 17), ning EMI arvamust CON/96/02 seoses Euroopa Liidu
Noukogu konsulteerimisega Euroopa Liidu asutamislepingu artikli 109f 1dike 6 ja EMI pohikirja artikli 5.3 alusel, mis
kisitles komisjoni muudetud ettepanekut Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (Erediidiasutuste saneerimise ja
likvideerimise kohta) kohta (EUT C 32, 30.10.1998, 1k 13).
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Uldised kaalutlused

5. EKP ndustub, et ex ante diguskindlus on méidrava tihtsusega seoses digusega, mida kohaldatakse vahen-
daja poolt rahvusvaheliselt hoitavate elektrooniliselt registreeritud vairtpaberite hoidmise, tilekandmise
ja tagatiseks andmise suhtes; samuti seoses siisteemiriskist tuleneva mdadramatuse vihendamisega.
Samuti ndustub EKP, et ildiselt kohaldatava ihetaolise kollisiooninormide korra kehtestamine, nagu
konventsioon, aitab kaasa nii Euroopa kui ka tileilmsete finantsturgude tdhususe ja paindlikkuse suuren-
damisel. Seetdttu annab EKP iildise toetuse konventsiooni eesmargile.

6. Seoses noukogu konsultatsiooniga tagatiste direktiivi (') kohta mirkis EKP, et ta toetab diguskindluse
andmist seoses elektrooniliselt registreeritud varade piiritilese kasutamisega ning selleks selge ja iihtse
digusnormi kehtestamist, mille alusel maaratakse selle vara asukoht, vottes aluseks ja edasi arendades
arvelduste 1oplikkuse direktiivis satestatud pohimdtteid. Eurosiisteemi poolt oma osapooltele tagatise
vastu likviidsuse andmine riigisiseselt ja piiriiileselt aitab kaasa toimingute tdhususele, mis on vajalik
ithtse rahapoliitika teostamiseks; lisaks suurendab see nende tehingute diguskindlust ja tShusust, mille
puhul rahaturuosalejad tasakaalustavad turulikviidsust omavaheliste tehingutega vastavalt individuaalse-
tele likviidsuse iilejadkidele ja puudujddkidele. Seetdttu, ja ka seoses eelnduga kaudsetes depoosiistee-
mides hoitavate vaartpaberite voorandamisele kohaldatava diguse konventsiooni kohta toimuvate arute-
ludega Haagi rahvusvahelise eradiguse konverentsi tasandil, soovib EKP, et asjaomased iiksused, eelkdige
liikmesriigid, piiiiaksid saavutada lahendust, mis oleks kooskdlas ettepandud direktiivi artikliga 10 ja
arvelduste 16plikkuse direktiivi artikli 9 ldikega 2. (3)

7. EKP mirgib ihtlasi, et ithendus on vétnud dige suuna, et lahendada elektrooniliselt registreeritud vaart-
paberitele asukohamaa diguse (lex rei sitae) traditsiooniliste pohimotete kohaldamise probleemi, vottes
aluseks kollisiooninormi, mis ei jirgi ldbivaatluse meetodit (look-through approach), vaid mairab kohalda-
tava Oiguse asjaomase konto asukoha pohjal, registreerimise koha, hoidmise ja/vdi haldamise koha
pohjal.

Selles kontekstis juhib EKP tdhelepanu asjakohastele ithenduse digusaktidele makse- ja arveldussiistee-
mide, () tldiste maksejouetusmenetluste, () kindlustusseltside (°) ja krediidiasutuste (°) saneerimise ja
likvideerimise ning eelkdige finantstagatise kokkulepete kohta. ()

8. Taiendavalt mirgib EKP, et konventsiooni koostajate poolt 16puks vastu vdetud kord erineb oluliselt liik-
mesriikides praegu elektrooniliselt registreeritud véddrtpaberite mitmekihilise hoiu suhtes kohaldatavast
kollisiooninormide korrast, mis pohineb tthenduse eespool nimetatud digusaktidel. EKP tutvus Haagi
konventsiooni seletuskirjas selle lahknevuse kohta antud pdhjendustega (vaata punkte Int-41 kuni 46 ja
4-24 kuni 4-25). Samuti on EKP teadlik, et iihe jurisdiktsiooni suhtes kollisiooninormide kohaldamiseks
voib vddrtpaberikonto asukoha méddramine itha enam ldimuvas ileilmses finantssiisteemis vahetevahel
osutuda keerukaks. EKP margib, et selles osas on piiriiileselt tegutsevatel finantsturu osalejatel raskusi ja
soovib anda oma konstruktiivse panuse iildiselt kohaldatavasse iihetaolisesse korda.

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu 6. juuni 2002. aasta direktiiv 2002/47[EU finantstagatiste lepingute kohta (EUT
L 168, 27.6.2002, lk 43).

(*) Vaata EKP arvamust CON/2001/13, punktid 6 ja 19.

() Vaata Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. mai 1998 direktiivi 98/26/EU (arvelduste 18plikkuse kohta makse- ja
viirtpaberiarveldussiisteemides) artikli 9 1diget 2 (EUT L 166, 11.6.1998, lk 45; edaspidi “arvelduste 1oplikkuse diref<—
tiiv”). Vaata ka EMI arvamust CON/96/09.

(%) Vaata ndukogu 29. mai 2000 miiruse (EU) nr 1346/2000 (maksejouetusmenetluste kohta) artikli 14 kolmandat
taanet (EUT L 160, 30.6.2000, lk 1).

() Vaata Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. mirtsi 2001 direktiivi 2001/17/EU (kindlustusseltside saneerimise ja likvi-
deerimise kohta) artikli 25 Idiget ¢ (EUT L 110, 20.4.2001, 1k 28).

() Vaata Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. aprilli 2001 direktiivi 2001/24/EU (krediidiasutuste saneerimise ja likvidee-
rirr;ise kohta) artiklit 24 ja artikli 31 kolmandat taanet (EUT L 125, 5.5.2001, Ik 15). Vaata ka EMI arvamust CON/
96/02.

() Vaata/direktiivi 2002/47/EU artikli 9 1diget 1 koosmdjus artikli 2 1dike 1 punktiga h. Vaata ka EKP arvamust CON/
2001/13.
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9.

Samas leiab EKP, et senised tthenduse digusaktid on oluliselt parandanud diguskindlust ja vihendanud
susteemiriski tthenduses. Seetdttu tuleb hoolikalt kaaluda, kas konventsiooni meetod suurendab igus-
kindlust ja kaitset stisteemiriski vastu teatud pohikiisimustes, vorreldes seniste ithenduse digusaktidega.
EKP leiab, et konventsiooniga on selles suhtes seotud mitmeid potentsiaalselt olulisi kiisimusi, mis
vajaksid tthenduse poolt tdiendavat uurimist, enne kui otsustatakse asendada senine kord konventsioo-
niga. EKP teeb ettepaneku kisitleda neid kiisimusi konventsiooni laiaulatusliku m&ju uuringu raames
ithenduse seisukohast (vaata punkti 20).

Erikaalutlused

Siisteemi- vdi depositooriumisisene kohaldatavate seaduste paljusus

10. Nagu margitud varasemates arvamustes riigi Oigusaktide eelndude kohta seoses tagatiste direktiivi

11.

()

()

rakendamisega, rohutab EKP, et koik seadusandluse osapooled peaksid pohjalikult uurima konvent-
siooni voimalikku méju siisteemiriski kaitse ja tagatistehingute kasitlemise osas, et viltida senise kaitse
taseme vdhenemist. See voib esineda muuhulgas jargmises: siisteemiriski seisukohalt olulises siisteemis
(eelkdige eurosiisteemi poolt hinnatud ja kasutatud véirtpaberiarveldussiisteemid) hoitavate védrtpabe-
rite omandidiguse suhtes kohaldatava iguse piiramine vastava siisteemi suhtes kohaldatava digusega;
samuti muud meetmed, mis on suunatud siisteemi maksete 15plikkusele, diguskindlusele ja labipaistvu-
sele. () Sellega seoses juhib EKP tihelepanu ka EKP ja Euroopa véirtpaberituru reguleerijate komitee
(Committee of European Securities Regulators, CESR) viljaandele: “Standards for Securities Clearing and Settle-
ment in the European Union (véirtpaberite arvelduse standardid Euroopa Liidus)” () (edaspidi “EKPS-
CESR standardid”). Need standardid hdlmavad vaartpaberite arveldussiisteemide turvalisuse, kindluse ja
tdhususe pohimdtted. 1. standardi kohaselt peavad vairtpaberite arveldussiisteemid ja nendevahelised
ithendused olema vastava jurisdiktsiooni pdhjendatud, selgel ja labipaistval &iguslikul alusel. Nagu
mirgitud EKPS/CESR 15. septembri 2004 seletuskirja 15. lehekiiljel, hdlmab see muuhulgas véirtpabe-
rite keskdepositooriumidele (central securities depositories, CSD) ja olulistele depoopankadele suunatud
standardi, mille kohaselt tuleb stisteemiriski tdttu edendada digusnormide iihtlustamist, et vihendada
erinevate riikide digusaktidest ja diguslikest raamistikest tulenevaid lahknevusi. Eelkdige suurendab iihe
stisteemi sisene mitme jurisdiktsiooni kohaldamine diguslikku keerukust ja vib mojutada siisteemista-
biilsust. Arvelduste 16plikkuse direktiiv on neid riske vdhendanud ja sdtestanud selgelt, millisest
digusest tuleb ldhtuda siisteemi osas ja millist digust tuleb osapoole diguste ja kohustuste suhtes kohal-
dada maksejouetuse olukorras. Samuti tuleks seoses siisteemiga piirata jurisdiktsioonide valikut. Juriidi-
lise riski analiiiis peab niditama, kas soovitav on siisteemis osaleja poolt kontol hoitavate vdartpaberite
koikide omandidiguse aspektide osas valida ainult itks digussiisteem ja veel iiks, millest juhinduda
stisteemi ja tema iga osaleja vaheliste suhete lepinguliste aspektide osas. Ideaaljuhul peaks valitud digus
kokku langema siisteemi reguleeriva digusega, et tagatud oleks siisteemi maksete 16plikkus, Gigus-
kindlus ja labipaistvus. (Vaata EKPS/CESR seletuskirja septembrist 2004, nr 37).

Uhenduse senise diguskorra kohaselt langeb véirtpaberite arveldussiisteemi (securities settlement system,
SSS) voi CSD reguleeriva diguse jurisdiktsioon kokku jurisdiktsiooniga, mille digus reguleerib elektroo-
niliselt registreeritud SSS voi CSD juures hoitavate vaidrtpaberitega seotud Oiguste omandidiguse
aspekte, mis seega tagab Oiguskindluse ja libipaistvuse ning vildib siisteemiriski. Senise korraga
vorreldes ei ole selge, kas konventsioon, mis viidetavalt suurendab oiguskindlust seoses praktiliste

Vaata EKP 26. juuni 2003 arvamuse CON/2003/11 (Austria foderaaljustiitsministeeriumi taotlusel, seoses foderaalsea-
duse eelnduga, et rakendada Euroopa Parlamendi ja ndukogu 6. juuni 2002 direktiivi 2002/47/EU finantstagatiskok-
kulepete koﬁta) punkti 13. Vaata ka EKP 14. augusti 2004 arvamuse CON/2004/27 (Belgia rahandusministeeriumi
taotlusel, seoses seaduseelnduga finantstagatiste ja mitmete maksusitete kohta, mis késitlevad in rem tagatiskokkulep-
peid ja finantsinstrumentide laenusid) punkti 13.

Avaldatud www.ecb.int ja www.cesr-eu.org.
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12.

raskustega vairtpaberikonto asukoha mairamisel kollisiooninormide jaoks, samas vahendab diguskind-
lust, kuna lubab erineva kohaldatava diguse kollisiooni sama SSS voi CSD piires. Kui elektrooniliselt
registreeritud vaartpaberitega seotud diguste suhtes kohaldatava diguse mairab SSS voi CSD ja nende
kontoomaniku vahel kokku lepitud digus, on teoreetiliselt voimalik, et omandidiguse aspekte sama SSS
voi CSD poolt reguleerivad erinevad digusaktid, sealhulgas iiks vdi mitu Gigussiisteemi viljaspool SSS
voi CSD asukoha jurisdiktsiooni voi ka viljaspool ithendust. Kui neid digusi ei iihtlustata, voib selline
paljusus arvelduste 1oplikkuse osas, eelkdige juhul, kui kontolepingus valitud digus(ed) ei taga arvel-
duste Ioplikkuse direktiiviga tagatud vorreldavat kaitset, ohustada siisteemi kindlust tervikuna ja teki-
tada siisteemiriske. Peale selle voib kolmandate riikide diguse paljusus ja/vdi kohaldamine muuta
keeruliseks SSS voi CSD jirelevalve ja reguleerimise padevate ametiasutuste poolt SSS v6i CSD asukoha
jurisdiktsioontis.

EKP leiab, et ithenduses asuvate SSSde voi CSDde tegelik tahe ei pruugi olla oma siisteemisiseste elek-
trooniliselt registreeritud vairtpaberite omandidiguse aspektide osas erinevate diguste kohaldamise
lubamine, kuna see vdiks ohustada siisteemis hoitavate, iilekantud voi panditud vaartpaberite vahetata-
vust ja siisteemis osalejatele arvelduste 1oplikkuse direktiiviga tagatud ldplikkuse kaitset, ega nende
aspektide suhtes diguse kohaldamine, mis ei ole siisteemi suhtes arvelduste 13plikkuse direktiivi alusel
kohaldatav &igus. Siiski puudub garantii, et see ei juhtu, kui konventsioon on allkirjastatud ja ratifitsee-
ritud. Seda vdimalust silmas pidades on EKP arvamusel, et konventsiooni méju arvelduste 16plikkusele
ja seonduvatele arvelduste ja deponeerimise aspektidele thenduses on piisavalt oluline ja voib pohjus-
tada siisteemiriski probleeme. Ka see aspekt nduaks tdiendavat kaalumist moju uuringu raames terve
ithenduse suhtes (vaata punkti 20).

Kolmandate isikute digused

13. Seoses konventsiooni mdjuga kolmandate isikute digustele mérgib EKP eelkdige, et kui kontoomaniku

volausaldaja arestib vaartpaberid, siis mairab kooskolas konventsiooniga méddratud oigus eesdiguse
véddrtpaberite arestimist taotleva volausaldaja ja vahendaja kohustuse vahel selle volausaldaja suhtes
(konventsiooni artikli 2 16ike 1 punktid d ja e). Konventsiooniga kooskdlas mairatud digus ei pruugi
olla sama arestimise kohtualluvuse ja menetlusnduete osas ega edaspidise tditmisele podramise osas,
vottes arvesse erinevate liikmesriikide seniseid digusnorme, mille kohaselt toimub elektrooniliselt
registreeritud véirtpaberite arestimine ja tditmisele po6ramine vairtpaberite asukoha diguse kohaselt ja
selle kohtute jurisdiktsiooni all. Isegi kui konventsioon ei mdjutaks seniseid kohtualluvuse ja menetluse
nodudeid arestimise ja tditmisele podramise osas, mis on siiani uurimata, voib konventsiooniga kaas-
neda oluline muudatus kohtupraktika osas. Eelkdige voib oluliselt kasvada kaasuste arv, kus elektrooni-
liselt registreeritud véddrtpaberite arestimise ja tditmisele pooramise iile jurisdiktsiooni omavad kohtud
peavad kohaldama vilisriigi digust, s.o konventsiooni alusel kohaldatavat digust, et méddrata arestimist
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15

taotleva volausaldaja diguste olemus ja eesdigus arestitavate vaartpaberite osas. Konventsiooni koos-
tajad on markinud, et nad on sellest raskusest teadlikud: “omandidiguse asjaolude suhtes kohaldatav
digus peab olema omandidiguse registreerimise asukoha digus, kus seetdttu saab omandi suhtes antud
korraldusi tulemuslikult tditmisele poorata”. (') Kinnipidamisdigused on teine ndide konventsiooni
mdjust kolmandate isikute digustele. Kuigi konventsiooni kohaldamise ulatus on piiratud teatud kinni-
pidamisdigusega kontoomaniku vahendaja kasuks (konventsiooni artikli 1 1dige 2 punkt c), voib see
siiski oluliselt mojutada ka teisi kinnipidamisoigusi elektrooniliselt registreeritud véirtpaberite osas
(nditeks maksu kinnipidamise digus), kuna konventsioonist tulenev digus mairab vastava kinnipidami-
sdiguse eesdiguse (vaata Haagi konventsiooni seletuskirja punkti 1-31).

Kui elektrooniliselt registreeritud vaartpaberite tehingu pool voib vahemalt lepingu alusel kohustada
teist poolt andma teavet vastavas kontolepingus valitud diguse kohta, siis konventsiooni alusel ldbi-
paistvus kolmandate isikute jaoks puudub. Kolmandatel isikutel, niditeks kontoomaniku volausaldajatel,
kes taotlevad véirtpaberite arestimist ndude rahuldamise tagamiseks, peaks olema vidirtpaberitega
seoses samavadrne digus voi vahemalt digustatud huvi, et kindlaks teha vaartpaberite asukoht. Vahen-
daja osas voib kehtida seadusjirgne avaldamiskeeld ja/voi sellised sitted vdivad esineda kontolepingus
ning kolmandatel isikutel on viga raske saada kontoomanikult teavet kontomaniku ja tema vahendaja
vahelises kontolepingus valitud diguse kohta. Kuigi ka konto asukohal pdhinevate kollisiooninormide
pohjal ei ole kolmandatel isikutel alati lihtne kindlaks teha, kus nende vdlgnike elektrooniliselt regist-
reeritud védrtpaberite kontod asuvad, tdhendab konventsiooni valikuvabadus, et elektrooniliselt regist-
reeritud véirtpaberite suhtes kohaldatav digus seoses kolmandate isikute tditmisele pooramise eesdi-
gustega, nditeks arestimise kaudu, varieerub ja soltub subjektiivsest kriteeriumist, st digusest, mis on
valitud konfidentsiaalses kontolepingus ja mida voidakse selle diguse muutmiseks muuta (konvent-
siooni artikli 7 1dige 1). Konventsiooni voimalik mdju kolmandate isikute digustele ja diguspirasele
ootusele, nagu kirjeldatud selles ja eelnevates punktides, on teine pdhjus konventsiooni moju eeluu-
ringu teostamiseks (vaata punkti 20).

Materiaalse vidrtpaberidiguse iihtlustamine

. Konventsiooni kollisiooninormid ei mojutaks diguskindlust, kui vahendaja poolt hoitavate vdartpabe-

rite hoidmise, iilekandmise ja nende suhtes tagatise seadmisega seotud materiaalne digus oleks tihtne
kogu iihenduses vi, kolmandate riikide diguse kohaldamise puhul, kogu maailmas. Seetdttu on EKP
arvamusel, et kuigi vaieldamatult aitavad tihtlustatud kollisiooninormid kaasa suuremale diguskindlu-
sele piiriiilese tegevuse puhul ja mitmekihilise elektrooniliselt registreeritud vairtpaberite deponeeri-
mise puhul, tuleks ideaaljuhul kollisiooninormide reformi kisitleda kui laiema reformi lahutamatut
osa, mis holmaks ka materiaalse diguse aspekte. Selline materiaaldiguse reform vihendaks tdesti kohal-
datava oiguse lepinguliste valikute moju. Selles osas toetab EKP tugevalt Euroopa Komisjoni EL arvel-
duste diguskindluse to6rithma (diguskindluse projekti) asutamist ja t66d, mis annab ainulaadse vdima-
luse ithendada mdlemad reformid ja saavutada iiks iihetaoline lahendus, nagu komisjon on selgitanud.
Peale selle jdlgib EKP seoses iileilmsete finantsturgude suureneva l6imumisega pdhjalikult ka Unidroit’
edu elektroonilistelt registreeritud véirtpaberite materiaaldiguse ithtlustamisel — “Preliminary draft
convention on harmonised substantive rules regarding securities held with an intermediary” (“Esialgne konvent-
siooni eelndu vahendaja poolt hoitavate védrtpaberite materiaaldiguse ihtlustamisel”) (edaspidi
“Unidroit’ konventsiooni eelndu”). Sellega seoses tuleb markida, et ka Unidroit peab eraldiseisvat kolli-
siooninormide reformi sobimatuks ja mirgib, et isegi kui on olemas selged ja usaldusvdirsed kollisi-

(") Vaata ekspertide to6rithma koosoleku (15.-19. jaanuar 2001) aruannet ja seonduvat alalise esinduse (vahendaja poolt

hoitavate vaartpaberite vddrandamise suhtes kohaldatava diguse kohta) (Permanent Bureau on the law applicable to dispo-
sitions of securities held with an intermediary) mitteametlikku t66d, 1k 17.



C 81/16

Euroopa Liidu Teataja

2.4.2005

ooninormid, voib juhtuda, et olukorda tervikuna reguleerib kahe vdi enama jurisdiktsiooni digus, kuna
kollisiooninormide analiiis ei pruugi anda uldise konteksti iga aspekti osas sama tulemust (vaata
Unidroit’ konventsiooni eelnou seletuskirja 10. lehekiilge; vaata ka punkti 17). Kuna konealune vald-
kond on ithenduse digusaktidega reguleeritud, ei nde EKP, et tthendusel oleks tungivat pdhjust voi
hiddavajadust konventsioon vastu votta, ja soovitab siinkroniseerida kollisiooninormide iihtlustamine
materiaaldiguse ithtlustamisega vihemalt thenduse tasandil.

Puutumus muu oigusega

16.

17.

Tdiendav 6iguskindlust puudutav element on see, et konventsioon ei taga, et hdlmatud asjaoludele
hakkaks kohalduma ainult iiks digus. Konventsioon sitestab, et konventsiooni alusel mairatud diguse
kohaldamisest voib keelduda, kui kohaldamine oleks selgelt vastuolus selle riigi poliitikaga, kes peaks
konventsiooni kohaldama (konventsiooni artikli 11 15ikes 1 sitestatud tavaline “riigi poliitika” erand).
Peale selle ei takista konventsioon kohtualluvuse riigi sitete kohaldamist, mida tuleb kohaldada olene-
mata kohaldatavast Gigusest ja ka rahvusvahelistel asjaoludel (konventsiooni artikli 11 1dikes 2 sites-
tatud tavaline “kohustusliku diguse” erand). Kuigi konventsiooni artikli 11 1dige 3 seab puutumuse
piiranguks vastava riigi poliitika v6i kohustusliku diguse, on kiisitav, kas kohus jdtab konventsiooni
alusel maaratud diguse kohaldamise kdrvale voi piirab seda kooskolas artikli 11 1digetega 1 ja 2 ainult
“erakordselt harvadel juhtudel” (vaata Haagi konventsiooni seletuskirja punkti 11-1). Naiteks, SSS voi
CSD asukoha jurisdiktsioon voib vastavad kohustuslikud digusaktid vastu votta, muuhulgas selleks, et
tagada diguslikul ja tegevuse raamistikul pdhineva véidrtpaberite infrastruktuuri, sealhulgas vaartpaberi-
kontode, kindluse ja efektiivsuse.

Uldistades ja olenemata otsesest puutumustest konventsiooni artikli 11 Idigetega 1 vdi 2, mirgib EKP,
et mitmetes jurisdiktsioonides esineb suurel hulgal muid &igusakte, mis kisitlevad erinevaid vaartpabe-
rite jafvoi vddrtpaberikontode kiisimusi ning mis on tihti avalikdigusliku olemusega ja margivad oma
kohaldamise tingimuseks vairtpaberite ja vddrtpaberikontode asukoha. Seniste ithenduse digusaktide
kohaselt langevad vairtpaberite omandidiguse aspektide osas asukoha digusaktid kokku omandidigust
reguleerivate digusaktidega. Asendades senise korra konventsiooniga, voivad need digusaktid siiski
otseselt voi kaudselt omavahel porkuda, kuigi need muud digusaktid vdivad reguleerida kiisimusi, mis
ei ole konventsiooni artikli 2 Idikes 1 loetletud. Seda vdimalust kinnitab ka Unidroit: kollisiooninor-
mide sitteid kohaldatakse voi ei kohaldata niteks lepingu-, dritthingu-, maksejouetuse ja vaartpaberi-
seaduste aspektide osas ja kollisiooninormid vdivad teatud aspektide osas osutada erinevatele jurisdikt-
sioonidele. Teatud ootamatud seadusliingad, selguse puudumine, raskused voi piirangud vdivad takis-
tada kindlat juriidilist lahendust, vihemalt mdistliku aja jooksul. Uhe riigi digusliku raamistiku puudu-
jadk voib tekitada raskusi seoses teise digusega reguleeritud aspektidega jne. Seega voib Gelda, et piiri-
tilene deponeerimine ja vodrandamine tdendoliselt vihendab diguskindlust (vaata Unidroit” konvent-
siooni eelndu seletuskirja eelndu, lk 10). Puutumus voib tekkida ka nditeks EKP statistikateabe kogumi-
sega (vaata pohikirja artiklit 5), mille kohaselt tuleb aruandluse ndudeid vahendada olemasoleva diguse
raames ja siis, kui kollisiooninormide kord vdiks mdjutada védrtpaberite piiritileste tehingute ja posit-
sioonide aruandlust. Ka sellise suhte voimalus kollisiooninormide ja muude asjakohaste digusaktide
raamistiku vahel osutab, et eelnev lajaulatuslik mdju uuring on vajalik konventsiooni moju osas iithen-
duses ja materiaalse vaartpaberidiguse iihtlustamise osas (vaata punkti 20).
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Erandi voimalus

18.

Lopetuseks margib EKP lithidalt, et teatud SSSde ja CSDde voimalus kohaldada konventsiooni artikli 1
1oikest 5 tulenevatel teatud tingimustel erandit Haagi konventsioonist, nagu osutatud Haagi konvent-
siooni seletuskirja punktis 1-37, vdib olla kohane ka muude sarnaste siisteemide jaoks. Vastava erandi
mdju SSS tegevusele ja SSS poolt hoitavatele elektrooniliselt registreeritud vaartpaberitele ei ole siiani
analiitisitud ja seetdttu tuleks seda tdiendavalt hinnata.

Kokkuvotvad kaalutlused

19.

20.

Kuna kédesolev konsultatsioon seondub ja on piiratud kiisimusega, kas rahvusvaheline konventsioon
tuleks ithenduse nimel allkirjastada, keskendub kiesolev arvamus ildistele aspektidele, mis on otseselt
seotud ndukogule antava soovitusega konventsiooni allkirjastamise voi mitteallkirjastamise kohta. EKP-
1 on konventsiooni kohta veel mitmeid &iguslikke ja tehnilisi markusi, kuid need vdiksid olla koha-
semad ithenduse md&ju uuringu raames.

Kokkuvottes kaasnes tthenduse digusaktidega vahendaja poolt hoitavate mitmekihiliste elektrooniliselt
registreeritud vairtpaberite hoiu, tilekandmise ja tagatiseks andmise suhtes kohaldatava diguse kohta
edasiminek diguskindluses ja kaitses siisteemiriski vastu thenduses tervikuna. Konventsioon pakub iihe
voimaliku meetodi, et kisitleda diguslikke probleeme, mis tekivad seoses raskusega selgelt maaratleda
véddrtpaberikonto asukohta kollisiooninormide kohaldamiseks itha enam 16imuvas iileilmses finantssiis-
teemis. EKP toetab eesmirki kehtestada selles valdkonnas tildiselt kohaldatavad kollisiooninormid, kuid,
vottes arvesse konventsiooni voimalikke tagajdrgi ja seniseid iithenduse digusakte, toetaks EKP tervi-
klikku eelhinnangut konventsiooni mojule tthenduses. EKP ja eurosiisteem, kelle jaoks konventsiooni
stisteemiriski aspektid on ilima tahtsusega, on valmis sellele hinnangule kaasa aitama ja see on osa
eurosiisteemi {ilesannetest asutamislepingu artikli 105 16ike 5 kohaselt. Et mitte otsustada teadmata
16pptulemuse iile, tuleks hinnang anda enne arutelu konventsiooni voimaliku allkirjastamise iile, vottes
arvesse, et senine ithenduse kord on tdiesti rahuldav ja puudub tungiv pohjus voi hidavajadus
konventsiooni allkirjastamiseks. Vastav hinnang ei piira tthenduse algatusi arvelduste valdkonnas ja
seoses vajadusega elektrooniliselt registreeritud vddrtpaberite kiire digusreformi ja iihtlustamisega, mis
suurendaks tithenduse finantsldimumist.

Frankfurt Maini ddres, 17. marts 2005

EKP president
Jean-Claude TRICHET




