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LUONNOS HALLITUKSEN ESITYKSEKSI EDUSKUNNALLE EUROOPPALAISTA KESKITETTYA
YHTEYSPISTETTA KOSKEVAA SAANTELYA TAYDENTAVAKSI LAINSAADANNOKSI (j&ljempina
ESITYSLUONNOS)

Valtiovarainministerio on pyytanyt Nasdaqg Helsinki Oy:n (jaljempana ”Porssi”) lausuntoa otsikossa
mainitussa asiassa. POrssi kiittdd mahdollisuudesta lausua asiassa ja esittaa lausuntonaan
kunnioittavasti seuraavan.

Porssin toiminta

Porssi yllapitda Suomessa saanneltya markkinaa (porssilista) ja monen-keskista
kaupankayntijarjestelmaa (MTF, jaljempana myoés MTF tai FN-markkina). Monenkeskisen
kaupankayntijarjestelman osakkeen liikkeeseenlaskijoita koskeva osa on rekisteroity ns. pk-yritysten
kasvumarkkinaksi (Nasdaq First North Growth Market Finland, jaljempana FN-kasvumarkkina).
Lisaksi Porssi toimii kansallisesti nimettyna tiedotevarastona Suomessa. Porssi on osa Nasdag-
konsernia.
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Yleiskommentit Esitysluonnoksesta

Esitysluonnoksessa ehdotetaan ESAP-asetuksen perusteella muutettavaksi useita lakeja, kuten
arvopaperimarkkinalakia (746/2012). Suomen OAM-tiedotevaraston kayttd on ollut Porssin
havaintojen mukaan satunnaista ja tehtyjen tietohakujen maara on alhainen. ESAP-yhteyspiste
tullee kuitenkin osaltaan parantamaan paasya listayhtiditd koskevaa tietoon Euroopan tasolla ja
vuosien mittaan implementoinnin edetessa. Esitysluonnoksessa ehdotettu implementointi
kotimaiseen lainsadadantdon on tarpeellinen ja tulee Porssin kasityksen mukaan myos selkeyttamaan
ESAP-asetuksen soveltamista, minka lisdksi selvennykset nykyiseen sdantelyyn OAM-tiedotevaraston
osalta ovat kannatettavia.

Porssin ja sen toiminnan kannalta keskeiset asetuksesta johtuvat ja Esitysluonnoksessa olevat muut
muutokset liittyvat sen asemaan ja tehtaviin arvopaperimarkkinoiden infrastruktuurin osana. Porssi
kannattaa padosin Esitysluonnoksessa ehdotettuja sdanndksia Porssia koskevilta osin. Tama koskee
erityisesti porssin asemaa saannellyn markkinan tiedotevaraston yllapitdjana (OAM-tiedotevarasto,
officially appointed mechanism) ja ESAP-asetuksen tarkoittamana tiedonkeruuelimena (ESAP
collective body). Kyseisista tehtavista irtautumisen osalta Esitysluonnos on kuitenkin jadanyt
puutteelliseksi ja sitd on tdydennettava.

Porssi ehdottaa lisdksi, etta Esitysluonnosta tdydennetaan tietyiltd muilta osin jaljempana
selostetuin tavoin. Lainsaadannon lisamuutoksilla voidaan toisaalta selkeyttda OAM- ja ESAP-
toiminnan sisaltoa ja toisaalta vahentaa liikkeeseenlaskijoiden hallinnollista taakkaa seka alentaa
niiden listautumiskynnysta ja kustannuksia. Ehdotamme myds, etta asian jatkovalmistelussa
seurataan muiden maiden implementointitoimia ja tdydennetdan esitysluonnoksen kansainvalista
vertailua.

Julkistetun tiedon tiedoteluokat OAM-tiedotevarastossa ja tietojen vapaaehtoinen toimittaminen
ESAP-yhteyspisteeseen

Saanneltya markkinaa ja tiedotevarastoon toimittamista koskevat eri EU-sdanndkset on
implementoitu Suomen lakiin padasiassa arvopaperimarkkinalailla ja siihen sisdltyvan “saannellyn
tiedon” maaritelman avulla. Kuten Esitysluonnoksessa todetaan, Porssi toimii nykytilanteessa
avoimuusdirektiiviin perustuvana virallisesti nimettyna jarjestelmana eli kansallisesti
tiedotevarastona. Kaytanndssa tama tarkoittaa arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun saannellyn
tiedon, kuten porssiyhtididen ja joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskijoiden julkistaman sisapiiritiedon
ja taloudellisten raporttien vastaanottamista, saatavilla pitoa ja sailyttamistda OAM-jarjestelmdssa ja
tietokannassa.

Tiedotevarastoon kulloinkin toimitettavat tiedot ilmenevat tarkemmin tiedotevaraston
tiedoteluokituksesta. Noudatetun kaytanndn mukaisesti tiedoteluokitukseen sisaltyy joitakin
saannellyn tiedon maaritelman ulkopuolelle kuuluvia tietoja, kuten esitetta koskevat tiedotteet ja
muut porssin sdantoihin perustuvat julkistettavat tiedot.

Porssi esittaa harkittavaksi, onko laissa tai asetuksessa tarvetta nimenomaisesti mahdollistaa
kansallisesti esim. nyt kdytossa olevat vakiintuneet tiedoteluokat ja tiedoteformaatit OAM-
tiedotevarastossa, myds muilta osin kuin ESAP-yhteyspisteeseen toimittamisvelvollisuuden osalta.

Porssi pitaa tarkeana, etta se voisi halutessaan toimia vapaaehtoisesti toimitettavien tietojen
tiedonkeruuelimena tarpeelliseksi katsomassaan laajuudessa. Tama voisi olla tarkoituksenmukaista
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esim. tilanteissa, joissa tiedon toimittaja on Porssiin tai sen FN-markkinalle listattu liikkeeseenlaskija
tai muu yhteiso, joka on liittynyt Porssin OAM- tai ESAP-toiminnan tekniseen rajapintaan. Porssi
katsoo, ettd tdma on mahdollista ESAP-asetuksen ja Esitysluonnoksen perusteella. Taltd osin
Esitysluonnosta, esimerkiksi sen perusteluita voisi selventaa.

Julkistetun tiedon toimitus Finanssivalvonnalle

Arvopaperimarkkinalaki edellyttad, ettd osana saannellyn tiedon julkistamista, tieto toimitetaan
myo0s Finanssivalvonnalle. Porssi ehdottaa, ettd nykyinen kdytanto, jossa Finanssivalvonta saa tiedon
toimituksen OAM-tiedotevaraston kautta, kirjataan selvyyden vuoksi esitysluonnoksen
perustelutekstiin liikkeeseenlaskijan toimitusvelvollisuuden mahdollisena toteutustapana.

OAM-tiedotevaraston ja tiedonkeruuelimen tehtadvien siirtdminen toiselle toimijalle

Esitysluonnoksessa tiedotevaraston tehtava annetaan saannellyn markkinan yllapitajalle ja
vastaavasti MTF-markkinan yllapitajalle (AML 10:3). Esitysluonnoksessa todetaan, sdannellyn
markkinan yllapitdjan toiminta on yksityista elinkeinonharjoittamista. Yksityista toimijaa ei voida
maaraamattomaksi ajaksi velvoittaa lainsaadanndssa tahan tehtavaan. Siten silla on mahdollisuus
halutessaan irtisanoutua tehtavasta. Mikali Suomessa ei olisi yhtakaan saannellyn markkinan
yllapitdjaa, joka tiedotevarastotehtavaa hoitaisi, lainsaatajan olisi varmistettava tiedotevarasto- ja
siihen liittyvan tiedonkeruuelintehtavan toteutuminen muulla tavalla.

Porssi on ilmaissut valtiovarainministeriolle halukkuutensa jatkaa tiedotevaraston tehtavaa, ainakin
nykyisessa laajuudessaan. Porssi toimisi, sddannellyn markkinan yllapitajana, edelleen
tiedotevarastona, jolloin se olisi myds ESAP-asetuksen mukainen tiedonkeruuelin ndiden tietojen
osalta. Kuten edelld on todettu, yksityista toimijaa, kuten Porssia, ei voida velvoittaa jatkamaan
laissa mainittua tehtavaa maaraamattomaksi ajaksi. Tehtavan hoitajalla tuleekin olla oikeus irtautua
tehtdvasta. Erilaiset liiketoiminnalliset syyt ja lainsdddantomuutokset, kuten esimerkiksi OAM-
toimintaa tai ESAP-tiedonkeruuelinta koskevan lainsaadanndn olennaiset muutokset voivat vaikuttaa
ennustamattomalla tavalla OAM-toiminnan sisaltoon tai muutoin OAM-toiminnan harjoittajan
velvollisuuksiin. Ndiden tilanteiden varalta lainsaadanndssa tulee varautua OAM-toiminnan
uudelleen jarjestamiseen muun osapuolen toimesta siten, se tapahtuu hallitusti ja aikataulullisesti
toteuttamiskelpoisella tavalla, seka niin, etta sdannellylle tiedolle on keskeytyksetta kaytdssa jokin
tiedotevarasto tietojen toimittamista varten. Vastaavasti MTF-markkinaa koskevalle tiedolle tulee
olla kdytettavissa tiedonkeruuelin, jonka kautta tiedot voidaan keskeytyksetta toimittaa ESAP-
yhteyspisteeseen.

Edelld olevan perusteella Esitysluonnosta on taydennettava. Sdantelyssa on tarpeen maaritella ja
sallia OAM-toiminnasta ja ESAP-tiedonkeruuelimen tehtavista irtautuminen.

Porssi esittaa, etta arvopaperimarkkinalakiin lisatadn sdannds, jossa maaritelldan selkeasti
tiedotevarastona toimivan sadannellyn markkinan yllapitajan oikeus irtautua tiedotevarastoa
koskevista tehtavistd, mukaan luettuna tiedonkeruuelimend toimiminen. Tama vastaisi myos
nykyistd OAM-jarjestelya. Lainsdadantoteknisesti, kyseisen ehdotetun sddnndksen lisaksi,
irtautumisoikeuden yksityiskohdista voitaisiin maarata antamalla nykyisessa
arvopaperimarkkinalaissa olevan valtiovarainministerion valtuuden (AML 10:8) perusteella asetus.
Tassa lakia taydentavassa saannoksessa voidaan maarata tarkemmin tarpeellisista asioista kuten
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esimerkiksi irtautumista koskevasta ilmoitusmenettelysta, irtautumismenettelyn yksityiskohdista
seka sen aikataulusta ja maaraajoista. Saantely voisi sisaltaa myos saannellyn markkinan yllapitdjan
(vastaavasti MTF) erityisen velvollisuuden irtautumissuunnitelman laatimisesta ja toimittamisesta
valtiovarainministeriolle.

Hyvaksytty sahkoéinen leima

ESAP-sdantelyyn sisaltyy jasenvaltioille mahdollisuus sallia tiedonkeruuelinten vaatia, etté tiedot
toimitetaan niille kayttden hyvaksyttya sahkoista leimaa (qualified electronic seal, QES).
Ehdotuksessa ei esiteta tiedonkeruuelimille mahdollisuutta vaatia toimijoita kayttamaan hyvaksyttya
sahkoista leimaa tietoja toimitettaessa, silla taman arvioidaan tarpeettomasti lisddvan toimijoille
saantelystad aiheutuvia kustannuksia. Tallaisen varmennusvalineen kayttaminen ei ole Suomessa
vakiintunutta.

Porssi kannattaa edelld mainittua implementointitapaa, eika nde tarpeelliseksi sdhkoisen leiman
kayttoa tiedotteiden toimittamisessa OAM-tiedotevarastoon ja/tai ESAP:iin.

Tietojen saatavilla pito OAM-tiedotevarastossa ja ESAP-yhteyspisteessa seka tietojen arkistointi

Arvopaperimarkkinalain mukaan OAM-tiedotevarastoon toimitetut sadnnellyt tiedot on pidettava
yleison saatavilla tiedotevarastossa tietyin osin vahintdan viiden vuoden ajan ja tietyin osin
vahintadn kymmenen vuoden ajan. ESAP-asetus sisaltdaa myos ESAP-yhteyspisteen osalta saannoksia
tietojen saatavilla pidosta ja historiatiedoista.

Porssi ehdottaa, ettd saatavilla pitoa ja historiatietojen sailyttamista ja arkistointia koskien
annettaisiin tarkempia sdannoksia, joissa tulisi huomioida myos OAM-tiedotevaraston ja ESAP-
vhteyspisteen kdytantdjen yhtenevaisyys. Toimijoiden kannalta tarpeellisista yksityiskohdista
voitaisiin maarata antamalla arvopaperimarkkinalaissa olevan valtiovarainministeridlle annetun
valtuuden (AML 10:8) perusteella asetus tai Finanssivalvonnalle annetun valtuuden (AML 10:9)
perusteella maarays.

MTF-yhti6iden toimittamat tiedot

Monenkeskisen kaupankdynnin jarjestajan ehdotetaan toimivan ESAP-tiedonkeruuelimena
monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmdssa ja pk-yritysten kasvumarkkinaksi rekisteréidylla
markkinalla. Monenkeskisen kaupankayntijarjestelman yllapitdajan ehdotetaan keraavan
arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden osalta tietyt markkinoiden vaarinkdyttoasetuksen seka
kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetun lain tarkoittamat tiedot.

Porssi pitad edella mainittua ratkaisua tarkoituksenmukaisena.

Tiedonkeruu elimen nimedaminen kestavyysraportointitiedoille

Esitysluonnoksessa ehdotetaan, ettda PRH toimisi tiedonkeruuelimena suurten listaamattomien
yritysten raportoimille tiedoille. Sdannellyn markkinan ylldpitaja tiedotevarastona toimisi
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tiedonkeruuelimena porssiyritysten raportoimille tiedoille ja monenkeskisen kaupankaynnin
jarjestaja olisi tiedonkeruuelin monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa listattujen suurten
yhtididen raportoimille tiedoille.

Porssi pitda edelld mainittua yhteen ESAP-yhteyspisteeseen perustuvaa toimintamallia luontevana
listatun liikkeeseenlaskijan kestavyysraportoinnin osalta. Kun kestavyysraportti sisaltyy listatun
yhtion tai osuuskunnan toimintakertomukseen, raportti tulee nain ollen saataville joko OAM-
tiedotevarastoon tai FN-kasvumarkkinan osalta ESAP-yhteyspisteeseen.

Muut kommentit ja ehdotukset

Pykalakohtaiset kommentit ja teknisluonteiset huomiot

Arvopaperimarkkinalaki, luku 10

Esitysluonnoksen arvopaperimarkkinalain 10 luvun otsikkoa ja ainakin sen 3 pykalan otsikkoa on
tdsmennettava, koska saanndkset koskevat myds muuta kuin saanneltya tietoa.

Sijoitusrahastolaki (ja VERH-laki)

Saannellylle markkinalle ns. porssilistattujen rahastojen raportoinnin (esim. rahastoyhtion
taloudelliset raportit) osalta Porssi toteaa, ettd talta osin on kysymys sdaannellysta tiedosta, joten
tiedonkeruuelimena voitaneen kayttaa soveltuvin osin myos OAM-tiedotevarastoa.

Liikkeeseenlaskijoiden hallinnollisen taakan vdahentaminen

Johdon liiketoimien julkistaminen

MAR-asetuksen 19 artiklan mukaan liikkeeseenlaskijan johtohenkil6t ja heidan lahipiirinsa ovat
velvollisia ilmoittamaan liikkeeseenlaskijalle ja Finanssivalvonnalle kyseisen liikkeeseenlaskijan
osakkeilla, vieraan pdadoman ehtoisilla valineilld, johdannaisilla tai muilla rahoitusvalineilla
tekemansa liiketoimet. lImoitusvelvolliset kdyttavat tassa ilmoittamisessa Finanssivalvonnan omaa ja
sen ohjeistukseen perustuvaa sahkoista asiointipalvelua ja lomaketta. Finanssivalvonnan palvelussa
olevan lomakkeen tietoja voidaan hyédyntaa myos johdon liiketoimen ilmoittamisessa
lilkkeeseenlaskijalle ja julkistamisessa markkinoille.

Porssi ehdottaa, etta listayhtididen hallinnollista taakkaa vahennetdan siirtamalla johdon
liilketoimien julkistaminen liikkeeseenlaskijalta Finanssivalvonnan tehtavaksi, kuten on esimerkiksi
Ruotsissa. MAR-asetuksen mukaan kansallisessa lainsddadannossa voidaan saataa, ettd toimivaltainen
viranomainen voi julkistaa tiedot itse. Ehdotamme, ettd sdannellyn markkinan ja FN-markkinan
johdon liiketoimien ilmoitukset julkistettaisiin julkaisemalla ja pitdmalla ne nahtavilla
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Finanssivalvonnan ja halutessa myos liikkeeseenlaskijan verkkosivuilla nykyisen
julkistamismenettelyn sijaan. Kun ilmoitusten tekemisessa kaytetdan nykyista tapaa ja
hyoédynnettdisiin mahdollisuuksien mukaan jo kaytossa olevaa jarjestelmaa, Finanssivalvonta voisi
toimia naiden tietojen osalta tietojen saatavilla pitdjana ja luontevasti myos ESAP-
tiedonkeruuelimena. Synergiaetua tulisi, kun ilmoitusten toimitus tapahtuisi suoraan
Finanssivalvonnan sahkoisesta asiointipalvelusta sen verkkosivuille.

Julkistamistehtdavan muutoksella liikkeeseenlaskijan hallinnollinen taakka vahenee, kun liiketoimi-
ilmoituksen julkistamista koskevan tiedotteen laatiminen ja julkistaminen jaa pois. Esimerkiksi
vuonna 2023, OAM-tiedotevarastossa tehdyn haun mukaan, porssiyhtiot julkistivat 3241
suomenkielista tiedotetta johdon liiketoimista. Merkitystda on myds silld, etta sijoittajat 16ytavat
liilketoimia koskevan tiedon helposti, kun liiketoimi-ilmoitukset ovat muista tiedotteista erilldan
saatavilla Finanssivalvonnan verkkosivuilta.

Liputusilmoitusten julkistaminen

Porssi ehdottaa lisdksi, etta listayhtidoiden hallinnollista taakkaa vahennetdaan myos
arvopaperimarkkinalain ns. liputusilmoitusten julkistamisen osalta. Ehdotamme, ettd
Finanssivalvonta ottaa jatkossa tehtdvakseen kaikkien liputusilmoitusten julkistamisen ja ESAP-
tiedonkeruuelimena toimisen liputusilmoitusten osalta. Sdannellyn markkinan ja MTF-markkinan
liputusilmoitukset voitaisiin julkistaa julkaisemalla ja pitamalla ne nahtavilla Finanssivalvonnan ja
lilkkeeseenlaskijan verkkosivuilla nykyisen julkistamismenettelyn sijaan. Perustelujen osalta
viittaamme edella liiketoimi-ilmoitusten kohdalla esitettyyn.

Manninen Risto
Nasdaq Helsinki Oy
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