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”Luonnos hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta seka eraiksi siihen liittyviksi laiksi”

Kiitdmme mahdollisuudesta antaa lausunto hallituksen esityksen luonnoksesta laiksi arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta seka eraiksi siihen liittyviksi laiksi. Vaikka lausuntopyynnossa
luvattiin huomioida aiempi lausunto ja pyydettiin keskittymaan ainoastaan omistusten yleisdjulkisuuteen ja
viranomaisten tiedonsaantiin lakiluonnoksen osalta, niin otamme silti kantaa muutamiin muihinkin
lakiluonnoksen kohtiin, jotka pyyddmme huomioimaan valmistelussa.

Lakiluonnoksen lausuntoaika ja oikeusministerion ohjeistus

Lausuntoaika on ollut 21.10-2.11.2015. Huomautamme aluksi, ettad lausuntoaika vaikuttaa olevan
oikeusministerion ohjeistuksen (Oikeusministerio, kuuleminen sdadosvalmistelussa 18/2010) vastainen.
Ohjeistuksen mukaan "Saadésehdotuksista pyydettavien kirjallisten lausuntojen antamiseen varataan aikaa
vahintaan kuusi viikkoa ja laajoissa hankkeissa vahintdan kahdeksan viikkoa.” Lausuntoaika voi perustellusta
syysté olla edelld mainittua lyhyempi ja perustelun on oltava lausuntopyynndssa. Lausuntopyyntoon liittyva
aineisto on laaja ja lausuntopyynndssa ei I6ydy perustelua poikkeuksellisen lyhyelle lausuntoajalle.

EU:n arvopaperikeskusasetuksen vaikutuksista



Luonnoksessa vaitetdan myos virheellisesti, ettd EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artikla edellyttaisi
hallintarekisterdinnin kdyttoonottoa. Nain ei ole, vaan Suomen on edelleen taysin mahdollista yllapitaa
nykyista suoran omistuksen mallia.

Ehdotukset osakeomistusten yleisdjulkisuuden turvaamisesta

Esityksessa ehdotetaan omistusten yleisojulkisuuden jarjestamistd PRH:n yllapitiman sahkdisen rekisterin
valityksella. Esityksen perusteella muutos ei koskisi sellaista toimijaa, jolla ei ole Suomessa toimintaa.
Rekisteri heikentaisi julkisuutta nykyiseen malliin verrattuna, koska suomalainen sijoittaja voisi kayttaa
ulkomaista sdilyttajaa, jolloin omistukset jaisivat piiloon.

PRH:n osuudeksi uuden rekisterin kustannuksista on esitetty noin 200 000 euroa. Luonnoksessa ei
kuitenkaan esitetd minkaanlaisia laskelmia kustannustietojen tueksi.

PRH:n jarjestelmakehityskustannuksista saatavilla olevien historiatietojen pohjalta ndyttaa silta, etta
luonnoksessa esitetyn kaltaisen jarjestelman kustannusarvio olisi pikemminkin ldhelld miljoonaa euroa.

Lakiluonnoksesta ei kdy ilmi, kuinka paljon PRH:n jarjestelman kayttdminen mahdollisesti maksaisi
loppukayttajille. On kohtuutonta, mikali tiedonhakija joutuisi kustantamaan osaltaan
jarjestelmakustannuksia maksullisten hakujen muodossa. Lakiluonnokseen olisi pitdnyt ehdottomasti laatia
my0os kokonaistaloudelliset vaikuttavuusarviot.

My0s osakasluettelon julkisuutta ollaan esityksen perusteella heikentamassa siten, etta yhtidjarjestyksessa
voitaisiin maarata osakkeenomistajien kotikunnan ja syntymaajan merkitsemisesta osakasluetteloon
osoitteen sijasta. Muutos vaikeuttaisi osakkeenomistajan yksildintia. Ehdotamme, ettd jatkossa
osakasluetteloihin tulisi merkita omistajan koko nimi, syntymaaika ja osoite. Huomautamme, etta pelkka
nimi ja syntymavuosi eivat riita yksildintitiedoiksi, vaan syntymaaika pitaa ilmoittaa paivan tarkkuudella.
Suomessa on paljon tdysin samannimisia ja samana vuonna syntyneita henkil6ita.

Osake- ja osakasluettelon julkisuutta tulisi laajentaa sallimalla myds aiempien luetteloiden julkistaminen.
Nain arvopaperikeskus voisi luovuttaa myos arvo-osuusjdrjestelmaan liitettyjen yhtididen historiatiedot.
Ehdotetusta historiatietojen laajemmasta julkisuudesta on valmistelussa luovuttu. Historiatietojen mukaan
ottaminen valmisteluun olisi tarkeaa, jos lailla haluttaisiin edistda nykyista laajempaa avoimuutta.

Ehdotukset viranomaisten tiedonsaannin turvaamisesta

Lakiluonnoksessa ei ole siirtymaaikaa vieraan padomanehtoisten arvo-osuuksien hallintarekisterdinnille.
Kaytannossa hallintarekisterdinti tulisi siis mahdolliseksi muun muassa sarja- ja tuotto-obligaatioiden,
vaihtovelkakirjalainojen, warranttien sekd optio-oikeuksien osalta heti lain tultua voimaan, eli kdytanndssa
1.tammikuuta 2016.

Tama heikentaisi poliisin, syyttdjan ja verottajan tiedonsaantia heti. Esimerkiksi verottajan kansainvalisen
tietojenvaihdon kautta saamat tiedot eivat korvaa muun muassa kayttorajoitusten vuoksi nykyisin voimassa
olevaa jarjestelmaa.



Vastaehdotus: Néin julkisuus sdilyy ja tehostuu

Yhdistykset ehdottavat, ettd Suomi sailyttaa hallintarekisterdintikiellon suomalaisille sijoittajille. Kuten
aiemmin lausunnossamme on jo todettu, EU-asetus ei aseta estetta tallaiselle vaatimukselle.
Liikkeeseenlaskijayhtidille tulee asettaa velvoite hankkia arvopaperikeskuspalvelut sellaiselta toimijalta, joka
tarjoaa ajantasaisen osakasluettelon julkista yllapitoa. Tietojen tulee sisaltaa kattavasti kaikki osakkeet eika
rajata julkisiksi vain tietyn osakemaaran ylittavaa osuutta.

Jatkossa ndma osakastiedot voisi kerdtd tydoryhman esittdmaan viranomaisrekisteriin, mikali sellaisen
perustaminen koetaan tarpeelliseksi. Yksinkertaisempi ja edullisempi ratkaisu olisi se, ettd kukin porssiyhtio
julkaisisi luettelon omilla nettisivuillaan. Jo nyt porssiyhtiot tarjoavat erilaista omistajiinsa liittyvaa tietoa
nettisivuillaan alla olevan esimerkin mukaisesti.
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Tallainen nettisivu olisi luonteva yhteys kattavien omistustietojen julkaisemiselle. Vaihtoehtoisesti sivuilla
voisi olla linkitys yhtion arvopapereita hoitavan arvopaperikeskuksen nettisivustolle, jossa paivittdin
paivittyvat omistustiedot olisivat ndhtdvissa. Mikali jatkossa kaikkien yhtididen omistustiedot jarjestetdan
keskitetyn palvelun kautta, sinne tulee tehda mahdolliseksi henkilén kaikkien osakeomistustietojen
hakeminen kerralla. Nykydan tietoa haluavan on tehtava haku erikseen jokaisen yhtion jokaiseen
osakesarjaan.

Yhdistykset esittavat myos, ettd Euroclearin hallussa oleva historiatieto avataan yleison ja median kdyttoon
kokonaisuudessaan. Tama tietokanta yltda 1990-luvulle. Juridista estetta tietojen avaamiselle ei ole, silld laki
maarda osakasluettelon julkiseksi. Kdytannossa luettelo on paivitetty kerran vuorokaudessa ja nahtavilla
ovat olleet kulloinkin paivitetyt tiedot.



Lain muotoilu maaraa minimitason, mutta ei estd vanhojenkin osakasluetteloiden avaamista nahtaville.
Kenelld hyvansa olisi joka tapauksessa mahdollisuus kerryttda samaa tietoa ostamalla omistustiedot joka
paiva. Kayttoliittyma porssikauppojen historian selvittamiseksi on jo kehitettyna, silla ilmoitusvelvollisten
osalta nama omistustiedot ovat jo yleisdn saatavissa viiden vuoden ajalta. My6s Finanssivalvonta on
kehittanyt kdyttoonsa vastaavan ohjelman.

Suomen olisi syyta jatkossa olla aktiivinen siihen suuntaan, ettd muuallakin EU:ssa ja kansainvalisesti
siirryttaisiin lapindkyvamman omistusrakenteen suuntaan. Tavoiteltava tilanne olisi, ettad kaikki omistajat
olisivat nahtavissa listattujen yhtididen osakasluetteloissa hallintarekisteréinnin hoitajien sijaan. Tama on
kiistatta yhtididen itsensd, muiden sijoittajien ja myos yleison etu. Jaamme SAK:n omassa lausunnossaan
aiemmin esille tuoman ehdotuksen siitd, ettda Suomi ottaisi osakeomistusten julkisuuden edistamisessa
mallia Norjasta. Norjan hallitus ilmoitti toukokuussa 2014 valmistelevansa “yhden luukun” palvelua, jossa
kaikkien yhtididen omistustiedot saisi keskitetysti yhdesta rekisterista.

Lopuksi

Lakiluonnos sisaltaa lukuisia virheellisyyksia ja niin runsaasti omistustietojen julkisuutta heikentavia kohtia,
ettd ehdotamme sen palauttamista uudelleen valmisteltavaksi.

Toimittajayhdistykset ovat valmiita nimittdamaan mahdolliseen uuteen VM:n tyéryhmaan oman
asiantuntijansa, jonka avulla lakiluonnoksen yleisojulkisuus saataisiin hallituksen tavoitteen mukaiselle
tasolle ja avoimuus aidosti lisddntyisi. Uuden valmistelun pohjana voidaan hyddyntda vastaehdotustamme.
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