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OSAKESAASTAJIEN KESKUSLIITON LAUSUNTO — ARVOPAPERIKESKUSASETUS-HANKE, VM033:00/2014

Valtiovarainministerio on pyytanyt Osakesadstdjien Keskusliitolta lausuntoa luonnoksesta
hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjarjestelmastd ja selvitystoiminnasta sekd erdiksi siihen
liittyviksi  laeiksi. Lausunnoissa pyydetdan keskittymdan ehdotuksiin osakeomistusten
yleis6julkisuuden turvaamisesta seka viranomaisten tiedonsaannin turvaamisesta, kun tiedot
omistajista ovat ulkomaisessa arvopaperikeskuksessa tai ulkomaisessa sailyttdjapankissa.

Osakesaastdjien Keskusliitto kiittdd mahdollisuudesta kommentoida luonnosta ja lausumme
seuraavaa.

Omistusten lapindkyvyydesta yleisesti

Seka G20 maiden yhdessa laatimat omistusten lapindkyvyytta koskevat periaatteet etta nyt kasilla
oleva Euroopan unionin arvopaperikeskusasetus korostavat tosiasiallisen edunsaajan (beneficial
owner) tunnistamisen tarkeytta.

Suomessa ja muissa Pohjoismaissa omistusten ldpindkyvyys on jo pitkdan ollut monia maita
edelld. Nyt Euroopan unionin arvopaperikeskusasetus on laadittu siind tarkoituksessa, etta
moniportaisista hallinto- ja sdilytysmalleista siirryttdisiin vahitellen yksinkertaisempiin ja
[apinakyvampiin omistusmalleihin myds muualla Euroopassa.

Tata taustaa vasten on erikoista, ettd Suomessa lainsddadantda halutaan vieda painvastaiseen
suuntaan ja vieldpd arvopaperikeskusasetuksen tavoitteiden ja hengen vastaisesti.
Arvopaperikeskusasetus vaatii jatkossa arvopaperikeskuksia tarjoamaan sijoittajakohtaisia tileja.

Omistusten yleisojulkisuudesta

Esityksen mukaan tilinhoitajalla ja hallintarekisterdinnin hoitajalla olisi oltava luotettava jarjestely,
jolla sen tietojarjestelmasta voitaisiin Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitaman kayttoliittyman
valitykselld hakea jokaisen saataville ajantasaiset omistajatiedot Suomen kansalaisten seka
suomalaisten yhteisdjen ja saatididen omistamista suomalaisen yhtion liikkeeseen laskemista
osakkeista.

Tietosuojavaltuutettu on esittanyt omat epailyksensa omistustietojen julkisuuden toteuttamisen
lainmukaisuudesta. Osakesaastdjien Keskusliitto haluaa todeta, ettd omistusten yleisojulkisuus on
tarkeydestaan huolimatta toissijainen asia suhteessa osakasoikeuksien toteutumiseen ja
sailytyksen turvallisuuteen. Esityksen malli tuntuu alttiilta erilaisille tietoteknisille ongelmille
liittyen tietoyhteyksiin, jarjestelmien toimivuuteen ja tietojen ajantasaisuuteen.

Osakasoikeudet



Osakeyhtioiden taytyy osakeyhtiolain mukaan yllapitaa ajantasaista osakasluetteloa, joka arvo-
osuusjarjestelmassa olevien kotimaisten osakeyhtididen osalta laaditaan arvopaperikeskuksessa
arvo-osuustilikirjausten pohjalta. Kyseinen osakasluettelo tuo osakkeenomistajille myos
osakkeisiin kuuluvat yhtidoikeudelliset oikeudet, jotka ovat keskeinen peruste ylipddansa omistaa
osakkeita.

Esityksessa velvollisuus ajantasaisen osakasluettelon pitdmiseen siirrettdisiin arvopaperi-
keskukselta yhtidlle tai sen hallitukselle. Osakesdastdjien Keskusliitto esittdd huolensa tdman
jarjestelyn yhtiolle mahdollisesti aiheuttamista kustannuksista.

Osakesaastajien Keskusliitto vastustaa myos esityksen kohtaa, jossa osakasluetteloon ei enda
merkittdisi osakkeenomistajan osoitetta. Osakeyhtidlaissa on lukuisia maaravahemmistod (10%)
koskevia oikeusturvakeinoja. Osoitetietojen poisjattaminen vaikeuttaa maadravahemmiston
kokoamista ja sita kautta heikentdaa vahemmistooikeuksien toteutumista.

Yksilollinen asiakaserottelu

Moniportaiseen sailytykseen siirtymistd on usein perusteltu kustannussdastoilld. Sijoittajille
aiheutuisi ylimaaraisia kustannuksia yhtidoikeudellisten oikeuksiensa kdytdostda muun muassa
yhtiokokoukseen osallistumisen yhteydessa. Lisaksi yhtidille aiheutuisi kustannuksia todellisten
omistajiensa selvittamisestd seka ajantasaisen osakasluettelon yllapitamisesta.

Talla hetkelld suomalaisten osakkeenomistajien sadilytyskustannukset ovat esityksen perusteluista
poiketen jo nykyiselldan kansainvalisesti hyvin kilpailukykyisella tasolla.

Moniportaiseen sdilytykseen liittyy myo6s vyksilollisen asiakaserottelun vaihtoehdossa riski
sailytysyhteison konkurssista, jolloin sailytyksessa olevat arvopaperit voivat jaada konkurssipesaan
selvittelyn ajaksi jopa moniksi vuosiksi ilman omistajan mahdollisuutta hallinnoida omaisuuttaan.
Osakesaastdjien Keskusliiton mielesta mahdollisuutta taman riskin toteutumiseen ei tule edes
tarjota sijoittajille.

Yhteenveto

Suoran omistuksen malli on edelleen tehokkain, ldpinakyvin ja luotettavin malli sekd omistajien
yhtidoikeudellisten oikeuksien hallinnoimiseksi ettd omistustietojen reaaliaikaisen julkisuuden
varmistamiseksi. Ehdotetussa mallissa tilinhoitajalla ja hallintarekisterin hoitajalla tulee olla
jarjestely, jolla sen tietojadrjestelmastad voitaisiin Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitaman
kayttoliittyman valitykselld hakea jokaisen saataville ajantasaiset omistajatiedot. Jaa epaselvaksi
pystyttdisiinkd nama tiedot tasmayttamaan yhtion todelliseen omistajaluetteloon ja ndin
varmistumaan tietojen oikeellisuudesta.

Osakesaastajien Keskusliiton mielesta hallintarekisteréintia ei tule laajentaa kotimaisiin omistajiin,
koska suora omistus on osakkeenomistajan kannalta yksinkertaisin ja luotettavin sdilytysmalli.
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