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Asia:
Luonnos hallituksen esitykseksi laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta seké eraiksi
siihen liittyviksi laeiksi

Harmaan talouden selvitysyksikkt katsoo, ettd hallituksen esityksen luonnoksessa ei ole viran-
omaisten tiedonsaannin osalta parannuksia edelliseen hallituksen esityksen luonnokseen verrat-
tuna. Harmaan talouden selvitysyksikko viittaa aiemmin hallintarekisterinnin laajentamisesta ja
arvopaperikeskusasetuksesta valtiovarainministeriolle antamiinsa lausuntoihin.

Yleistd

Lainsdaadantémuutoksen tavoitteena oli osakkeenomistuksen julkisuuden sdailyminen vahintaan
nykytasolla. Tavoite ei toteudu nyt lausunnolla olevan hallituksen esityksen luonnoksen perusteel-
la. Selvitysyksikko katsoo, ettd lausunnolla oleva muutettu hallituksen esityksen luonnos ei edel-
leenkaan turvaa viranomaisten tiedonsaantioikeutta tilanteessa jossa arvopaperin koko sailytys-
ketju ei sijaitse Suomessa. Liséksi yleiso- ja mediajulkisuus tulisivat heikkenemaan merkittavasti
verrattuna nykyiseen jarjestelmaan.

Selvitysyksikon kasityksen mukaan oikeusministerion kanta EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38
artiklan pakottavuudesta ei ole edellisen lausuntokierroksen jalkeen muuttunut. Asetuksen mu-
kainen poikkeus antaa Suomelle mahdollisuuden jatkaa kansalaistensa ja Suomeen sijoittautu-
neiden oikeushenkildiden osalta vaatimusta osakeomistuksen rekisterdimisesta suorille omistaja-
kohtaisille tileille.

Hallituksen esityksen luonnoksesta ei selvasti ilmene, ettd koskeeko nyt lausunnolla oleva esitys
ainoastaan julkisen kaupankaynnin kohteena olevia osakkeita vai onko tarkoitus sallia hallintare-
kisterdinti kaikille arvo-osuusmuotoisien osakeyhtididen ja osuuskuntien osakkeen- ja osuuden-
omistajille. Lainsdddannon valmistelussa on aikaisemmin annettu ymmartaa, ettd osakkeiden
hallintarekisteréinnin laajentaminen sallittaisiin vain julkisen kaupankaynnin kohteena oleville
osakkeille. Hallituksen esityksestd ei ole rajausta loydettdvissa. Toisaalta lausunnolla olevassa
esityksessa ei ole perusteltu sita, miksi hallintarekisterdinnin laajennus tulisi sallia myds muille,
kuin julkisen kaupankaynnin kohteena oleville julkisille ja yksityisille osakeyhtitille eika vaikutta-
vuusarvioita ole néailta osin tehty. Nailla arvopapereilla kaytdva kauppa on huomattavasti vahai-
sempdaa kuin julkisilla tai monenkeskisen kaupankaynnin kohteena olevilla arvopapereilla eikd sen
vuoksi ole esitetty mitd&n tarvetta moniportaiseen sailytykseen. Viranomaisten tiedonsaannin ja
harmaan talouden torjunnan ndkokulmasta olisi ongelmallista, jos sallitaan, ettd mik&d tahansa
suomalainen osakeyhtié voi halutessaan valita anonyymin omistajuuden. Talldin anonyymia, vi-
ranomaisten hankalasti selvitettdvaa omistajuutta olisi mahdollista hyddyntd&d myos perinteisessa
rikollisuudessa ja harmaan talouden toiminnassa. Rajaus julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
viin osakkeisiin tulisi sdannella selkeasti lain tasolla.



Esityksen ensimmaiseltéd sivulta ilmenee, ettd suoraa omistusta koskeva kahden vuoden siirty-
maaika koskisi ainoastaan suomalaisen yhtion osakkeita, jotka on laskettu liikkeelle Suomessa.
Ulkomailla liikkeelle lasketut suomalaisen yhtion osakkeet tulee sailyttéda yksilollisesti asiakasero-
tellulla tililla, joka voi tarkoittaa suoraan hallittua tilia tai sailyttdjan nimissa olevaa eroteltua tilia.
Esitys tarkoittaa, ettd suomalaisille osakkeenomistajille kaytanndssé sallitaan suomalaisten yhti-
Oiden osakkeiden hallintarekisterdinti 1.1.2016 alkaen. Tiedonsaannin nakdkulmasta tama tarkoit-
taa, etta kattavia omistustietoja ei ole saatavilla lain voimaantulon jalkeen. Hallituksen esityksessa
on myds ehdotettu, etté vieraan paaoman ehtoisien arvopaperien hallintarekisterginti olisi sallittua
heti lain voimaantultua. Selvitysyksikko katsoo, ettd sa&dnnds on ongelmallinen kilpailuneutralitee-
tin kannalta, koska se kohtelee eri tavoin kotimaista ja ulkomaisia arvopaperikeskuksia. Ehdotuk-
sen perustelut jdavat epaselviksi, eikd lakimuutoksesta liene tehty nailtd osin vaikuttavuusarvioita.

YleisOjulkisuus

Esityksen mukaan osakkeenomistuksen yleis6julkisuus moniportaisessa sailytysmallissa toteutuu
vain siltd osin, kun Suomessa toimiva sailyttaja sailyttaa arvopapereita. Tilanteessa, jossa sailyt-
tdja on ulkomainen palveluntarjoaja, jolla ei ole toimintaa Suomessa, ei osakkeenomistuksen ylei-
sojulkisuus toteudu. Hallituksen esityksessa ehdotettujen muutosten vaikutus yleisojulkisuuteen
on olennaisesti riippuvainen siitad, missd maarin suomalaiset siirtyvat kayttamaan ulkomaisten
palveluntarjoajien palveluja seka missa méaarin tallaisten palvelujen tarjontaa mahdollisesti siirtyy
Suomesta ulkomaille. Ehdotuksessa asiaa on tarkasteltu ainoastaan julkisen kaupank&aynnin koh-
teena olevien osakkeiden osalta. Vaikutuksia tulisi arvioida laajemmin, mikali tarkoitus on naiden
lisdksi sallia hallintarekisteréinti myés muille osakeyhtibille.

Hallituksen esityksesséa ehdotetussa yleistjulkisuuden mallissa rekisterissa olevien tietojen saa-
tavuus internetin kautta paranee nykyiseen malliin verrattuna, jossa tiedot ovat tarjolla arvopape-
rikeskuksessa. Yleisojulkisuus paranee myo6s, mikédli omistajatietokyselyin toteutettava julkisuus
koskee myos ulkomailla liikkeelle laskettuja osakkeita, joita Suomessa toimiva sailyttaja sailyttaa.

Toisaalta parannuksista huolimatta tietojen kattavuus ja luotettavuus heikkenevat nykyisesta. Jul-
kisuus riippuu yhtaalta sailyttajan valinnoista ja toisaalta sijoittaja itsekin voi paattédd, onko hanen
omistuksensa salaisia vai julkisia. Lisdksi koska kyselyjarjestelman avulla keratyilla omistajatie-
doilla ei olisi yhti6- tai varallisuusoikeudellisia oikeusvaikutuksia, eivat tiedot olisi yhta luotettavia
ja kattavia kuin nykyisessa jarjestelmassa.

Hallituksen esitys jattaa paljon avoimia kysymyksia. Kuka on rekisterin yllapitdja? Kuka vastaa

rekisterin oikeellisuudesta ja luotettavuudesta? Tulisi myds selvittaa tayttddkod esitetty malli lain-
s&adannon ja direktiivin edellyttamalla tavalla riittavan yksityisyyden suojan.

Viranomaisten tiedonsaanti

Hallituksen esityksen kohdassa 4.2 vaikutukset viranomaisten toimintaan — ei tuoda esille uuden
lainsdddannon haasteita ja ongelmia eri viranomaisten tiedonsaannin ja viranomaistoiminnan
nakokulmasta. Objektiivisen lainvalmistelun kannalta olisi tarkeda, ettéd hallituksen esityksessa
kerrottaisiin lainsaadantomuutoksen vaikutuksista, mita vaikutuksia muutoksella on viranomaisten
toimintaan. Viranomaiset lausuivat esityksen vaikutuksista viranomaisten tiedonsaantiin edellisel-
l& lausuntokierroksella.

Esityksen sivulla 30 todetaan, ettd harmaan talouden torjumiseksi on otettu huomioon mahdolli-
suudet turvata viranomaisten tiedonsaanti lakisaateisten tehtavien suorittamisessa. Tiedonsaan-
nin turvaaminen on tassa kohdassa esitetty epamaaraisesti. Harmaan talouden torjuntaa tekevien
viranomaisten tiedonsaanti tulee huomattavasti vaikeutumaan, koska arvopaperien liikkeellelaski-
jalla on jatkossa arvopaperikeskusasetuksen mukainen oikeus valita arvopaperikeskus EU:n alu-
eella hyvaksytyistd arvopaperikeskuksista. Tama johtaa siihen, ettd omistustietoja ei ole enda
saatavissa keskitetysti yhdesta paikasta.



Edelleen, jos esitetty osakkeiden moniportainen hallinta sallitaan suomalaisille osakkeenomistajil-
le, omistustietojen hankkiminen hallintarekisterien pitkista ketjuista ulkomailta kdy viranomaisille
ylivoimaiseksi. Ulkomaisilta sailyttajilta tietoja voidaan saada kaytannodssa vain virka- ja oikeus-
apuna. Tama on usein hidas ja resursseja vaativa prosessi. Esitys turvaa viranomaisten tiedon-
saannin vain, kun koko sailytysketju sijaitsee Suomessa ja Suomen lainsd&dantt ulottuu ketjun
kaikkiin osapuoliin.

Viranomaisten tiedonsaantioikeuden turvaamiseksi esitetdén saadettavaksi (AOJL 6:2) ulkomai-
sen arvopaperikeskuksen ja liikkeellelaskijan vélisesta yksityisoikeudellisesta sopimuksesta, jon-
ka perusteella arvopaperikeskus ja sen osapuoli ovat velvollisia luovuttamaan suomalaisille vi-
ranomaisille omistustietoja. Hallintarekisterdidyn omistuksen osalta arvopaperikeskuksella ei ole
omistajatietoja. Kaytdnndssa se osapuolina ovat tilinhoitajayhteistt. Tilinhoitajan ei tarvitse tehda
vastaavaa sopimusta asiakkaanaan olevan sdilytysyhteison kanssa ja hallintarekisteréidyn omis-
tuksen osalta ei taman vuoksi yleensd saada tietoja todellisesta omistajasta. Mikali osakkeiden
moniportainen hallinta sallitaan, pykalan vaikuttavuus voi kaytannossa jaada heikoksi.

Lainsdadannon valmistelussa ja julkisuudessa on annettu virheellinen kuva, etta kansainvélinen
tietojenvaihto turvaisi Verohallinnolle verotusta varten tarvittavat tiedot samoin kuin nykyinen suo-
ran omistuksen malli. Esityksen sivulla 12 todetaan automaattisesta tietojenvaihdosta muun mu-
assa, etta Suomi tulee saamaan Suomessa verotuksellisen kotipaikan omaavien henkildiden tili-
tiedot sopimusvaltioissa ja EU:n alueella kotipaikan omaavista ulkomaisista rahoituslaitoksista.
Tassé kohdassa haluamme tdsmentda, etta tieto on luonteeltaan summaarista infotietoa eika
sovellu sellaisenaan verotuksen perusteeksi. Tietosiséaltd kattaa tilinumeron ja tilin kokonaissal-
don ilman erittelyja 31.12 seka liséksi sdilytetyille varoille kalenterivuonna maksetut tuotot yh-
teensa siséltaen korot, osingot, luovutus- ja lunastushinnat sek&a muut tuotot. Verohallinto ei siten
saa automaattisessa tietojenvaihdossa tietoja siitd, ketka suomalaiset ovat omistaneet suomalai-
sia yhti6ita tai mink& verran tuottoja he ovat suomalaisista yhtidistd saaneet. Liséksi tulevassa
automaattisessa tietojenvaihdossa ei tulla saamaan tietoja suomalaisten yhtididen jakamasta voi-
tonjaoista esimerkiksi osinkojen lahdeverotusta ja ennakonpidatysta varten.

Automaattinen tietojenvaihto ei ole luonteeltaan reaaliaikaista eika niiden aikataulusta johtuen
tietoja voida hyodyntdd saanndonmukaisessa verotuksessa. Kansainvalisen tietojenvaihdon kautta
saatavat tiedot ovat verovalvonnassa hyddyllisia vertailutietoja, mutta ne eivat korvaa vuosi-
ilmoitustietoja erityisesti sen vuoksi, ettei niita voida hyddyntaa automaattisessa prosessissa vuo-
si-ilmoitustietojen tapaan. Tietojenvaihto verotuksen kannalta ei néin ollen korvaa suoran omis-
tuksen omistajatietoja.

On syyta huomata, etta kansainvalisten verotustietojen vaihtoa koskevien sopimusten perusteella
saatua tietoa voidaan kayttda vain verotusta varten. Kansainvélisten sopimusten ja direktiivin ra-
joitusten vuoksi Verohallinto ei paasaéantodisesti voi luovuttaa néaita tietoja muille viranomaisille
harmaan talouden torjuntaa tai niiden muuta lakisaateista tehtavaa varten.

Yhteenveto

Selvitysyksikko katsoo, ettd hallituksen esityksen luonnoksessa ei ole viranomaisten tiedonsaan-
nin osalta parannuksia edelliseen hallituksen esityksen luonnokseen verrattuna. Nyt lausunnolla
oleva luonnos hallituksen esitykseksi on edelleen keskenerainen, perusteluiltaan epaselva ja osin
puutteellinen eika riittavaa vaikuttavuusarvioita ole tehty. Lisaksi tarvittavat muutokset verolain-
saadantoon ovat valmistelematta. My6s yleisojulkisuuden turvaamiseksi rakennettavaan portaa-
liin liittyy monia juridisia ja kaytannon kysymyksia, jotka tulisi huolellisesti selvittaa.

Selvitysyksikko ehdottaa, ettd nyt lausunnolla olevassa ensimmaéisessé vaiheessa tehtaisiin ase-
tuksen edellyttamat valttamattomat lainsdddantdmuutokset ja kansallisesti ratkaistavissa olevat
asiat kuten mahdollinen hallintarekisterdinnin laajentaminen siirrettaisiin valmisteltavaksi erillisena
kokonaisuutena.
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