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ARVOPAPERIMARKKINALAINSAADANNON KOKONAISUUDISTUS -TYORYHMAN MUISTIO
Viitaten 24.2.2011 ldhetettyyn lausuntopyyntéonne VM004:00/2009 Suomen IR-yhdistys toteaa seuraavaa:

Nykyinen voimassa oleva arvopaperimarkkinalaki on vanha, ja siihen on sisallytetty kaikki voimaan tulleet
direktiivit. Tdma on pirstaloinut lakia, ja tehnyt sen paikoin sekavaksi. Vanhan lainsaadannén kumoaminen
vaikuttaa myo6s alempaan lainsdadantoon, kuten valtiovarainministerion asetuksiin ja viranomaisohijeisiin,
jotka kaytannossa ohjaavat sijoittajaviestinnan sisaltéja. Naiden tilalle on laadittava uudet asetukset,
standardit ja ohjeet. IR-yhdistys katsoo, etta porssiyhtididen kannalta on olennaista, etta esimerkiksi Fivan
uudet standardit ovat valmiit uuden lait astuessa voimaan. Ndin valtettaisiin tilanne, jossa lain
tulkitseminen jaisi liikaa yhtididen vastuulle ja yhtiot tulkitsisivat lakia eri tavoin.

Uusi lakiteksti on nykyista selkeampi ja sisaltaa aikaisempaa enemman EU-sddntelyn sanamuotoja ja
maaritelmia, esimerkiksi tiedon julkistamisesta on maaritelty sdanneltyjen tietojen toimittamista sijoittajille
ja niiden asettamista saataville my6s yhtion internetsivuilla, seka tietojen toimittamista tiedotevarastoon,
Finanssivalvonnalle ja markkinapaikalle. Aiempaa selkedmpi teksti ja lakiin sisdltyvat maaritelmat
helpottavat porssiyhtioita lain tulkinnassa ja soveltamisessa.

Uusi lakiehdotus ei muuta paljon nykyisia tiedottamisvelvoitteita, mutta selkeyttda ehka hieman
kaytantoja. Jatkuvaan tiedonantovelvollisuuteen ei ehdoteta muutoksia ja saanndllisen
tiedontoantovelvollisuuden osalta vain johdon osavuotisen selvityksen saantelyyn tulee muutoksia.
Tiedottamiskielen pitdaminen jatkossakin suomena tai ruotsina katsotaan hyvaksi, koska useimmilla
suomalaisilla porssiyhtidilla on iso joukko kotimaisia omistajia. Porssiyhtio voisi kuitenkin Finanssivalvonnan
poikkeusluvalla julkistaa tiedot Suomessakin vain esimerkiksi englanniksi. Jos tdma uudistus hyvaksytaan,
on tarkeaa, etta Finanssivalvonta valmistelee maaritelman poikkeustapauksista ennen lain voimaantuloa.
Uuden ehdotuksen mukaan johdon osavuotisen selvityksen voisi antaa nykyista useampi porssiyhtio
korkeamman markkina-arvorajan takia. IR-yhdistyksen mielestad uudistus loisi markkina-arvoltaan pienille
porssiyhtioille tervetulleen mahdollisuuden hallinnollisen tyén keventamiseen.

Lakiehdotukseen sisaltyy myos hallintarekisterimuutos, joka tahtaa kustannusten alentamiseen
suomalaisen sijoittajan ostaessa suomalaisia yhtioita seka kilpailun lisdantymiseen. Uudistuksen myo6ta
myos suomalaisille sijoittajille sallittaisiin hallintarekisterdityminen. IR-yhdistyksen mielesta tama muutos
ei saa heikentaa listayhtididen mahdollisuuksia saada niiden omistajia koskevaa tietoa. Suomalaisyhtididen
mahdollisuudet saada tehokkaasti tietoa ulkomaisista hallintarekisterdidyistd osakkeenomistajistaan ovat
vielda melko rajalliset, ja saman laajentumista kotimaisiin osakkeenomistajiin ei katsota porssiyhtididen



edun mukaiseksi. Myodskaan sitd, etta osakkeenomistajatiedon valittdminen esimerkiksi medialle jaisi
porssiyhtididen tehtaviksi, ei pideta tarkoituksenmukaisena. IR-yhdistys katsoo, ettd uudistuksella ei olisi
suurta vaikutusta porssiyhtioille, jos hallintarekisterin hoitaja tayttaa velvollisuutensa antaa porssiyhtiolle
sen omistajia koskevat tiedot ajantasaisesti ja keskendan samaa kaytant6a noudattaen.

Tassa esitettyyn lausuntoon antaa tarvittaessa lisatietoja Suomen IR-yhdistyksen puheenjohtaja Anna
Tuominen numerossa 0105 19 5066 tai sahkdpostitse osoitteessa anna.tuominen@sanoma.com.

Kiitamme Valtiovarainministeriota mahdollisuudesta osallistua lausuntokierrokseen.
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