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Oikeustoimittajat ry:n ja Tutkivan journalismin yhdistys ry:n lausunto

1. Taustaa

Toimittajayhdistykset Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry ovat
paattaneet omasta aloitteestaan antaa lausunnon viitekohdassa mainitusta hankkeesta.

Tydryhma ehdottaa useita heikennyksia lapindkyvaan julkiseen osakeomistamiseen ja
sisapiirilaisten ilmoitusvelvollisuuksiin. Tyoryhma ehdottaa, etta

1) hallintarekisteroity eli ei-julkinen osakeomistus porssiyhtidissa sallittaisiin
kotimaisille sijoittajille,

2) porssin ulkopuolistenkin yhtididen (pienet osakeyhtitt) osakeomistus olisi jatkossa
yleisOjulkisuuden ulkopuolella,

3) useat arvopaperimarkkinoilla toimivat tahot, kuten porssikauppojen valittajat, eivét
enaa tekisi julkista ilmoitusta arvopaperikaupoistaan ja

4) sisapiirildisten velvollisuus kertoa kaupoistaan julkisuuteen perustuisi jatkossa
heidan omiin ilmoituksiinsa eikd suoraan tietoon arvo-osuusjarjestelmésta (kuten
nykyisin).

Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry vastustavat edell& mainittuja
ehdotuksia kuten hallintarekisterin kayton laajentamista ja osakasluettelojen
yleisojulkisuuden poistamista. Samoin yhdistykset vastustavat sita, etta
porssikauppojen julkisuus poistetaan arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin,
arvopaperivalittdjien ja luottolaitosten kuten pankkien sisapiiriléisilta.

Tydryhma on esityksessdén pohtinut vain viranomaisten tiedonsaannin turvaamista.
Yleison oikeutta tietoon tydryhmaé ei ole huomioinut.



Y hteiskunnan avoimuus edellyttad, etta kansalaisilla on oikeus saada tietoa yhtididen
omistajista ja luotettavaa tietoa sisapiirin omasta kaupankéaynnista. Keskeista on myos
se, ettd kansalaiset saavat tietoa poliittista ja taloudellista valtaa k&yttavien
henkildiden sidonnaisuuksista. Namé oikeudet toteutuisivat selvésti nykyista
heikommin, mikéli tyéryhman esittdmat muutokset toteutettaisiin.

Lisaksi esitys vaikeuttaisi sisapiirintiedon vaarinkayton valvontaa, kun yleiso ja
markkinaosapuolet eivat endé nékisi porssiyhtididen omistajia. Tama taas heikentéisi
markkinoiden ja kaupankaynnin luotettavuutta yleensa. Markkinat toimivat sita
luotettavammin ja tehokkaammin, mita lapindkyvampié ne ovat.

On erikoista, etta valtiovarainministerio antaa ehdotuksen porssikaupan
lapindkyvyyden véhentdmisesta finanssikriisin jalkeisend aikana, jolloin
kansainvélinen paine on painvastaiseen suuntaan. Kriisi on opettanut, etta
markkinoiden lapinakyvyytta pitéisi pikemminkin lisata kuin véhentéa.

Yhdistysten mielesté lapindkyvyys ja demokratian toimivuus ovat suurempia arvoja

kuin véhéinen kustannussaastt porssikaupan selvittelykustannuksissa, jota tydryhmé
esittdd hallintarekisterdinnin ja muiden julkisuutta vahentdvien ehdotusten perusteeksi.

Yhteenveto julkisuuden

muutoksista Nykytila Ehdotus
Suomalaisten porssiomistukset julkisia Kylla Ei
Suomalaisten osakeyhtibomistukset julkisia Kylla Ei
Porssimeklarien osakekaupat julkisia Kylla Ei
Pankkien vastuuhenkildiden osakekaupat julkisia Kylla Ei

Sisapiirilaisten kaupat julki suoraan arvo-
osuusrekisterista Kylla Ei

Siséapiirilaiset ilmoittavat itse kauppansa Ei Kylla



2. Tyéryhman ehdotuksen perusongelma

Arvopaperimarkkinalainsaddantoa uudistavan tyoéryhmén ehdotuksen perusongelma
on se, ettd siind ehdotetaan siirtymistd niin sanottuun “arvopaperien moniportaiseen
hallintaan™. Tama tarkoittaa kiytdnnOssa sité, ettd ajan tasalla olevaa ja tarkkaa tietoa
ei endd olisi saatavissa nykyisestéd arvo-osuusjarjestelmasta. Siihen on talla hetkella
merkitty kaikki suomalaisten omistukset Suomessa vaihdettavissa porssiyhtioissa.
Laki on ollut voimassa vuodesta 1991.

Ongelma syntyy, koska tyoryhman ehdotuksen mukaan nykyisen arvo-
osuusjarjestelman rinnalle rakennetaan uusi niin sanottu hallintarekisterijarjestelma
suomalaisia varten. Nykyisin hallintarekisterissa voivat omistuksiaan sailyttaa vain
ulkomaalaiset.

Kun suomalaiset voisivat valita arvo-osuustilin ja hallintarekisterin valilla, muuttuisi
arvo-osuustileilld oleva omistajatieto epatarkaksi. Tarkkaa tietoa suomalaisten
porssiomistuksista ei sen jalkeen olisi kenelldkaan — ei valttamétté edes
viranomaisilla. Tydryhman muistiossa myonnetaén, ettd omistusten selvittdmiseen
liittyisi uudessa jarjestelméssa pitkié ketjuja ja etta ”poikkeuksellisesti on mahdollista,
ettd arvopaperien lopullista omistajaa koskevaa tietoa ei saada selville” (esityksen
yleisperustelut, 4.3 yhteiskunnalliset vaikutukset, sivu 96).

Hallintarekisterin salliminen johtaisi samalla moniin ongelmiin ja lisakustannuksiin,
koska nykyinen arvopaperien julkinen omistaminen ja toisaalta viranomaisten
sisdpiirinvalvonta on rakennettu arvo-osuustilien pohjalle. Tyoryhman ehdotuksen
mukaan porssiyritysten hallintarekisterdinnin salliminen edellyttéisi sitakin, ettd myos
ei porssissé olevien (pienten) osakeyhtididen omistuksista tehddan ei-julkisia.

TyoOryhma toteaa itsekin hallituksen esitysluonnoksen perusteluissa seuraavaa:

”Nykyaan sisapiirirekisterien tiedot on kattavasti saatavissa arvo-osuusjarjestelmista.
Arvopaperien moniportainen hallinta merkitsee, ettei tietoja ole vastaavalla tavalla
saatavissa kuin osasta arvopaperiomistuksesta, kun arvopaperitileja voidaan pitaa ja
sailyttdd arvo-osuusjarjestelman ulkopuolella”. (Esityksen 11 luku, sivu 151.)

Tyoryhma ei ole esittanyt uskottavia perusteluita sille, miksi hyvaksi havaitun arvo-
osuusjarjestelman rinnalle tulisi luoda toinen hallintarekisterdintiin perustuva
jarjestelma.

3. Poliittisen ja taloudellisen vallankayton valvonta
Tydryhma siis ehdottaa, ettd suomalaiset sijoittajat saisivat oikeuden porssiosakkeiden

hallintarekisterdintiin. Tama tarkoittaisi kdytdnndssé sitg, ettd porssiomistusten
yleisojulkisuus loppuisi. (Esityksen perustelut sivu 14.)



Nykyinen arvo-osuuspohjainen omistusrekisteri on saatu kuluneen 20 vuoden aikana
luotettavaksi ja ajan tasalla olevaksi. Rekisteri kertoo jokaisen porssiyhtion
omistajatilanteen ja sisapiirildisen kaupan noin kolmen paivén viiveella.

Tiedotusvalineet ovat k&yttaneet rekisterid tehokkaasti taloudellisen ja poliittisen
vallankéyton valvontaan. Poliittisten ja taloudellisten kytkentdjen selvittdminen on
tarkedd seka kunnallisella ettd valtakunnan tasolla.

Viimeksi rekisteri oli laajassa kaytossa syksylla 2010, kun tiedotusvalineet kavivat
l&pi ministerien ja kansanedustajien seka heidan puolisoidensa kytkent6ja
porssiyrityksiin. Pelkastaan tieto siitg, ettd vallankayttdjien omistuksia seurataan, estaa
heitd ryhtymasta epaeettisiin tai mahdollisesti laittomiin hankkeisiin.

Talousmediat seuraavat puolestaan jatkuvasti suurten sijoittajien omistuksia ja
omistusten muutoksia porssiyhtidissé. Tallainen omistajavallankéyton seuranta on
tarkedd, koska osakeomistuksen kasvu merkitsee usein hallituspaikkaa yrityksessé ja
sité kautta suoraa valtaa yrityksen asioihin.

Yritysten hallituksiin nousevat henkil6t vaikuttavat lopulta paatoksillaan yrityksen
tuhansien ja jopa kymmenien tuhansien tydntekijoiden elamaén. Ison porssiyhtion
omistajuus ja hallituspaikka antavat mahdollisuuden jopa Suomen kansantaloutta

ohjaaviin paatoksiin. Tdma valta syntyy usein nimenomaan omistajuuden pohjalta.

Tydryhman ehdotus merkitsisi, etta taloudellisen ja poliittisen vallankayton
kytkenttjen seuraaminen tiedostusvélineissé kaytannossa loppuisi.

4. Sisapiirintiedon vaarinkayton valvonta

Pdrssimarkkinoiden toimintaa ja arvopaperimarkkinalain noudattamista valvovat
Suomessa Finanssivalvonta Fiva, markkinaosapuolet ja yleiso. Kéytannossé
yleisdvalvonta tarkoittaa tiedotusvalineiden tekemaa seurantaa. Markkinaosapuolet
taas ovat alalla toimivia kuten porssivélittdjid ja omaisuuden hoitajia, jotka seuraavat
toimialansa tapahtumia osana ty6taan.

Tiedotusvalineiden journalistinen valvonta tdydentda Finanssivalvonnan virkatyota,
mik& on ndhty myds kaytanndssa. Finanssivalvonta myonsi esimerkiksi 2003, ett4 silta
jai huomaamatta Teollisuuden TyOnantajien toimitusjohtajan syytteeseen johtaneet
porssikaupat. Fiva teki ilmoituksen poliisille vasta kirjoitusten jalkeen (toimitusjohtaja
vapautettiin syytteesté lainvoimaisella p&éatoksella hovioikeudessa).

Tyo6ryhman mietinndssa Finanssivalvonnalle on annettu mahdollisuus jatkaa tyotaan,
mutta markkinaosapuolet ja tiedotusvalineet eivat enad saisi tarpeellista tietoa: yleiso
ja markkinaosapuolet eivat enda nakisi porssiyhtididen omistajia.

TyOryhma esittad, ettd varsinaisten sisapiirilaisten ja muiden ilmoitusvelvollisten
kaupat olisivat edelleen julkisia. Tama julkisuus toteutettaisiin jatkossa kuitenkin
selvasti nykyista kapea-alaisemmin ja epdvarmemmin eli niin, ettd sisapiirildiset itse
ilmoittavat omista kaupoistaan ja lahipiirinsa kaupoista Finanssivalvonnalle (esityksen
11 luku 2 § ja 3 §, sivu 152).



NyKkyisin omistukset ja kaupat tulevat automaattisesti julkisiksi arvo-
osuusjarjestelmasta.

Ehdotus ei riit4 sisapiirinkauppojen julkiseen valvontaan kahdesta syysta:

1) Tyéryhman ehdotus rajaa julkisen valvonnan ulkopuolelle sisapiirildisten kontaktit
kuten liiketuttavat ja ystdvat. Eettisid vaarinkaytoksia ja rikoksia porssimarkkinoilla
on Suomessakin tehty juuri ystavien ja tuttavien valitykselld. Erilaisten
arvopaperimarkkinarikosten ketjut ovat liséksi koko ajan monimutkaistumassa eika
omistustietoja olisi endd ndista saatavilla.

2) Sisapiirilaisten ja muiden ilmoitusvelvollisten kaupoista kertoisi jatkossa
sisapiirildinen itse Finanssivalvonnalle seitseman paivéan kuluessa. Nykyisin ndmé
tiedot tulevat automaattisesti julkisuuteen arvo-osuusjarjestelméstd muutaman péivan
viiveella.

Sisépiirintiedon vaarinkayttdon liittyva julkinen valvonta siis suppenisi ja muuttuisi
epavarmemmaksi. Jaisi sisapiirildisen oman viitselidisyyden ja aktiivisuuden varaan,
miten han ilmoittaisi omista ja esimerkiksi puolisonsa osakekaupoista (11 luku 3 §,
sivu 152).

Nykyinen arvo-osuuspohjainen malli on myds porssiyhtididen oman edun mukainen,
silla se lisaa yhtiodiden yllapitdmien rekisterien luotettavuutta epéselvissa tilanteissa.
Esimerkiksi kevéalla 2011 Nokian uuden toimitusjohtajan optio-omistukset eivét
olleet siirtyneet Nokian omaan sisapiirirekisteriin, mutta arvo-osuusjarjestelmassa ne
olivat oikein. Kun puute Nokian omassa rekisterissa tuli ilmi mediassa, Nokia
nimenomaan vetosi arvo-osuusjarjestelméassa olevaan oikeaan tietoon.

Tyodryhman ehdotus heikentéisi markkinoiden ja kaupankéynnin luotettavuutta
poistamalla porssikauppojen yleisojulkisuuden ja yleisdévalvonnan. Markkinat
toimivat sita luotettavammin ja tehokkaammin, mité lapindkyvampié ne ovat.

5. Suomalaisten porssiyhtididen omistusten muutokset

Ty6ryhman ehdotuksen mukana havidisi kansalaisten oikeus ja mahdollisuus seurata
suomalaisten porssiyhtiéiden omistusta ylipdansa. Julkisuuteen tulisivat vain niin
sanottuun liputusrajaan yltavat omistukset, mikd on nykyisin viisi prosenttia
osakkeista. (Lakiehdotus osakeyhtidlain muuttamisesta 3 luku 17 8.) Tyéryhmén
mukaan tata liputusrajaa ollaan laskemassa kolmeen prosenttiin.

Kummassakaan tapauksessa suomalasilla ei olisi oikeutta saada tietoa esimerkiksi
Nokia Oyj:n suurimmistakaan omistajista. Myds monen muun suomalaisyhtion
omistus menisi kokonaan piiloon ja lopuista julkisia olisivat vain suurimmat
omistukset ja omistajat.

Tilannetta ei parantaisi se, ettd yhtiot kertovat edelleen suurimmista omistajistaan
kerran vuodessa tilinpaatoksen yhteydessa, kuten tydryhma ehdottaa. Porssiyhtion
omistustilanteet saattavat muuttua oleellisesti jopa yhden paivén aikana.



Suurten kansallisten pdrssiyhtiiden omistustilanteen seuraaminen jopa paivatasolla
on tarke&d. Tdma huomattiin viimeksi pari vuotta sitten, kun islantilaisten omistama
osuus operaattori Elisasta meni myyntiin ja oli pdatymasséa ilmeisesti venélaiselle
yhtidlle. Strategisesti tarked operaattoriomistus pelastettiin lopulta eldkeyhtididen
avulla Suomen valtion hallintaan.

Tallaisten omistustilanteiden seuraamisessa on tarkeaa, etta tiedot on saatavissa
ajantasaisesti arvo-osuusjarjestelméstad. Omistustiedon saantiin pitéa olla nimenomaan
oikeus.

Jos tiedon antaminen on vapaaehtoista, yhtion suuret osakkeenomistajat voivat
painostaa yhtion johtoa olemaan antamatta omistustietoja tiedotusvalineille.
Omistajilla saattaa olla tarve omistusten piilottamiseen esimerkiksi
yritysvaltaustilanteissa.

6. Osakasluettelojen yleisdjulkisuuden poistaminen
Tydryhma ehdottaa hallituksen esitykseen myos seuraavaa (3 luku 17 8),

"Muussa kuin 5 luvun 1 a 8:ss& tarkoitetussa porssiyhtiossa
osakkeenomistajalla on oikeus tutustua osake- ja osakasluetteloon
yhtion paakonttorissa.

Osakkeenomistajalla on aina oikeus saada luettelosta itseaan
koskevat tiedot.

Kenelld tahansa on 1 ja 2 momentin estdmatté oikeus saada
osake- tai osakasluettelosta tietoja, jos han osoittaa oikeutensa
todennakdisesti siita riippuvan. Viranomaisella on aina oikeus
saada tehtaviensa toteuttamista varten tarvittavat tiedot. Jos
yhtitssa on vain yksi osakkeenomistaja, kenelld tahansa on
oikeus tutustua osakasluetteloon.

Sill&, jolla tamén pykalan mukaan on oikeus tutustua luetteloon tai
saada siita tietoja, on vastaavasti oikeus yhtion kulut korvattuaan
saada jaljennos luettelosta tai sen osasta."

Mikali tama toteutuisi, kansalaisilla tai toimittajilla ei olisi oikeutta pyytaa
néhtavékseen yrityksen osakasluetteloa. Luettelon saisi k&ytanndssa néhtavéakseen
vain yhtion osakkeenomistaja. Omistajaksi taas ei paase poikkeustapauksessakaan,
koska ei-listatun yhtion osakkeita ei ole julkisesti kaupan.

Tyoryhma ei ole esittanyt uskottavia perusteluita sille, miksi osakasluettelojen
yleisojulkisuus tulisi poistaa. Ehdotus on ujutettu muistioon, ilman pohdintaa
muutoksen yhteiskunnallisista vaikutuksista.



Osakasluettelon yleisojulkisuuden rajoittamista ei perustella muutoin kuin
epamaéérdiselld viittauksella julkisuuden aiheuttamasta tarpeettomasta kilpailuedusta
hallintarekistertidyille tai moniportaisesti hallituille arvopapereille”.

Mietinnosta ei selvid, mika téllainen Kilpailullinen etu asiassa syntyy. Itse asiassa
tyéryhma on itse aiheuttanut vaitetyn kilpailuongelman, kun se ehdottaa
hallintarekisterin avaamista suomalaisille.

Talla hetkelld kenelld hyvansé kansalaisella on oikeus pyytad nahtéavakseen
osakeyhtion osakasluettelo. Taté tietoa tarvitaan esimerkiksi silloin, kun toimittaja
pyrkii selvittdméan, ketka henkil6t vastaavat viime kédessé yrityksen toiminnasta.
Vastuuhenkil6iksi kaupparekisteritietoihin nimetyt henkil6t eivat valttamatta kayta
todellista valtaa yrityksessa.

Pdrssin ulkopuolella olevien yritysten oikeiden omistajien selvittdminen on ollut
viime aikoina tarke&d& monissa tapauksissa, joissa valtion varoja on epailty paattyneen
vaarin kasiin. Poliisitutkintaan ja oikeuteen johtaneet tapaukset ovat saaneet alkunsa
nimenomaan toimittajien tutkimuksista.

Esimerkiksi valtionyhtié Destia teki rahakkaita konsulttisopimuksia Destian
toimitusjohtajan tuttavan yrityksen kanssa. Toimittajien olisi ollut mahdoton selvittaa
tatd epailtyd vaarinkaytosta, jos osakeyhtion omistajat olisivat voineet jaadéa piiloon.

Talla hetkelld yritykset toisinaan kieltaytyvat antamasta osakasluetteloa pyydettaessa,
vaikka laki siihen velvoittaa. Medialla saattaakin olla suuria vaikeuksia saada selville
todellinen toimija erilaisten taloudellisten kytkosten ja yritysketjujen takana.

Olisi kansalaisyhteiskunnan edun vastaista, ettd yhteiskunta siunaisi lainsaadannélla
todellisten toimijoiden piilottelun kulisseissa. Rehellisesti toimivalla osakeyhti6lla ei
ole syytéa salata omistajiaan. Liike-elaman jarjestelyjen mutkistuminen itse asiassa
korostaa osakasluettelon julkisuuden tarvetta.

Osakasluettelon yllapitamisesta ei koidu sellaista kulua, etta sita voitaisiin pitaé
kohtuuttomana taakkana yritykselle. Pdinvastoin yrityksenkin edun mukaista on olla
selvilla omistajistaan. Omistajat on joka tapauksessa selvitettdva ja varmennettava,
kun he kayttavat aanivaltaa yhtiokokouksessa.

TyO6ryhmaé on téssakin asiassa tarkastellut yleisojulkisuutta hyvin suppeasta
osakekaupankaynnin selvittdmisen kustannusten nakokulmasta.

7. Porssivalittdjien ja muiden alan toimijoiden ilmoitusvelvollisuuden
poistaminen

Tydryhma ehdottaa, ettd monien sijoitusalan ammattilaisten velvollisuus ilmoittaa
omistuksistaan julkisuuteen poistetaan. (Ehdotuksen pykél&perustelut 11 luku, sivu
151.) Ehdotuksen mukaan arvopaperikeskuksen, arvopaperiporssin,
arvopaperivalittgjan ja luottolaitoksen sisapiirildisten ei enad tarvitsisi kertoa
porssiomistuksistaan.



Nykyisin ndiden arvopaperialan ammattilaisten omistukset ovat julkisia, silla heilla on
toidensa vuoksi hallussaan paljon sisapiirin tietoa.

Toimittajat ovat kéytténeet ndita tietoja esimerkiksi sen selvittdmiseen, noudattavatko
porssiosakkeiden valittgjat ja meklarit omia siséisia ohjeitaan. Selvityksissa on tullut
ilmi useita rikkeita kuten esimerkiksi lyhyen kaupan kaymista omiin tai lasten nimiin.
Median paljastukset ovat johtaneet porssivélittdjien ja Finanssivalvonnan
toimenpiteisiin.

My0s yksittéiset sijoittajat ovat voineet rekisterin avulla tarkastaa, etta hanen
kaytossaan olleet meklarit ja omaisuuden hoitajat toimivat moitteettomasti.

Yhtené syyna finanssikriisin synnylle on mainittu se, etté porssivalittajien
palveluksessa olleet meklarit ovat tavoitelleet henkilokohtaisia voittoja riskeistéa
valittamattd. Suomessa, jossa vélittdjien kaupat ovat lapinékyvié, ei téllaisia véitteitd
ole esiintynyt.

Jos porssiammattilaisten kauppojen yleisojulkisuudesta ja lapinakyvyydesta
luovutaan, eivat yleiso ja tiedotusvélineet péése seuraamaan porssin ammattilaisten
henkilokohtaista kaupankédyntid. Samalla valvonnan ennaltaestava vaikutus haviaisi.

8. Vaitetty kustannussaasto

Ty6ryhman perusvaittdma on, ettd hallintarekisterdinti sadstdd huomattavasti
kustannuksia arvopaperikaupan jalkeisessa selvittelytydssa. Asiaa tutkineen Eva
Liljeblomin raportin mukaan hallintarekisterissé selvityskustannus voi olla
kymmenesosa suoran arvo-osuusrekisterin kustannuksesta.

Kéytannossé kyse on kuitenkin korkeintaan joidenkin senttien tai Kymmenien senttien
hintaerosta yhta porssikauppaa kohden, silla yhden arvopaperikaupan hinta
piensijoittajalle on Suomessa nykyisin 4-10 euroa. Siita taas selvityskustannusten
0suus on murto-osia.

Asiasta on muistioon liitetty nykyistd osakerekisterdintid hoitavan Euroclear Finlandin
mielipide, jossa kustannussaastoa pidetddn epatodennakoisend (Euroclear Finland Oy,
lausuma). Nykyinen rekisterdintitapa nimittdin tuottaa luotettavaa omistajatietoa
viranomaisille ja porssikaupan osapuolille. Muistiossa mydnnetaankin se, etté arvo-
osuusrekisteristd luopuminen aiheuttaisi lisd4 kustannuksia verottajalle, joka nykyisin
ker&é porssiomistustiedot joka vuosi edullisesti” arvo-osuusjarjestelmasta.

Myds Finanssivalvonta on vuosien aikana sijoittanut runsaasti aikaa ja rahaa
valvontajarjestelmiin, jotka on rakennettu nimenomaan nykyisen arvo-
osuusjarjestelmén paalle.

Niiss& maissa, joissa suoraa omistustietoa ei ole julkisesti saatavilla omistajatiedon
kerd&dmisesta ja myymisestd on muodostunut liiketoimintaa. Tallainen uusi
liiketoiminta saattaa olla finanssialan ndkdkulmasta toivottavaa, mutta
kansalaisyhteiskunnan ja demokratian kannalta epétoivottavaa.



Uuden jarjestelmén rakentaminen nykyisen lisaksi tai rinnalle aiheuttaisi myds
kustannuksia. Mietinnén mukaan ne olisivat joka tapauksessa miljoonaluokkaa, jopa
kymmenen miljoonaa euroa (Esityksen vaikutukset, sivu 91). Liséksi viranomaisia
varten jouduttaisiin rakentamaan erilaisia “kéaantorekistereitd”, joiden kustannuksista
tyoryhma arvioi vain, ettd ne "tullevat” pysymain kohtuullisina (Esityksen
vaikutukset, sivu 94).

Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry katsovat, ettd muistiossa
mainituilla saastoll& (jos ne edes toteutuvat), ei ole mitdan merkitysta normaalin
porssikaupan kokonaiskustannusten kannalta. Pitkaaikainen ja kestava
osakesijoittaminen ei edellyté jatkuvaa kaupankéyntid, vaan harkittuja pitkan
aikavalin sijoituspaatoksia.

Myaos tyoryhma korostaa muistiossaan erityisesti sitd, etta kotitalouksien
osakesijoitusten lisddntyminen “on keskeistd” (sivu 23). Kotitaloudet taas ovat
tyypillisesti pitkan aikavélin sijoittajia. Tyoryhman muistiossa todetaankin, etta
suurin osa nykyisista arvo-osuustilien omistajista ei edes kay aktiivista kauppaa
arvopapereilla (sivu 93). He ovat siis niin sanottuja pitkén aikavalin sijoittajia.

Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry katsovat, etté jos sijoittaja
haluaa k&yda nopeatempoista eli niin sanottua lyhytta kauppaa, ei ole kohtuutonta, etta
han maksaa lapindkyvyyden vaatiman kustannuksen.

9. Lapinakyvyytta lisattava

Yhdistykset katsovat, ettd yhteiskunnan tulisi — painvastoin kuin toimikunta esittda —
edellyttaa yrityksilta ja sijoittajilta nykyistd suurempaa lapinakyvyytta yhtididen
omistamisessa.

Mahdollisimman suuri l&pinakyvyys estaa ennakolta finanssikriisien kaltaisten
taloudellisten katastrofien syntymisen. On huomattava, ettd vasta koettu finanssikriisi
ei kaytannossa koskettanut suomalaisia finanssiyhtiditd. Yhtend syyné on avoin ja
lapindkyvé yritysten omistus Suomessa, miké osaltaan esti suurten luottotappioiden
syntymisen rahoittajapankeille.

Suuremman l&pinékyvyyden saavuttamiseksi porssiyhtididen julkista
omistusrekisteria pitdisi kehittdd nykyisesta. Talla hetkelld henkilén omistustiedot on
katsottava lapi yhtiokohtaisesti, jolloin yhdenkin vallank&yttdjan omistusten
selvittdminen vie tarpeettomasti aikaa. Porssiyhtidita on noin 120 kappaletta.

NyKyiseen porssiyhtididen omistusrekisteriin (arvo-osuusrekisteri) pitdisi avata
yleison kayttoon liittymd, jossa kaikki omistukset voi katsoa yhdelld haulla.

Liséksi saatavilla tulisi olla historiatietoa samaan tapaan kuin ilmoitusvelvollisten
omistuksista nykyiselldan saa. Téllainen kayttoliittyma on jo kehitettynd, silla
ilmoitusvelvollisten osalta nd&ma omistustiedot ovat jo yleison saatavissa. Myds
Finanssivalvonta Fiva on kehittanyt kdyttoonsa vastaavan ohjelman.
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Tyo6ryhman muistiossa ehdotetaan, etta sisapiirin ja muiden ilmoitusvelvollisten
omistukset olisivat tulevaisuudessa nahtavissa keskitetysti Finanssivalvonnassa.
Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry kannattavat tata ehdotusta
niin kehitettynd, ettd Fiva avaa edelld olevassa kappaleessa mainitut
tiedonhankintamahdollisuudet (kertahakuisuus ja historiatieto) yleison kayttoon. Tama
edellyttdd myos nykyistd arvo-osuusrekisterin séailyttamistd. Historiatiedon osalta
kaytettavissa tulisi olla omistusmuutokset viideltd vuodelta, kuten sisapiirilaistenkin
osalta on.

Yhdistykset vastustavat muistion ehdotusta, jonka mukaan hankekohtaiset
sisapiiriluettelot eivét olisi julkisia (11 luku 8 8 sivu 154). Luettelot olisi nimenomaan
avattava julkisiksi sen jalkeen, kun hanke on ohitse. Tama tehostaisi julkista
jalkikateisvalvontaa sisépiirintiedon vaarinkayttoepéilyissé.

Osakasluettelojen yleisojulkisuutta koskevassa kohdassa Oikeustoimittajat ry ja
Tutkivan journalismin yhdistys ry pitavat kannatettavana sita, ettd oikeuteen tutustua
luetteloon ja saada siita tietoja liittyisi oikeus saada jaljennds luettelosta tai sen osasta
yhtion kulujen korvaamista vastaan. Tama oikeus pitdisi kuitenkin olla kaikilla eiké
pelk&stadn osakkeenomistajilla.

10. Yhteenveto

Oikeustoimittajat ry ja Tutkivan journalismin yhdistys ry vastustavat edella esitetyn
mukaisesti tydoryhman ehdotuksia, jotka vahentévat osakeomistusten julkisuutta ja
sisapiirin kaupankaynnin lapinakyvyytta kohdissa 1-8 esitetyilla perusteilla.

Yhdistykset esittavét, ettd nykyinen arvo-osuusrekisteri sailytetadan ja sen
kaytettavyytta parannetaan kohdassa 9 esitetyilla tavoilla.

Helsingissa 19. huhtikuuta 2011

OIKEUSTOIMITTAJAT RY

Jarkko Sipila Susanna Reinboth
puheenjohtaja varapuheenjohtaja
jarkko.sipila@mtv3.fi susanna.reinboth@nelonenmedia.fi

TUTKIVAN JOURNALISMIN YHDISTYS RY

Minna Knus-Galén Salla Vuorikoski
puheenjohtaja hallituksen jasen
minna.knus@yle.fi salla.vuorikoski@mtv3.fi
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