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1) Esityksen tausta

Nyt julkisuudessa kdydyn hallintarekisterikeskustelun taustana on EU:n arvopaperikeskusasetus, joka
on suoraan EU-alueella sovellettavaa oikeutta. Asetus on astunut voimaan EU:n alueella syksylla
2014.

Arvopaperikeskusasetuksen nelja keskeista tavoitetta ovat:
1) kilpailun avaaminen,

2) yhteiset arvopaperikeskuksia koskevat saannokset,

3) EU-passin antaminen kaikille arvopaperikeskuksille ja
4) porssiyhtididen vapaa oikeus valita arvopaperikeskus.

Asetuksen voimaantultua kansallista lainsaadantdéa on mukautettava tarvittavilta osin muuttuneeseen
tilanteeseen. Suomen arvopapereiden sailytysta koskeva lainsaadanto on osittain lahes 30 vuotta
vanhaa ja laadittu olosuhteisiin, jolloin rahoitusmarkkinat toimivat hyvin eri tavalla kuin téana paivana.

Kokonaisuutta on valmisteltu valtiovarainministeriossa rahoitusmarkkinaosastolla. Samalla on punnit-
tu myos esitykseen liittyvaa hallintarekisterdinnin kiellon purkamista kotimassa.

Keskustelua hallintarekisterin sallimiseksi Suomessa on kayty jo vuosia. Esimerkiksi naapurimaassa
Ruotsissa hallintarekisterdinti otettiin kayttdon jo 1990-luvun lopulla, kun arvopaperimarkkinat alkoivat
voimakkaasti kansainvalistymaan muun muassa EU-jasenyyden myo6ta.

Varsinaista lakiesitysta on valmistellut kolme rahoitusmarkkinoista vastaavaa ministeria: ministeri Va-
paavuori, ministeri Rinne ja allekirjoittanut. Jokainen ministeri on kayttanyt esitysta myoés lausuntokier-
roksella. Nykyinen esitys on paapiirteissaan sama, kuin ministeri Rinteen aikana valmisteltu esitys.

Arvopaperikeskusasetuksen voimaantuloa varten Suomessa perustettiin maaliskuussa 2014 VM:n
johtama virallinen valmistelutydryhma ty6stamaan asetuksen vaatimaa kansallista voimaantuloa. Sii-
hen kuului myés OM:n, EK:n, FK:n ja Euroclear Finlandin edustus.

Valmistelutyéryhman lisaksi asetettiin my6s uudistuksen seurantaryhmaé, jossa olivat edustettuina VM,
Suomen Pankki, Finanssivalvonta, Poliisihallitus, harmaan talouden selvitysyksikko, Kilpailu- ja kulut-
tajavirasto, EK, FK, Suomen journalistilitto, Osakesaastdjien keskusliitto, Suomen porssisaétio, tie-
tosuojavaltuutetun toimisto ja Transparency Suomi.

Liséksi valmistelun aikana on kuultu useita muita tahoja.
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2) Miksi VM on ajanut asiaa

Ennen kuin kerron miten asiassa etenemme, kerron lyhyesti miksi VM on vuosien varrella asiaa aja-
nut. Syyt on tarpeen kayda lapi, silla valmistelun aikana on kyseenalaistettu Valtiovarainministerion
motiiveja asiassa.

Minusta kilpailu- ja kuluttajaviraston lausunto tiivistda hallintarekisteriuudistuksen edut hyvin seuraa-
vasti:

"On todennékdistéa, ettd pérssiosakkeiden selvitystoimintaan liittyvét transaktiokustannukset laskevat
koko EU-alueella uudistuksen my6ta entisestaan kilpailun lisdantyessa. Suoran omistuksen pakon
yllapitdminen jattaisi suomalaisten kotimaisiin porssiosakkeisiin tekemat sijoitukset Suomessa taman-
kin kehityksen ulkopuolelle.

Mita kallimpaa suomalaisten on sijoittaa kotimaisiin pérssiosakkeisiin Suomessa, sitd enemman sijoi-
tukset ovat omiaan siirtymaan muihin sijoitusinstrumentteihin kuten ulkomaisiin pérssiosakkeisiin.
Suomessa sijoittajat suosivat muita EU-maita vAhemman kotimaisia porssiosakkeita jo talla hetkella,
mahdollisesti osittain johtuen ulkomaisia toimijoita korkeammista kustannuksista.

Hyvin toimivat padomamarkkinat Suomessa houkuttelevat suomalaisia sijoittajia ja yrityksia toimi-
maan Suomessa, mika on omiaan helpottamaan suomalaisten viranomaisten mahdollisuutta valvoa
harmaata taloutta. Jo nykyaan suomalaisella sijoittajalla on mahdollisuus avata sailytystili ulkomailla
ja sité kautta kotimaisten osakkeiden hallintarekistergintiin. Jos kilpailua ei avata Suomessa, on mah-
dollista, etta suomalaiset sijoittajat kayttavat yha enemman ulkomaisia sailyttdjid suomalaisten pors-
siosakkeiden hankintaan ja sijoittavat yhd enemman ulkomaisiin pérssiosakkeisiin.”

Tama siis on kilpailu- ja kuluttajaviraston tiivistetty nakemys asiasta.
3) Miten asiassa nyt edetédéan

Valtiovarainministerio kertoi alkusyksysta, etta tulemme antamaan esityksen hallintarekisteréinnin
kiellon purkamisesta. Taman jalkeen triossa sovimme yhteisesti, etta esitys lahetetaan vield uudelle
lausuntokierrokselle, jossa pyydetddn ndkemyksia erityisesti osakeomistusten avoimuuden turvaami-
seen ja viranomaisten tietojensaannin vahvistamiseen kansainvalistyneessa rahoitusmarkkinassa.

Esitysta on kasitelty hallituspuolueiden puheenjohtajien kesken lausuntokierroksen jalkeen. Viime
viikkojen aikana hallituspuolueiden edustajat ovat yhdessa VM:n kanssa etsineet vielad trion pyynnosta
keinoja, joilla viranomaisten lausuntokierroksella esittamiin huoliin kyettaisiin vastaamaan.

Kavimme asiaa uudelleen Iapi tindan aamulla hallituspuolueiden kesken. Totesimme yhteisesti, etta
tassa tilanteessa hallintarekisterin vieminen eteenpain ei ole jarkevaa. Arvioimme, etta talla aikataulul-
la ei ole mahdollista tehda esitykseen sellaisia muutoksia, joilla kyettéisiin vastaamaan eri viranomais-
tahojen esittamiin huoliin.

Olen myds itse tehnyt virheité prosessin kuluessa, eikd valmisteluprosessi kokonaisuutena ole herat-
tanyt luottamusta. Otan tasté tdyden vastuun ja pyydéan tehtyja virheita viel& kerran ndyrimmasti an-
teeksi.

Olen nyt pyytanyt valtiovarainministeritta valmistelemaan asian uudelleen siten, ettéd arvopaperikes-
kusasetukseen liittyva lainsdadanto viedaan eteenpain ilman hallintarekisteria. Valmistelu hallintare-
kistereiden sallimiseksi lopetetaan.

Meille kertyy koko ajan lisdaa kokemusta ja ymmarrysta siitd, miten arvopaperikeskusasetuksen voi-
maantulo EU-alueella vaikuttaa my6s kotimaisiin rahoitusmarkkinoihin.
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Ulkomaisten palveluntarjoajien markkinaosuus saattaa kasvaa nopeasti, jolloin tarve kansainvéliseen
viranomaisyhteistyohon lisaantyy. Viranomaisten tietojensaannin parantamisen ohella meilla on oltava
valmius mya0s tarvittaessa arvioida uudelleen kotimaisen lainsd&ddanndn muutostarpeita, mikali rahoi-
tusalan markkinat, tyopaikat ja padomat lahtevat entista kivaampaan tahtiin virtaamaan ulkomaille.

Lausuntokierroksella olemme saaneet eri viranomaisten esityksia siitd, miten tietojenvaihtoa voitaisiin
parantaa. Uuden esityksen valmistelussa arvioidaan, miten nama esitykset voidaan ottaa taysimaa-
raisesti kayttoon.

Valtiovarainministerion pyrkimys koko valmisteluprosessin aikana on ollut etsi& Suomelle parasta
mahdollista mallia muuttuneeseen tilanteeseen. Valmisteluprosessin aikana ministeridssa on arvioitu
monia erilaisia tulokulmia hankkeeseen. Ministerion yhteinen ja oma arvioni on se, ettd kokonaisuute-
na esityksen vaikutukset olisivat olleet Suomelle myonteiset.

Uudelleen valmisteltu esitys arvopaperikeskusasetuksen kansallisesta toimeenpanosta annetaan
eduskunnalle kevatistuntokauden 2016 aikana.

Opposition suunnalta on esitetty erilaisia vaatimuksia asian selvittamisesta. Olen valmis antamaan
kaiken informaation eduskunnalle.



